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Sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidentaz badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
Spotki Akcyjnej.

Sprawozdanie z badania rocznego potgczonego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego rocznego potgczonego sprawozdania finansowego Generali
Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”), ktére zawiera:

* wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego

e zestawienie lokat oraz potgczony bilans sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2024 r.;
oraz sporzgdzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 r.:

* potagczony rachunek wyniku z operacji; oraz

* pofgczone zestawienie zmian w aktywach netto

(,potgczone sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone potgczone sprawozdanie finansowe Funduszu:

* przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majagtkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia
2024 r. oraz finansowych wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy zakonczony tego dnia, zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci’), wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

* jestzgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz
przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Niniejsza opinia jest spojna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu Generali
Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej (, Towarzystwo”), ktére wydalismy
dnia 29 kwietnia 2025 r.

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
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Podstawa opinii
Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

* Krajowych Standardéw Badania w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw oraz Rade Polskiej Agenciji Nadzoru Audytowego
(,KSB”);

* ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (,ustawa o biegtych rewidentach”); oraz

* rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r.
w sprawie szczegotowych wymogoéw dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajgcego decyzje Komisji 2005/909/WE (,rozporzadzenie
UE”).

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami i regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie potgczonego sprawozdania finansowego.

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

Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Miedzynarodowym kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezalezno$ci) Rady Miedzynarodowych
Standardow Etyki dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA”), przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do naszego badania
potgczonego sprawozdania finansowego w Polsce i spetnilismy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajgce z tych wymogow i Kodeksu IESBA. W trakcie badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi

w ustawie o biegtych rewidentach oraz w rozporzgdzeniu UE.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byly najbardziej
znaczgce podczas naszego badania potgczonego sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania potgczonego sprawozdania
finansowego jako catosci, a przy formutowaniu naszej opinii podsumowali§my naszg reakcje na te
rodzaje ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw. Zidentyfikowali$my nastepujaca
kluczowg sprawe badania:





Wycena skladnikéw portfela inwestycyjnego Funduszu

Wartos¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2024 r. wyniosta 2 299 min zi, w tym
sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 1 947 min zt oraz sktadniki lokat nienotowane na

aktywnym rynku: 352 min zt.

Wartos$¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2023 r. wyniosta 1 605 min zt, w tym
skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 1 246 min zt oraz skfadniki lokat nienotowane na

aktywnym rynku: 359 min zt.

Odniesienie do potgczonego sprawozdania finansowego: potgczone zestawienie lokat Funduszu,
potgczony bilans Funduszu — pozycja ,Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku” i ,,Sktadniki
lokat nienotowane na aktywnym rynku” oraz tabele uzupetniajagce i polityka rachunkowosci
subfunduszy zamieszczona w sprawozdaniach jednostkowych poszczegdélnych subfunduszy (Nota 1
,Polityka rachunkowosci Funduszu”, punkt ,Wycena lokat Subfunduszu”).

Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

W okresie sprawozdawczym aktywa Funduszu
byty lokowane gtéwnie w papiery wartosciowe
notowane na aktywnym rynku oraz dtuzne
papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym
rynku.

Zgodnie z politykg rachunkowosci Funduszu
wskazane ponizej sktadniki lokat wyceniane sg w
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Papiery wartosciowe notowane na aktywnym
rynku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
ujmuje sie w wartosci godziwej ustalanej przy
wykorzystaniu kursu notowan z konca okresu
sprawozdawczego (poziom 1 hierarchii wartosci
godziwej). W przypadku gdy dany skfadnik lokat
jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
rynku, Towarzystwo podejmuje decyzje, czy i
ktory rynek nalezy uznac za rynek gtéwny na
potrzeby wyceny. Decyzje takie wymagajg
zastosowania istotnego osgdu, biorgcego pod
uwage odpowiedni wolumen obrotu oraz
mozliwos¢ zawarcia przez Fundusz transakcji na
danym skfadniku lokat.

Papiery wartoSciowe nienotowane na aktywnym
rynku

Warto$¢ godziwg dtuznych papierow
wartosciowych nienotowanych na aktywnym
rynku ustala sie przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane
wejsciowe sg obserwowalne w sposob
bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej).

W przypadku wystgpienia zdarzen powodujgcych
utrate warto$ci nienotowanych papieréw
wartosciowych, np. niewyptacalnosci emitenta,

Nasze procedury obejmowaty miedzy innymi:

® zapoznanie sie z politykg inwestycyjng
Funduszu oraz przeglad protokotow z
posiedzen Komitetu Inwestycyjnego oraz
Komitetu ds. Wyceny i Ryzyka w celu
zrozumienia zasad monitorowania i analizy
miar ryzyka nabywanych skfadnikéw lokat;

e ocene zaprojektowania i wdrozenia
wybranych kontroli wewnetrznych w zakresie
wyceny lokat;

e Kkorzystajgc ze wsparcia naszych
specjalistow z zakresu ryzyka
informatycznego, ocena zaprojektowania i
wdrozenia wybranych ogdlnych kontroli
Srodowiska informatycznego w odniesieniu
do kluczowych w procesie wyceny lokat
systemow IT;

® niezalezng analize poprawno$ci wyceny
sktadnikéw lokat Funduszu notowanych i
nienotowanych na aktywnym rynku, poprzez
miedzy innymi:

— uzgodnienie stanu sktadnikéw lokat na
koniec okresu sprawozdawczego do
potwierdzenia otrzymanego przez nas od
banku depozytariusza,

— niezalezng ocene na wybranej probie
poprawnosci wyboru rynku notowan
stuzgcego do przeprowadzenia wyceny
instrumentéw notowanych,

— przeliczenie na wybranej probie warto$ci
sktadnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku przy wykorzystaniu
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wowczas ocena taka powinna by¢ odpowiednio notowan uzyskanych z niezaleznych
ujeta w modelu wyceny. Ocena kondycji agenc;ji informacyjnych,

finansowej emitentéw nienotowanych papieréw L . i
wartoéciowych, jak réwniez oszacowania jej — uzgodnienie wartosci aktywow netto
wptywu na model wymaga od Zarzadu przypadajqcych na tytuty gczestryctwa
Towarzystwa zastosowania znaczgcego osadu, a emitowane przez instytucje wspéinego
nieprawidtowos$ci w tym zakresie mogg inwestowania majace siedzibe za
doprowadzi¢ do istotnego znieksztatcenia granica do informacji pozyskanych z
potgczonego sprawozdania finansowego niezaleznych agencii informacyjnych
Funduszu.

e w zakresie diuznych papierow wartosciowych
Warto$¢ godziwg tytutéw uczestnictwa nienotowanych na aktywnym rynku:
emitowanych przez instytucje wspoélnego
inwestowania nienotowanych na aktywnym rynku
ustala sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez
dang instytucje wartosci aktywéw netto
przypadajgcych na tytut uczestnictwa dostepnej
na moment wyceny lub w przypadku braku

— uzgodnienie stanu sktadnikéw lokat na
koniec okresu sprawozdawczego do
potwierdzenia otrzymanego przez nas od
banku depozytariusza,

— niezalezng wycene na wybranej probie

aktualnej wyceny, wedtug ostatniej ogtoszonej dhuznych papieréw warto$ciowych
wyceny z uwzglednieniem istotnych zmian nienotowanych na aktywnym rynku przy
wartosci godziwej, ktére nastgpity od momentu wykorzystaniu specjalistow z dziedziny
ogtoszenia tej wartosci. Fundusz pobiera dane ryzyka kredytowego,

dotyczace wyceny tytutdbw uczestnictwa oraz

informacje o istotnych zdarzeniach od momentu — analize na wybranej probie sytuacji
ogtoszenia ich wyceny z zewnetrznych serwisow ekonomiczno-finansowej emitentow
informacyjnych. obligacji pod katem wystgpienia

potencjalnych przestanek utraty wartosci
w oparciu o dane finansowe bgdz
dostepny rating kredytowy.

Biorgc pod uwage znaczng liczbe oraz warto$¢
sktadnikéw lokat, sktad portfela obejmujgcy
zaréwno lokaty nienotowane, jak i notowane na
aktywnym rynku, btad w powyzszej wycenie
moze doprowadzi¢ do istotnego znieksztatcenia
potgczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Z powyzszych wzgledéw zagadnienie to zostato
przez nas uznane za kluczowa sprawe badania.

Odpowiedzialnosé Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za potagczone sprawozdanie

finansowe

Zarzad Towarzystwa, petnigcy dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie pofgczonego sprawozdania finansowego przedstawiajgcego rzetelny ijasny obraz
zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa i statutem,
atakze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedna, aby zapewnié
sporzgdzenie potagczonego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc potaczone sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Funduszu do kontynuowania dziatalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, kwestii
zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zatozenia kontynuaciji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji kiedy Zarzgd Towarzystwa albo zamierza dokonac¢
rozwigzania Funduszu, zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma zadnej realnej
alternatywy dla rozwigzania Funduszu lub zaniechania prowadzenia dziatalnosci.
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Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
zobowigzani do zapewnienia, aby potgczone sprawozdanie finansowe spetniato wymagania
przewidziane w tej ustawie. Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzér
nad procesem sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie potaczonego sprawozdania finansowego

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

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

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

* identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia potgczonego sprawozdania
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z btedu,
poniewaz oszustwo moze obejmowac zmowe, fatszerstwo, celowe pominiecie, wprowadzenie
w biad lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

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

* oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadno$é
szacunkdéw ksiegowych oraz powigzanych z nimi ujawnier dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuaciji dziatalnosci jako podstawy rachunkowos$ci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub okolicznosciami,
ktére mogg podawac¢ w znaczgcag watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnosé, wymagane jest od nas zwrécenie
uwagi w sprawozdaniu z badania potgczonego sprawozdania finansowego na powigzane
ujawnienia w potgczonym sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieodpowiednie, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzgdzenia sprawozdania z badania potgczonego sprawozdania
finansowego. Przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowaé, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuaciji dziatalno$ci;

* oceniamy ogolng prezentacje, strukture i tres¢ potaczonego sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, a takze czy potgczone sprawozdanie finansowe odzwierciedla stanowigce ich
podstawe transakcje i zdarzenia w sposéb zapewniajgcy rzetelng prezentacije.

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

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych
wymogoéw etycznych dotyczgcych niezalezno$ci oraz informujemy o wszystkich powigzaniach i innych
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sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o dziataniach podjetych w celu wyeliminowania
zagrozen lub zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczace podczas badania potgczonego sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy uznajac je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu z badania potgczonego sprawozdania finansowego, chyba ze przepisy prawa lub
regulacje zabraniajg ich publicznego ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
sprawa nie powinna by¢ komunikowana w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie
oczekiwac, ze negatywne konsekwencje wynikajgce z jej ujawnienia przewazylyby korzysci takiej
informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie informacje zawarte w sprawozdaniu rocznym Funduszu, za wyjagtkiem
potgczonego sprawozdania finansowego i sprawozdan jednostkowych Subfunduszy oraz naszych
sprawozdanh z badania (,inne informacje”).

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za inne informacje.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dziatalnosci Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty w
okresie od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. (,sprawozdanie z dziatalnosci”) spetniato
wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Nasza opinia z badania potgczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje innych informacji.

W zwigzku z badaniem potgczonego sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest
zapoznanie si¢ z innymi informacjami, i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one istotnie niespdjne z
potaczonym sprawozdaniem finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny
sposob wydajg sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie w innych informacjach, to jesteSmy zobowigzani poinformowacé o tym

w naszym sprawozdaniu z badania. Nie mamy zadnych spraw do zakomunikowania w tym zakresie.

Dodatkowe obowigzki wynikajgce z ustawy o biegtych rewidentach

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie
opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzagdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami prawa oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym potgczonym
sprawozdaniu finansowym.

Opinia o sprawozdaniu z dziatalno$ci

Na podstawie pracy wykonanej w trakcie badania potgczonego sprawozdania finansowego, naszym
zdaniem, sprawozdanie z dziatalnosci, we wszystkich istotnych aspektach:

* zostato sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa; oraz
* jest zgodne z informacjami zawartymi w potgczonym sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie na temat sprawozdania z dziatalnosci

Ponadto oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego
badania potgczonego sprawozdania finansowego nie stwierdzili§my w sprawozdaniu z dziatalnosci
istotnych znieksztatcen.





Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulaciji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

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

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

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

W oparciu o przeprowadzone badanie potgczonego sprawozdania finansowego, informujemy, ze poza
opisanymi w Informaciji dodatkowej do sprawozdan jednostkowych Subfunduszy w punkcie
.Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych”, nie zidentyfikowali$my
przypadkow naruszenia przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2024 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mieé
istotny wptyw na badane potgczone sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania

finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie SwiadczyliSmy zabronionych
ustug niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art. 5 ust. 1 akapit drugi rozporzadzenia UE oraz art.
136 ustawy o biegtych rewidentach.

Wyboér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego potgczonego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 22 lutego 2022 r. Catkowity nieprzerwany






kPMG!

okres zlecenia badania wynosi 3 lata poczawszy od roku obrotowego zakonnczonego 31 grudnia
2022 r. do 31 grudnia 2024 r.

W imieniu firmy audytorskiej
KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr na liscie firm audytorskich: 3546
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Informacje, o ktdérych mowa w art. 222 b ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi.

Informacja o udziale procentowym aktywow, ktére sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku
z ich nieptynnoscia:

e Na dzien 31 grudnia 2024 r. Fundusz nie posiadat aktywoéw bedgcych przedmiotem specjalnych ustalen
w zwigzku z ich nieptynnoscia.

Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia:

W zakonczonym okresie sprawozdawczym nie byto aktualizacji regulacji wewnetrznych dotyczgcych
zarzadzania ptynnos$cia.

Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemie zarzadzania ryzykiem:

Profil ryzyka subfunduszy na dzien 31 grudnia 2024 r. znajduje sie w tabeli ponizej:

Subfundusz Profil ryzyka Uzasadnienie
Generali Euro Ryzyko niskie
Generali Obligacji Uniwersalny Plus Ryzyko niskie
Generali Obligacje Aktywny Ryzyko umiarkowane Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
w tym przede wszystkim inwestycji rodkéw Subfunduszu w diuzne
Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace Ryzyko umiarkowane instrumenty finansowe.
SGB Obligacji Uniwersalny Ryzyko niskie
SGB Dtuzny Ryzyko umiarkowane
Generali Akcji Ekologicznych Europejski Ryzyko wysokie Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
w tym przede wszystkim inwestycji $rodkéw Subfunduszu w tytuty
Generali Akcji Ekologicznych Globalny Ryzyko wysokie uczestnictwa Sycomore Europe/Global Eco Solutions.

Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
Generali Ztota Ryzyko wysokie w tym przede wszystkim inwestycji rodkéw Subfunduszu w diuzne
oraz udziatowe instrumenty finansowe.

Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
Generali Akcji Europejskich Ryzyko wysokie w tym przede wszystkim inwestycji $srodkéw Subfunduszu w udziatowe
instrumenty finansowe.

Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
Generali Obligacji Ekologicznych Ryzyko umiarkowane w tym przede wszystkim inwestycji rodkéw Subfunduszu w tytuty
uczestnictwa Sycomore Environmental Euro IG Corporate Bonds.

System Zarzgdzania Ryzykiem przez Generali Investments TFI zostat szczegdtowo opisany w odpowiednich
procedurach obowigzujacych w Towarzystwie. System ten obejmuje kontrole zidentyfikowanych ryzyk,

w tym ryzyk istotnych dla kazdego funduszu. W ramach gtéwnych kategorii ryzyka wyréznia sie ryzyko
finansowe (rynkowe), ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci, ryzyko zréwnowazonego rozwoju oraz ryzyko
operacyjne. Ryzyka te sg kontrolowane poprzez obowigzujagcg w Towarzystwie rozbudowang siatke limitow,
ktora sktada sie z limitéw dostosowanych odpowiednio do charakteru poszczegdlnych funduszy.

Ryzyko rynkowe

Rozumie sie przez to ryzyko poniesienia straty wynikajgcej z wahan wartosci rynkowych pozycji wchodzacych
w sktad aktywow funduszu inwestycyjnego na skutek fluktuaciji zmiennych rynkowych. Ze wzgledu na rodzaj
zmiennych rynkowych ktére mogg ulegac fluktuacji, na ryzyko rynkowe sktada sie ryzyko stopy procentowe;,
ryzyko zmiennosci stopy procentowej, ryzyko cen akcji, ryzyko zmiennosci cen akcji, ryzyko kursu walutowego
i ryzyko koncentracji. Pomiar ryzyka rynkowego dokonywany jest przy pomocy takich miar jak dzwignia,
modified duration czy tez VaR.

Kontrola ryzyka rynkowego wykonywana jest przez odrebng i niezalezng, w szczegdlnosci pod wzgledem
podlegtosci stuzbowej i petnionych funkgiji, od jednostek operacyjnych Towarzystwa odpowiedzialnych

za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komorke do spraw zarzadzania ryzykiem. W przypadku zblizenia sie
do wartosci granicznej wartosci ktorego$ ze wskaznikédw miar ryzyka rynkowego uruchamiana jest procedura
jego ograniczenia.






Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z kondycjg finansowa emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych
wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego funduszu lub kontrahentow, ktérzy majg zobowigzania finansowe
wobec funduszu. Na ryzyko kredytowe sktada sie ryzyko default’'u kredytowego, ryzyko spread’u kredytowego

i ryzyko kontrahenta. Pomiar ryzyka kredytowego dokonywany jest przy pomocy takich miar jak maksymalna
ekspozycja na papiery o spekulacyjnym ratingu kredytowym czy maksymalna ekspozycja na danego emitenta.

Kontrola ryzyka kredytowego wykonywana jest przez odrebng i niezalezng, w szczegolnosci pod wzgledem
podlegtosci stuzbowej i petnionych funkgiji, od jednostek operacyjnych Towarzystwa odpowiedzialnych

za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komorke do spraw zarzagdzania ryzykiem. W przypadku zblizenia sie
do wartosci granicznej wartosci ktérego$ ze wskaznikéw miar ryzyka kredytowego uruchamiana jest procedura
jego ograniczenia.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynno$ci to ryzyko polegajgce na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji lub zamkniecia pozycji

w aktywach funduszu przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krotkim czasie, na skutek czego jest
zagrozona zdolno$¢ funduszu do spetniania swoich zobowigzan w tym zwigzanych z umorzeniami tytutow
uczestnictwa funduszu przez jego uczestnikow. Jest to ryzyko braku mozliwosci uptynnienia aktywow

bez wptywu na ich aktualng cene. Niskie obroty na dostepnych rynkach oraz ryzyko niewprowadzenia

do obrotu papieréw nabytych w emisjach publicznych mogg spowodowac konieczno$¢ sprzedazy papieréw
po cenach nieodzwierciedlajgcych ich rzeczywistej wartosci, a takze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej zbycie
papieréw bedzie niemozliwe. Na ryzyko ptynnosci sktada sie ryzyko premii za ptynnos¢, ryzyko terminu
uptynnienia aktywa oraz ryzyko niedopasowania aktywow i zobowigzan.

W celu ograniczenia ryzyka ptynnosci Towarzystwo wprowadzito system miar i limitow tego ryzyka. Miary
ryzyka obejmujg wskazniki powstate z poréwnania dodatnich i ujemnych przeptywow pienieznych z aktywow

i zobowigzan funduszu dla réznych horyzontéw czasu. Zaréwno po stronie zobowigzan jak i aktywdw miary te
uwzgledniajg historyczne oraz hipotetyczne ksztattowanie sie przeptywow pienieznych funduszy w scenariuszu
oczekiwanym oraz skrajnie niekorzystnym. Limity ryzyka ptynnos$ci zostaty ustalone na etapie tworzenia
funduszy i sg przedmiotem cyklicznych weryfikaciji.

Kontrola ryzyka ptynnosci wykonywana jest przez odrebng i niezalezng, w szczegdlnosci pod wzgledem
podlegtosci stuzbowej i petnionych funkciji, od jednostek operacyjnych Towarzystwa odpowiedzialnych

za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komorke do spraw zarzadzania ryzykiem. W przypadku zblizenia sie
do wartosci granicznej wartosci ktérego$ ze wskaznikéw miar ptynnosci uruchamiana jest procedura poprawy
ptynnosci funduszu.

Ryzyko zrownowazonego rozwoju ESG

Ryzyko generowane przez zdarzenia dotyczgce kwestii Srodowiskowych, spoftecznych lub zwigzanych z fadem
korporacyjnym emitentéw inwestycyjnych, majgce istotny wptyw (rzeczywisty lub potencjalny) na wartosé
inwestycyjnych produktow finansowych. Na ryzyko zrbwnowazonego rozwoju sktada sie ryzyko srodowiskowe,
ryzyko spoteczne oraz ryzyko tadu korporacyjnego. Do ograniczania i pomiaru ryzyka zréwnowazonego
rozwoju stosowane sg limity w postaci list restrykcyjnych oraz badana jest wielko$¢ ekspozycji na instrumenty
o ustalonych poziomach ratingéw ESG.

Kontrola ryzyka zrownowazonego rozwoju wykonywana jest przez odrebna i niezalezng, w szczegolnosci
pod wzgledem podlegtosci stuzbowej i petnionych funkgciji, od jednostek operacyjnych Towarzystwa
odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komorke do spraw zarzadzania ryzykiem.

W przypadku zblizenia sie do wartosci granicznej wartosci ktérego$ ze wskaznikéw miar ryzyka
zréwnowazonego rozwoju uruchamiana jest procedura jego ograniczenia.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko poniesienia straty wynikajgcej z nieodpowiednich proceséw wewnetrznych

i nieprawidtowosci dotyczgcych systeméw Towarzystwa, zasobdéw ludzkich lub wynikajgcej ze zdarzen
zewnetrznych, obejmujgce ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikajgce ze stosowanych w imieniu
funduszu procedur zawierania transakgcji, rozliczania i wyceny. Szczegdlnie istotnymi rodzajami ryzyka
operacyjnego sg ryzyko wyceny, ryzyko rozliczenia i ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywéw. Ryzyko
operacyjne kontrolowane jest miedzy innymi przy pomocy analizy wystepujgcych zdarzen operacyjnych

oraz Kluczowych Wskaznikow Ryzyka (KRI).
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Informacja o stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu badz wysokosci dzwigni
finansowej AFI, zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI, ktéry moze by¢ stosowany
w ich imieniu, oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej

na podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFl, a takze tacznej wysokosci
zastosowanej dzwigni finansowej AFI.:

Wszystkie Subfundusze, jako metode pomiaru dzwigni finansowej AF| stosujg metode zaangazowania
(liczong wedtug: rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r.).
Wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej

przez fundusz — metoda zaangazowania
na dzien 30 grudnia 2024 r.

Maksymalny wewnetrzny poziom ustalony

Subfundusz dla dzwigni mierzonej metoda zaangazowania *

Generali Euro 160% 114,83
Generali Obligacji Uniwersalny Plus 160% 127,35
Generali Obligacje Aktywny 170% 140,07
Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace 160% 127,67
SGB Obligacji Uniwersalny 160% 135,96
SGB Dtuzny 170% 109,34
Generali Akcji: Lifestyles 140% 99,17
Generali Akcji Ekologicznych Globalny 140% 99,93
Generali Ztota 180% 107,94
Generali Akcji Ekologicznych Europejski 140% 99,20
Generali Obligacji Ekologicznych 140% 100,61%

* Towarzystwo o$wiadcza, iz w okresie od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. nastapito obnizenie maksymalnego poziomu dzwigni finansowej wszystkich
Subfunduszy z poziomu 200% (w przypadku Subfunduszu Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace z poziomu 300%) na poziomy znajdujgce sie w tabeli powyzej.

Zasady wspotpracy z kontrahentami, z ktérymi zawierane sg transakcje dotyczace wykorzystania dzwigni
finansowej zapewniajg mozliwo$¢ ponownego wykorzystania zabezpieczen.





Informacja o wynagrodzeniach w TFI na dzien 31.12.2024 r.

1.

Liczba pracownikéw Towarzystwa
181 oso6b

Catkowita kwota wynagrodzen, w podziale na wynagrodzenia state i zmienne, wyptacona
przez Towarzystwo pracownikom, w tym odrebna catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych
osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i Zarzadzaniu
Alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi

Catkowita kwota wynagrodzen statych — 16 340 384,32 PLN (w tym dla Risk-Takers: 5 965 979,46 PLN)
Catkowita kwota wynagrodzen zmiennych — 5 104 598,10 PLN (w tym dla Risk-Takers: 2 853 973,89 PLN)

Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen

W przypadku pracownikow, ktorzy zgodnie z obowigzujgca w Towarzystwie Politykg Wynagrodzen
nie zostali zakwalifikowani do Zidentyfikowanych Pracownikéw (eng. Risk-Takers):

Wysokos¢ wynagrodzenia zmiennego jest uzalezniona od oceny indywidualnych wynikéw pracownika,
a takze od wynikow osiggnietych przez Towarzystwo i jednostke organizacyjng Towarzystwa,
w ktorej zatrudniony jest dany pracownik oraz od sytuacji finansowej Towarzystwa.

Indywidualne cele pracownikéw obejmujg wielkosci wymierne, jak poréwnania z wielkosciami rynkowymi,
ale takze czynniki pozafinansowe, jak np. cele jakosciowe np. wspdtpraca, zarzgdzanie projektem.
Realizacja celéw mierzona jest poprzez kluczowe wskazniki efektywnosci (eng. Key Performance
Indicators, KPIs), ktére wynikajg w szczegodlnosci z celéw realizowanych przez Towarzystwo bgdz
jednostke organizacyjng Towarzystwa i sg zréznicowane w zalezno$ci od kompetencji, zakresu
odpowiedzialnosci czy funkcji petnionej przez pracownika w strukturze organizacyjnej Towarzystwa.

W przypadku pracownikow, ktorzy zgodnie z obowigzujgca w Towarzystwie Politykg Wynagrodzen
zostali zakwalifikowani do Zidentyfikowanych Pracownikow (eng. Risk-Takers):

Zidentyfikowani Pracownicy mogg otrzymac premie (eng. risk taker bonus) jako wynagrodzenie skladajgce
sie ze zmiennych sktadnikbw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikow.

Podstawe obliczenia wysokosci premii dla Zidentyfikowanych Pracownikéw stanowi premia docelowa.
Model wynagradzania Zidentyfikowanych Pracownikéw obejmuje wieloletni okres obliczeniowy

oraz przesuniety w czasie termin wyptaty wynagrodzenia zmiennego. Okres obliczeniowy premii

dla Zidentyfikowanego Pracownika obejmuje trzy minione lata. Podstawa wymiaru obejmuje tutaj zaréwno
wskazniki opisujgce sytuacje Towarzystwa jak i wskazniki dla poszczegdlnych segmentdéw dziatalnosci,
indywidualne wyniki Zidentyfikowanego Pracownika (cele ilosciowe i jakosciowe w danym roku
kalendarzowym) oraz wynikow funduszy, w przypadku Zidentyfikowanych Pracownikéw, ktérzy podejmuja
decyzje inwestycyjne dotyczgce portfeli inwestycyjnych funduszy. Realizacja celéw mierzona jest poprzez
kluczowe wskazniki efektywnosci (eng. Key Performance Indicators, KPIs). Po potgczeniu uzyskanego
wskaznika realizacji celow z ustalong premig docelowa oblicza sie wielko$¢ premii naleznej

dla Zidentyfikowanego Pracownika za dany okres obliczeniowy. Dodatkowo w przypadku zbyt niskiej
wartosci wyniku wyptata moze zostaé¢ powaznie zmniejszona, a w niektérych przypadkach nawet
zredukowana do zera poprzez zastosowanie wskaznika uzaleznionego od wyniku finansowego. Premia
dla Zidentyfikowanych Pracownikéw wyptacana jest przez cztery lata w 50% w gotowce oraz

50% w jednostkach uczestnictwa funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo.

Dla odroczonych wyptat przewidziana jest mozliwos¢ obnizenia ich wysokosci — do 40% przyznanej
premii — ktéra w przypadku spetnienia zdefiniowanych kryteriow zapobiega wyptacie premii

dla Zidentyfikowanych Pracownikoéw. Poprzez mozliwos¢ obnizenia wyptaty premii dla Zidentyfikowanych
Pracownikow (nawet do 0%) minimalizowane jest ryzyko negatywnych zachet do podejmowania

lub tolerowania nieproporcjonalnie wysokiego ryzyka w dziatalno$ci Towarzystwa i zarzgdzanych
Funduszy.

Szczegoétowe informacje dotyczgce zmiennych sktadnikdw wynagrodzen opisane sg w Polityce
Wynagrodzen Towarzystwa.





4. Wynik przegladow realizacji polityki wynagrodzen ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidtowosci

Ostatni przeglad realizacji Polityki wynagrodzen odbyt sie w grudniu 2024 r. Nie stwierdzono
nieprawidtowos$ci w realizacji Polityki.

5. Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzen

W 2024 brak istotnych zmian w Polityce wynagrodzen.





				2025-04-28T20:51:25+0200





				2025-04-28T21:21:41+0200





				2025-04-29T00:02:11+0200










Generali Investments TFI S.A.
ul. Senatorska 18, 00-82 Warszawa
tel. (+48 22) 449 04 77
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INVESTMENTS s general investments i

List do uczestnikow subfunduszy

Szanowni Panstwo,

w zatgczeniu przekazujemy Panstwu poétroczne sprawozdanie finansowe funduszu Generali Fundusze SF/O,
ktérym zarzadza nasze Towarzystwo. Sprawozdanie sporzgdzilismy wedtug stanu funduszu na 31 grudnia
2024 r.

Zapraszamy do lektury.

Z wyrazami szacunku

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym

podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Kazimierz Fedak Krzysztof Zawita Krzysztof Koztowicz
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czilonek Zarzadu

NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA POLITYCZNO-GOSPODARCZE, KTORE ISTOTNIE WPLYNELY
NA DZIALALNOSC SPOLKI | ZARZADZANYCH PRZEZ NIA FUNDUSZY W 2024 ROKU

GOSPODARKA

Rok 2024 byt okresem podwyzszonego ryzyka geopolitycznego. Jego poziom byt najwyzszy od dwudziestu
lat. Polaryzacja swiata i podziat na dwa rywalizujgce ze sobg bloki postepowaty. W styczniu poszerzyt sie blok
krajow zwanych BRICS. Liczba i natezenie konfliktéw rosty. Na wzrost ryzyka miaty réwniez wptyw dziatania
o charakterze hybrydowym. Dodatkowym czynnikiem ryzyka byly wybory lokalne, ktére generalnie wskazywaty
na wiekszg polaryzacje spoteczenstwa. Najwazniejszymi wyborami byty wybory prezydenckie w USA i wybor
Donalda Trumpa. Skutkiem tych wydarzen byt wyrazny wzrost poziomu niepewnosci prowadzenia polityki
gospodarczej. Nastepstwa polityczne i gospodarcze tych wydarzen beda wptywaty przynajmniej na caty 2025

rok.

W rok 2024 wchodzilismy z gtéwnym zatozeniem spadku tempa inflacji i z oczekiwaniami na obnizki stop
procentowych — zaréwno przez najwazniejsze banki centralne, takie jak EBC czy FED, ale tez przez Rade
Polityki Pienieznej. W gospodarkach rozwinietych scenariusz spadku tempa inflacji realizowat sie nieco wolniej
od oczekiwan, gtéwnie ze wzgledu na presje cenowg w ustugach. W rezultacie na poczatku roku retoryka EBC
i FED pozostawata jeszcze stosunkowo jastrzebia, a oczekiwania na obnizki stép przez FED i EBC przesuwaty
sie w czasie. W Polsce inflacja CPl w marcu spadta do poziomu 2,0% r/r, jednak od kwietnia powrécit podatek
VAT na zywnosé. Rzad zapowiedziat réwniez znoszenie pozostatych tarcz antyinflacyjnych wprowadzonych

po pandemii. W rezultacie do oszacowania sciezki inflacji wkradta sie duza niepewnosc¢, ktérg dodatkowo
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zwiekszyly podwyzki cen energii, a zmiana retoryki przez RPP doprowadzita do spadku prawdopodobiehstwa
obnizek stop procentowych, ktére ostatecznie zostaty odtozone w przyblizeniu na 2025 r. Stabsza koniunktura
i silniejsze procesy dezinflacji w strefie euro wzgledem USA spowodowaty, ze EBC w czerwcu 2024 roku
zgodnie z oczekiwaniami rozpoczat cykl obnizek stop procentowych, a pierwsza obnizka w USA oczekiwana
byta na wrzesien. Temperature dyskusji o potencjalnie szybkich i gtebokich obnizkach przez FED podniosty
sierpniowe dane o amerykanskim rynku pracy, ktére czesciowo odczytane byly jako sygnat rozpoczynajgcej
sie w USA recesji. Zmiennos¢ na rynkach akcji i obligacji gwattownie wzrosta.

Decyzja nie rozczarowata. FED zdecydowat sie na wstepng normalizacje polityki pienieznej, obnizajgc stopy
0 50 pb i wskazujgc tgcznie 100 pb jako sume obnizek do kornca 2024 r. Neutralna stopa procentowa zostata
podniesiona. Nowe projekcje gospodarcze wskazywaty na nieznaczny wzrost poziomu bezrobocia i nizszg
presje inflacyjng, podczas gdy bilans ryzyka przechylit sie bardziej w kierunku wzrostu bezrobocia niz wzrostu
inflaciji.

W 2024 r. EBC obnizyt fgcznie stope depozytowg o 100 pb, a FED, zgodnie z zapowiedziami z wrzes$nia,
réwniez o 100 pb. Koncowka roku wobec lepszych danych z gospodarki USA ostudzita nieco nastroje

dotyczace gtebokosci dalszych obnizek w USA.

Pod katem tempa wzrostu gospodarczego miat to by¢ rok dwdch predkosci. Pewnego spowolnienia w strefie
euro i USA, z obawami o ewentualng recesje i perspektywg ozywienia w drugiej potowie roku. Faktycznie w
pierwszym kwartale 2024 r. gospodarka amerykanska nieco spowolnita, a w strefie euro odczyty byty stabe.
W drugim kwartale nastgpito solidne przyspieszenie w USA, ktére trwato do konca roku. Jedng z gtéwnych sit
napedowych amerykanskiej gospodarki byt konsument. Natomiast gospodarka strefy euro rosta znaczgco
wolniej od amerykanskiej i byta bardzo zréznicowana. W Niemczech gospodarka ze wzgledu na stabego
konsumenta i przemyst nieznacznie sie kurczyta, a wskazniki wyprzedzajgce nie wiescity rychtej poprawy.
Tempo wzrostu gospodarczego we Francji i we Wtoszech bylo dodatnie, ale z kwartatu na kwartat bardzo
zmienne. Na tym tle pozytywnie wyrdzniata sie gospodarka Hiszpanii, z solidnym wzrostem gospodarczym.
Przewage gospodarki amerykanskiej nad europejskg potwierdzaty réwniez odczyty wskaznikéw
wyprzedzajgcych, takich jak PMI. Wskazniki wyprzedzajgce dla przemystu w Europie praktycznie przez caty
rok wskazywaty na dekoniunkture. Ogolng koniunkture w gospodarce ratowat sektor ustug. W USA i grupie

rynkéw wschodzgcych sytuacja byta lepsza.

Duze znaczenie dla globalnego sentymentu miaty problemy gospodarki Chin borykajgce sie ze zjawiskiem
recesji bilansowej wywotanej zbytnig sztuczng ekspansjg w przesztosci. Pojawiato sie wiele watpliwosci czy
tempo wzrostu PKB powyzej 4% w ujeciu r/r jest do utrzymania. Pod koniec trzeciego kwartatu zostaty
uruchomione dziatania PBoC (Ludowego Banku Chin), ktéry rozpoczat szeroko zakrojone luzowanie z
wykorzystaniem narzedzi polityki pienieznej (obnizki stép procentowych) oraz zapowiedziat dalsze dziatania
w 4 kwartale. Ponadto uruchomiono dziatania na rzecz stabilizacji rynku nieruchomosci, takie jak obnizenie
wysokosci wktadu wtasnego na drugg nieruchomosé, obnizenie oprocentowania hipotek oraz bardzo
interesujgce narzedzie w postaci mozliwosci zamiany (swap) przez instytucje akcji na obligacje i bony
pieniezne. Rynek oczekiwat kolejnego kroku, ktérego celem byta szeroka stymulacja popytu konsumenckiego
przez polityke fiskalng (pazdziernik - listopad). Po pierwszej euforycznej reakcji rynkéw nastgpita pewna

weryfikacja rzeczywistosci, bowiem rynek uznat, Zze dziatania nie przynoszg az tak pozytywnego skutku.
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W czwartym kwartale 2024 r. do ryzyka zwigzanego z napieciami na $wiecie doszty kwestie zwigzane ze
zwyciestwem Donalda Trumpa w wyborach prezydenckich w USA (i to wbrew sondazom ze znaczng
przewaga). Zwyciestwo kandydata Republikanéw zostato dodatkowo wzmocnione przez przejecie zaréwno
Senatu, jak i Izby Reprezentantéw. Taki uktad sit, przynajmniej w teorii, daje mozliwos¢ wprowadzenia
wszystkich zapowiadanych zmian gospodarczych i politycznych. Po zapowiedziach réznych dziatan poziom
niepewnosci prowadzenia polityki gospodarczej wzrést i rynek wszedt w tryb nerwowego oczekiwania na

inauguracje amerykanskiego prezydenta 20 stycznia 2025 r.

W tym czasie polska gospodarka réwniez odbudowywata sie. Z jednej strony konsumpcje wspierat silny rynek
pracy i wzrost wynagrodzen, z drugiej jednak strony wyzsze jej dynamiki byty powstrzymywane przez
delikatnie spadajgcy sentyment konsumentow zwigzany z utrzymujgcym sie, podwyzszonym wzgledem innych
krajéw, poziomem inflacji oraz zapowiedziami dalszego znoszenia tarcz antyinflacyjnych. Struktura sprzedazy
byta réwniez przewazona w strone débr pierwszej potrzeby i dobr nietrwatych. Konsumpcja mogtaby byé
wyzsza, gdyby nie niska akcja kredytowa i brak obnizek stép procentowych. Dynamika produkcji przemystowej
byta zmienna i odzwierciedlata stabe nastroje w przemysle. Wobec duzych probleméw w Niemczech polski
sektor wytworczy wygladat wzglednie zadowalajgco. Ze wzgledu na niski poziom popytu i nizsze
wykorzystanie mocy produkcyjnych nakfady inwestycyjne i produkcja budowlano-montazowa rok do roku silnie
spadaty tworzgc dobrg baze pod ewentualne ozywienie. Dobre nastroje panowaty w dziatalnosci finansowej i
ubezpieczeniowej. Takie sektory jak transport i gospodarka magazynowa oraz handel detaliczny i naprawa
pojazdéw mechanicznych wykazywaty delikatny pesymizm. W rezultacie tych wydarzen tempo wzrostu catej
gospodarki byto dos¢ zmienne. Do 3 kwartatu dynamika PKB rosta i zaskakiwata w gére. Jednak 3 kwartat

okazat sie stabszy od oczekiwan. Dynamika PKB spadta do 2,7% r/r.
RYNEK AKCJI

Rok 2024 r. byt generalnie dobrym rokiem dla rynku akgcji. Indeks MSCI wzrést nominalnie, po uwzglednieniu
dywidend, o 18,7%. Jednak taka analiza nie ukazuje petnego obrazu, bowiem tak jak zré6znicowane byto tempo
wzrostu gospodarczego, tak i zréznicowane byly stopy zwrotu z poszczegdlnych indeksoéw. Dla przykiadu
kluczowy dla $wiata rynek amerykanski przyniost stope zwrotu na poziomie niespetna 25%, indeks rynkéw
wschodzacych MSCI 7,7% a WIG 1,4%.

Globalna sytuacja gospodarcza i widoczna przewaga gospodarki USA nad pozostatymi krajami nadal
pozytywnie oddziatywata na amerykanski rynek akcji, ktéry byt motorem dla reszty swiata. Brak realizacji
gorszego scenariusza dla amerykanskiej gospodarki napedzat wzrost cen akcji. Wzrost ten byt jednak
zréznicowany zaréwno pod kgtem sektorowym, jak i pod katem kapitalizacji. Nadal bardzo silnie rosty spotki z
grupy tzw. wspaniatej siddemki (ang. Magnificent 7) ze stopg zwrotu na poziomie 67%, reprezentujgce gtdwnie
sektor technologiczny (36%). Indeks duzych spotek (S&P 500) wzrést w tym czasie o0 23%. Po wytgczeniu z
tego indeksu wspaniatej siodemki stopa zwrotu siegnetaby 16%. Indeksy matych spétek oraz srednich spdtek
zachowywaly sie gorzej, odpowiednio 9% i 14%. W podziale na segmenty GROWTH i VALUE stopa zwrotu,
po uwzglednieniu dywidend z S&P Growth, okazata sie by¢ duzo lepsza od S&P Value: 36% vs 12,3%.
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Indeksy europejskie zachowywaty sie podobnie jak indeksy srednich spétek z USA (nie majg one tak silnego
komponentu nowych technologii). Pozytywnie, biorgc pod uwage stan niemieckiego przemystu i recesje w

gospodarce niemieckiej, zachowywat sie indeks DAX, ktory rok zakonczyt ze stopg zwrotu okoto 19%.

W przypadku akcji polskich w catym 2024 r. indeks szerokiego rynku akcji polskich - WIG wzrést 0 1,4%, a
indeks duzych spétek, WIG20, po uwzglednieniu dywidend spadt o okoto 1,3%. Obraz polskiej gietdy wygladat
duzo lepiej patrzgc na niego przez pryzmat matych i $rednich spotek. Warto$¢ indeksu mWIG40, po
uwzglednieniu dywidend, wrosta prawie o 10%, a indeksu matych spotek, sWIG80, o 6,7%. Skoro stopy zwrotu
duzych spotek byly tak znaczaco rézne od osiggniec spétek matych, to naturalnym jest rowniez wysoki poziom
zréznicowana sektorowego. Cztery sektory na 11 z polskiego parkietu zakonczyty rok 2024 z pozytywnymi
stopami zwrotu i byly to WIG Spozywczy (+22,3%), WIG IT (+22,9%), WIG Nieruchomosci (17%) oraz WIG
Banki (+11,6%). Pozostate sektory przyniosty stopy zwrotu od -10,6% (WIG Gry) do -26,8% (WIG Chemia).

Stabilizacja poziomoéw inflacji, dobre dane z amerykanskiej gospodarki oraz perspektywy jej spowolnienia i
obnizki stép przez FED sprzyjaty wycenom wybranych segmentéw akcji amerykanskich. W USA najlepiej
zachowywat sie segment akcji technologicznych. Warto$é indeksu NASDAQ COMPOSITE wzrosta 0 43,4%,
a wezszego NASDAQ 100 o 53,8%. Nieco szerszy indeks spotek wzrostowych S&P 500 GROWTH wzrést o
28,4%. Indeks spotek VALUE, S&P 500 VALUE wzrdst o 19,7%. Akcje z gtéwnych europejskich parkietow
réwniez daty powody do zadowolenia. Niemiecki DAX urést 0 24,3% a CAC40 o 16,5%.

Dla gietd z grupy krajow rozwijajacych sie (Emerging Markets) rok 2024 byt rowniez rokiem pozytywnych
stdp zwrotu, ale nie tak udanym jak dla gietd z krajéow rozwinietych. Warto$¢ indeksu MSCI Emerging Markets
na koniec 2024 r. byta o 7,7% wyzsza niz na poczatku roku (po uwzglednieniu dywidend). Najgorzej
zachowywaly sie parkiety Ameryki tacinskiej (MSCI Emerging Markets Latin America -26%). Rynek europejski
(MSCI Emerging Markets Europe) dat zarobi¢ 5,7%. Dobrze zachowywata sie Azja, przede wszystkim za
sprawg Chin, ze stopg zwrotu MSCI Emerging Markets Asia na poziomie 10,1% (MSCI Emerging Markets
China: 19%). Wszystkie stopy zwrotu po uwzglednieniu dywidend.

RYNEK SUROWCOW

W 2024 r. na ceny surowcow podobnie jak w 2023 r. wplywaly wydarzenia geopolityczne. Pomimo trwajgcej
wojny wywotanej agresjg Rosji na Ukrainge napiecia w $wiatowym fancuchu dostaw byly zréwnowazone
pomimo wzrostu cen transportu morskiego na niektérych szlakach. Warto$é indeksu Bloomberg Commodity
Index w ciggu roku wahata sig, a rok zakonczyt sie ze stopg zwrotu w okolicach 0%. Na tle indeksu najlepiej
zachowywat sie kompleks metali szlachetnych. Ztoto wzrosto o okoto 27%, a srebro o okoto 19%. Z
pozostatych segmentéw rynku surowcédw najgorzej zachowywaty sie ceny produkiéw rolnych (okoto -8%).

Segment surowcéw energetycznych i metali przemystowych réwniez przyniost lekko ujemne stopy zwrotu.
RYNEK ZLOTA

Ztoto ma za sobg bardzo dobry rok. Ceny kruszcu na fali wysokiego poziomu ryzyka geopolitycznego,
zakupdéw bankéw centralnych i stabszego popytu inwestycyjnego dynamicznie rosty. Po chwili konsolidacji w

pierwszych miesigcach roku mielismy fantastyczne 6 miesiecy, kiedy to z miesigca na miesigc ustalane byty
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historyczne maksima. Od konhca pazdziernika ceny kruszcu cechowaty sie konsolidacjg. W rezultacie tych

dynamik cena ztota w 2024 r. wzrosta o0 27%.
RYNEK INSTRUMENTOW DLUZNYCH

W Polsce miniony rok byt rokiem o zmiennym poziomie inflacji. W pierwszym kwartale tempo wzrostu cen
nadal spadato. Jednak od kwietnia powrdcit m.in. VAT na zywnos$¢ i inflacja znéw zaczeta rosngé, osiggajac
w pazdzierniku poziom 5,0%. Na to tempo zmian reagowaty projekcje NBP, ktore to nie wskazywaty na rychty
spadek inflacji do celu. Do tego dochodzito napiecie miedzy RPP a rzgdem i Parlamentem, co w rezultacie
przektadato sie na wysoki poziom niestabilnosci w komunikatach po posiedzeniach RPP w zakresie
potencjalnej Sciezki decyzyjnej. Raz wydawato sie, ze obnizki bedg predzej niz pdzniej, innym razem
komunikaty byly zaskakujgco jastrzebie. Rynek reagowat odpowiednio i zmienno$¢ byta podwyzszona.
Niestety taka sytuacja odstraszata nieco inwestoréw zagranicznych lubigcych przewidywalnosé polityki
monetarnej. Na polski rynek obligacji wptywata tez sytuacja na rynkach bazowych, gdzie rentownosci 10-
letnich obligacji amerykanskich byly bardzo zmienne i odzwierciedlaty obawy o nie do kohAca rozwigzany
problem inflacji w USA. W sierpniu dla inwestoréw obligacyjnych rozbtysngt promyk nadziei zwigzany ze
stabym odczytem z amerykanskiego rynku pracy i wzrostem obaw o recesje w USA i w zwigzku tym
zwiekszonymi nadziejami na szybsze i gtebsze obnizki stdop procentowych przez FED. Pierwsza obnizka
faktycznie nastgpita, a rentownosci spadty do poziomu gteboko ponizej 4%. Za tym ruchem podazyty obligacje
brytyjskie, niemieckie i japonskie. Jednakze wzrost prawdopodobienstwa wygranej wyboréw przez Donalda
Trumpa wzbudzat obawy o presje inflacyjng w przypadku jego zwyciestwa i petng realizacje programu

Republikanow.

Ten wzrost ryzyka, w tym geopolitycznego, byt odzwierciedlony we wzroscie rentownosci obligacji. W
rezultacie mieliSmy do czynienia z pewnym rzadkim fenomenem, kiedy po obnizkach stép i zapowiedziach
dalszych obnizek rentownosci rosty, jakby nie wierzgc w narracje banku centralnego. W zwigzku z tym w 2024
r. rentownosci 10-latek amerykanskich wzrosty z 3,87% do 4,57%, a rentownosci 2-latek nie zmienity sie
znaczaco. Efektem byta bardziej stroma krzywa dochodowosci. Obligacje niemieckie, co do kierunku miaty
tendencje do poruszania sie tak jak obligacje amerykanskie. Stabo$¢ gospodarki niemieckiej, gospodarki strefy
euro oraz (w reakcji na te wydarzenia) wczesniejsze rozpoczecie cyklu obnizek stép procentowych, nizsze
poziomy oraz wieksze oczekiwania na dalsze obnizki powinny byly sprzyja¢ wolniejszemu ich wzrostowi. Tak
sie jednak nie stato. Oczywiscie rentownosci obligacji niemieckich byty nizsze od amerykanskich, jednak w
ujeciu procentowym ich zmiana byta podobna. Rentownosci niemieckich 10-latek wzrosty z 2,02% do 2,36%.
Wspomniana wczesniej stabos¢ strefy euro sprzyjata jednak spadkom na krotkim koncu krzywej, bowiem
rentownosci 2-latek spadty z 2,4% do 2,08%.

Rentownosci polskich obligacji skarbowych cechowata podobna dynamika, bowiem dziatania i komunikacja
RPP nie sprzyjaty spadkom i nie dawaly szansy na silniejsze oderwanie sie od grawitacji rynkéw bazowych.

Jak wygladata ta sytuacja w szczegoétach?

Na przestrzeni roku stopy procentowe nie zmienity sie i pozostaty na poziomie 5,75% (stopa referencyjna).

RPP nie dokonata praktycznie Zzadnych zmian w polityce pienieznej.

Wszystko to przetozyto sie na reakcje wskaznikéw rynkowych:
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e WIBOR 6M przez caty rok byt bardzo stabilny i wynidst 5,80% na koniec roku.
e Stawki dwuletnich swapoéw procentowych (IRS) byty bardzo zmienne w reakcji na wyzsze odczyty

inflacji i p6zniejsze bardzo zmienne komunikaty RPP. Rok zakoriczyt sie wzrostem z 4,93% do 5,23%.

Na taki rozwdj sytuacji bardzo zmiennie reagowat rynek obligacji skarbowych.

W przypadku obligacji o statym kuponie, w odniesieniu do 2024 r. wzrosty rentownos$ci na catej krzywej, a
najbardziej w tenorach od 6 do 10 lat. Ze wzgledu na efekt wrazliwosci cen obligacji na zmiany rentownosci
(tzw. modified duration) najwiekszy spadek wartosci odnotowaly wtasnie obligacje diugoterminowe. Jednak
warto zwréci¢ uwage, ze stosunkowo wysokie poziomy rentownosci czesciowo rekompensowaty posiadaczom
obligacji ten ruch wiasnie ze wzgledu na wyzsze kupony. W rezultacie z jednej strony wrazliwosci na wzrosty
rentownosci a z drugiej strony poziomy tychze rentownosci, wzrost wartosci indeksu polskich obligacji
skarbowych o terminie zapadalnosci od 1 do 3 lat siegnat 5,1%, obligacji 3-5 lat 3,75%, a 7-10 lat wyniést
1,0%.

Ceny obligacji skarbowych o zmiennym oprocentowaniu réwniez rosty do marca 2024 r. na skutek
zmniejszania sie marzy dyskontowej (ang. discount margin, tj. oczekiwanej stopy zwrotu z papieru
wartosciowego o zmiennym oprocentowaniu uzyskiwanej w stosunku do indeksu bazowego). W kolejnych

kwartatach marze dyskontowe zaczely sie rozszerzac konczgc rok na poziomie ok 70bp (Srodek krzywej).

Rentownosci na rynkach bazowych w 2024 podlegaly duzym wahaniom. W szczegdlnosci rentownosci
amerykanskich obligacji wzrosty na skutek wolniejszego hamowania amerykanskiej gospodarki niz zaktadaty
to rynki na poczatku roku. Dodatkowo zwycigstwo Donalda Trumpa zwiekszyto obawy rynkéw o dynamike cen

w przysztosci. W rezultacie oczekiwania na obnizki stop znaczaco sie obnizyty.

W 2024 roku na swiatowych rynkach bardzo dobrze radzity sobie obligacje korporacyjne. W szczegdlnosci
na rynkach rozwinietych poziom spreadéw kredytowych osiggnat najnizsze poziomy od 2007 roku (patrzgc na
amerykanskie indeksy obligacji). Za rynkami rozwinietymi podgzyly tez rynki wschodzgce. Réznica w
rentownosci obligacji rynkdw wschodzgcych i obligacji rzgdu amerykanskiego wrécita do pozioméw sprzed
pandemii, aczkolwiek nadal daleko jej do historycznych miniméw z lat 2006-2007. Na rynkach obligacji w
walucie lokalnej mieliSmy bardzo duze zréznicowanie. Bardzo dobrze radzily sobie obligacje krajow
azjatyckich. Nieco gorzej radzity sobie obligacje z naszego regionu, ze wzrostami rentownosci w Czechach,

Polsce, Wegrzech i Rumunii.

Ubiegly rok na krajowym rynku obligacji korporacyjnych nalezy uzna¢ za udany. Pozytywny wplyw na
sytuacje rynkowg miata przede wszystkim poprawa sytuacji gospodarczej, stabilizacja inflacji przy nominalnie
wcigz dos¢ wysokich stopach procentowych oraz bardzo duza skala naptywéw do funduszy dluznych,
zwlaszcza krétkoterminowych i inwestujgcych w obligacje przedsiebiorstw. Wzrost popytu ze strony
inwestoréw instytucjonalnych pozytywnie przetozyt sie na ceny obligacji na rynku wtérnym. Perspektywy na
2025 rok réowniez sg optymistyczne — otoczenie gospodarcze jest sprzyjajace, stopy procentowe pozostajg
relatywnie wysokie, a utrzymujgce sie naptywy do funduszy diuznych powinny wspiera¢ wyceny obligaciji

korporacyjnych na rynku wtérnym

Strona 6





W przypadku obligacji denominowanych w EUR ubiegty rok byt dla inwestoréw bardzo udany. Gtéwnym
tematem byly pierwsze od 2019 roku obnizki stép procentowych, ktére sprowadzity stope depozytowg EBC z
4% do 3%. Spadek kosztu pienigdza, w potgczeniu z oczekiwaniami na dalsze obnizki w 2025 roku, sprzyjat
wzrostom cen obligacji. Jednoczesnie stopy procentowe byly i wcigz sg relatywnie wysokie, a spready
kredytowe w naszym regionie utrzymujg sie na podwyzszonych poziomach, co tgcznie przetozyto sie na

wysokie stopy zwrotu w ubiegtym roku.

Rynek obligacji rynkéw wschodzacych ma za sobg do$¢ zmienny rok. Obligacje w walucie lokalnej przez
wiekszos$¢ czasu byty pod presjg utrzymujacych sie wysokich stop w USA oraz silnego dolara. Chwila oddechu,
ktéra nastgpita w drugiej potowie roku nie trwata zbyt dlugo. Pomimo rozpoczecia obnizek stép procentowych
przez FED oraz spadku rentownosci dziesiecioletnich obligacji skarbowych USA do okolic 3,7-3,6%,
rentownosci ponownie zaczety rosng¢ w obawie o zwiekszajgcy sie deficyt w Stanach Zjednoczonych
podsycany obietnicami wyborczymi. Wzrost rentownosci w USA pociggnat za sobg reszte rynkéw oraz umocnit
dolara. Dodatkowo, wygrana wybordw przez Donalda Trumpa, w dalszym stopniu podwyzszyta rentownosci
oraz zwigkszyta zmiennos$¢ panujgcag na rynkach. Ryzyko zwigkszenia cet oraz potencjalne inne podejscie do
geopolityki (konfliktéw) przetozyty sie na ostabienie walut rynkéw wschodzacych, co skutkowato stabym
wynikiem tej klasy aktywow. Jednakze, obligacje rynkéw wyrazone w twardej walucie (USD), zachowywaly sie
stosunkowo dobrze, nawet w stosunku do rzgdowych obligacji USA. Zmniejszanie sie spreadéw kredytowych
wystepujgce na amerykanskim rynku obligacji korporacyjnych, przetozyto sie takze na zmniejszenie sie
spreadéw kredytowych w dolarowych obligacjach rynkéw wschodzgcych. Pomimo tego, ze rentownosci 10-
letnich obligaciji USA wzrosty z poziomu 4% do poziomoéw ponad 4,5%, to sredni spread dolarowych obligacji
rynkéw wschodzgcych spadt z poziomdéw 400 bps do okolic 330 bps, co pozwolito uzyskac¢ pozytywny wynik

tej klasie aktywow.

WYNIKI FUNDUSZY ORAZ BILANS WPLAT | WYPLAT W 2024 ROKU

Rok 2024, podobnie jak jego poprzednik, dat inwestorom zarobi¢ w wiekszosci klas aktywow. Z grupy funduszy
o0 wyzszym ryzyku inwestycyjnym szczegdlnie pozytywnie wyrdzniaty sie fundusze akcji globalnych rynkow
rozwinietych, fundusze akcji polskich matych i Srednich spétek oraz fundusze metali szlachetnych, zas bardziej
konserwatywni inwestorzy mogli by¢ zadowoleni ze stop zwrotu osiggnietych przez fundusze dtuzne,
szczegolnie z kategorii papierow dtuznych polskich korporacyjnych, czy papierow dtuznych polskich
uniwersalnych. Caly 2024 rok charakteryzowat sie znacznymi naptywami do funduszy inwestycyjnych,
osiggajgc na koniec roku w skali rynku dodatnie saldo naptywéw w wysokosci prawie 42,5 mid PLN.
Najlepszym miesigcem pod wzgledem wptat byt luty, w ktérym saldo naptywéw osiggneto poziom 4,5 mid PLN.
Sposrod segmentéw funduszy inwestycyjnych najwiekszym zainteresowaniem inwestorow cieszyly sie
niezmiennie fundusze dtuzne, osiggajgc dodatnie saldo naptywéw w wysokosci 35,6 mid PLN. Na
przeciwleglym biegunie pod wzgledem popularnosci znalazty sie fundusze z segmentu aktywow
niepublicznych (-735 min PLN), fundusze akcji (-526 min PLN) i fundusze rynku surowcéw (-502,2 min PLN).

Wsréd subfunduszy naszego Towarzystwa najwyzsze dodatnie saldo naptywow odnotowat subfundusz
Generali Obligacji Krotkoterminowy (dawniej Generali Oszczedno$ciowy), ktéry zakonhczyt rok
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ze zdecydowang przewagg wpftat nad wypfatami (+1,075 mld PLN). Sentyment inwestorow do rynku obligaciji
przyczynit sie réwniez do znaczaco dodatniego salda wptat w subfunduszach: Generali Korona Obligacii
Uniwersalny (dawniej Generali Korona Dochodowy) +354,6 min PLN, czy Generali Euro +444,9 min PLN.
Negatywny sentyment do segmentu funduszy akcyjnych dat sie odczu¢ réwniez w przypadku funduszy
naszego Towarzystwa, co skutkowato niewielkim dodatnim saldem naptywoéw do funduszy akcyjnych. Generali
Korona Akcje odnotowat ujemne saldo wptat w wysokosci -28,9 min PLN, Generali Akcji: Megatrendy
odnotowat dodatnie saldo naptywéw w wysokosci +76,2 min PLN, za$ Generali Akcje Matych i Srednich Spétek
zakonczyt rok z dodatnim bilansem wptat na kwote 3,5 min PLN. Negatywny sentyment inwestoréw do rynku
surowcow skutkowat ujemnym saldem naptywow do subfunduszu Generali Surowcéw na poziomie -1,9 min
PLN, za to subfundusz Generali Ztota, pomimo rynkowego sentymentu, zakohnczyt rok z wynikiem +20,70% i

dodatnim saldem wpfat + 15,1 min PLN.

Subfundusze PPK, wydzielone w ramach Generali Horyzont SFIO, nadal, ze wzgledu na swojg konstrukcje
ustawowg, regularnie pozyskiwaty srodki pochodzgce z wpftat pracodawcow i pracownikow. Naptywy te ze
wzgledu na specyfike finansowania charakteryzowaty sie stabilnoscig. Saldo naptywéw do 9 subfunduszy PPK
wyniosto fgcznie 125,6 min PLN i byto wyzsze niz przed rokiem. Najwiecej aktywow pozyskaty subfundusze

zdefiniowanej daty w przedziale 2040 - 2050.

Generali Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zakohczyto rok 2024 dodatnim saldem wptat w tgcznej
wysokosci 2,12 mid PLN, z czego 519,2 min PLN przypadito na subfundusze zorganizowane w ramach

funduszu parasolowego Generali Fundusze SF©

Ponizej przedstawiamy roczne wyniki (na dzien 31 grudnia 2024 r.), subfunduszy Generali Fundusze SF°,

ktérymi zarzgdza nasze Towarzystwo.

Generali FunduszeSF'©

12-miesieczna stopa

SUaielie? zwrotuew 2024 r.p
Generali Obligacji Uniwersalny Plus (PLN) 7,52%

SGB Obligacji Uniwersalny (PLN) 8,19%

SGB Dtuzny (PLN) 2,94%
Generali Obligacje Aktywny (PLN) 1,34%
Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzgce (PLN) 3,71%
Generali Euro (EUR) 5,44%
Generali Akcji Ekologicznych Europejski (PLN) -6,73%
Generali Akcji: Lifestyles (PLN) 9,06%
Generali Ztota (PLN) 20,70%
Generali Akcji Ekologicznych Globalny (PLN) 11,85%
Generali Obligacji Ekologicznych (PLN) -0,18%*

*stopa zwrotu za okres 22.11.2024 — 31.12.2024 r.
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NAPLYWY DO SUBFUNDUSZY GENERALI FUNDUSZE sF©

Wsraéd subfunduszy wyodrebnionych w ramach funduszu Generali Fundusze SFIO najwyzsze saldo naptywow

odnotowat subfundusz Generali Euro (115,1 min EUR).

Bilans sprzedazy funduszu Generali Fundusze SFIO w okresie sprawozdawczym, denominowany w polskich
ztotych wyniost tagcznie + 519,2 min PLN. W rezultacie struktura aktywéw subfunduszy Generali Fundusze

SFIO, ktérymi zarzadza Towarzystwo, wygladata nastepujaco (stan na dzien wyceny 31 grudnia 2024 r.):

Struktura aktywéw subfunduszy Generali Fundusze SF'©
na dzien 31 grudnia 2024 r.

8,17% 9,15%

4,44%

Subfundusze dtuzne

» Subfundusze krétkoterminowe dtuzne
Subfundusze mieszane
Subfundusze akcji

Subfundusze surowcowe

78,24%

Zrédto: opracowanie wtasne Generali Investments TFI S.A.

ROZWOJ OFERTY PRODUKTOWEJ | PLANY TOWARZYSTWA

10 czerwca 2024 roku wprowadzone zostaty zmiany do oferty IKE oraz IKZE, obejmujgce dodanie 3 nowych

wariantow alokacji modelowe;j:
e wariant bezpieczny plus
e wariant umiarkowany plus
e wariant dynamiczny plus

1 pazdziernika 2024 roku w odpowiedzi na potrzeby klientdw i zmieniajgca sie sytuacje rynkowg weszty w
zycie zmiany polityki inwestycyjnej skutkujgcej przeksztatceniem subfunduszu Generali Akcji Europejskich w
subfundusz Generali Akciji: Lifestyles. Subfundusz skierowany jest do inwestoréw, ktérzy chcg lokowaé srodki

w subfundusz inwestujgcy gtdwnie w akcje emitowane przez spdtki oferujgce dobra lub ustugi dedykowane
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konsumentom, cechujgce sie wysokg rozpoznawalnoscig, atrakcyjnoscig lub wpisujgce sie we wspotczesne
trendy.

W listopadzie 2024 r. uruchomiony zostat subfundusz Generali Obligacji Ekologicznych, czyli subfundusz
,<ciemnozielony”, zgodnie z Art. 10 SFDR, inwestujgcy gtéwnie w tytuly uczestnictwa zagranicznego
subfunduszu Sycomore Environmental Euro IG Corporate Bonds, wydzielonego w ramach funduszu
Sycomore Fund SICAV, ktérego gtéwnym przedmiotem lokat sg obligacje spétek, ktorych model biznesowy,
produkty, ustugi lub procesy produkcyjne pozytywnie przyczyniajg sie do wyzwan zwigzanych z transformacjg
energetyczng i ekologiczng poprzez tematyczng strategie SRI (Socially Responsible Investing — Inwestowanie

Odpowiedzialne Spotecznie).

Towarzystwo planuje koncentrowac sie na rozwoju i modyfikacji biezgcej oferty, aby w jak najlepszym stopniu

spetnia¢ oczekiwania swoich klientow i dystrybutoréw.

DODATKOWE INFORMACJE

Zmiana skladéw organéw statutowych

Z dniem 10 kwietnia 2024 roku Rady Nadzorcze spoétek ubezpieczeniowych Generali Polska potwierdzity
powofanie Magdaleny Kurpiewskiej do ich Zarzgdu. W zwigzku z powyzszym, zrezygnowata ona z petnienia

funkcji Cztonka Zarzgdu Generali Investments TFI.

W dniu 16 grudnia 2024 r. Krystyna Matysiak ztozyta rezygnacje z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej TFI, z

mocg obowigzywania od 1 stycznia 2025 r.
Wyrézniajace sie wyniki naszych subfunduszy

2024 rok okazat sie kolejnym dobrym rokiem dla wynikéw funduszy zarzgdzanych przez Towarzystwo.
Szczegdlnie dobrze radzity sobie nasze subfundusze akcyjne: Generali Akcje Matych i Srednich Spoétek i
Generali Akcji: Megatrendy oraz surowcowy — Generali Zlota. Towarzystwo otrzymato prestizowe nagrody,
ktorymi byly dwa Ztote Portfele przyznawane przez Gazete Gietdy i Inwestoréw ,Parkiet” za wyniki uzyskane
w 2023 roku. Nagrode otrzymat subfundusz Generali Akcje Matych i Srednich Spétek w kategorii
najlepszego funduszu akcji polskich oraz subfundusz Generali Ztota w kategorii funduszy surowcéw. Nasze

Towarzystwo uplasowato sie tez na 2 miejscu w kategorii najlepszego TFI 2023 roku.
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Deutsche Bank

/

Warszawa, dnia 29 kwietnia 2025 r.
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859, z pdzniejszymi zmianami), Deutsche Bank Polska
S.A., jako Depozytariusz dla Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego z wydzielonymi subfunduszami:

e Generali Euro,

e Generali Obligacje Aktywny

e SGB Obligacji Uniwersalny,

e Generali Ziota,

e Generali Akcji Lifestyles,

e Generali Akcji Ekologicznych Globalny,
e Generali Obligacji Uniwersalny Plus,

e Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace,
e Generali Akcji Ekologicznych Europejski,
e SGB Dtuzny,

e Generali Obligacji Ekologicznych

(zwanego dalej ,Funduszem”) oswiadcza, ze dane dotyczace standéw rozumianych jako ilosci
aktywow Funduszu i wydzielonych w  jego ramach subfunduszy, w tym
w szczegodlnosci aktywdéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywéw przedstawione w:
- potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2024 roku do dnia 31
grudnia 2024 roku,
- jednostkowych sprawozdaniach nizej wymienionych subfunduszy za okres od dnia
1 stycznia 2024 roku do dnia 31 grudnia 2024 roku:

e Generali Euro,

e Generali Obligacje Aktywny

e SGB Obligacji Uniwersalny,

e Generali Ziota,

e Generali Akcji Lifestyles,

e Generali Akcji Ekologicznych Globalny,

e Generali Obligacji Uniwersalny Plus,

e Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace,

Deutsche Bank Polska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod nr 0000022493. Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego: 2 368 849 384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP: 676-01-07-416.
https://country.db.com/poland/
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e Generali Akcji Ekologicznych Europejski,

e SGB Dtuzny
- jednostkowym sprawozdaniu nizej wymienionego subfunduszu za okres od dnia 22 listopada 2024
roku do dnia 31 grudnia 2024 roku:

e Generali Obligacji Ekologicznych,

sg zgodne ze stanem faktycznym.

Niniejsze o$wiadczenie zastepuje oswiadczenie depozytariusza z dnia 25 kwietnia 2025 roku.

Deutsche Bank Polska S.A.

Agata Alicka Monika Potocka-Turant
Prokurent Petnomocnik
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Deutsche Bank Polska Spétka Akceyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod nr 0000022493. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 2 368 849 384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP: 676-01-07-416.
https://country.db.com/poland/
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Roczne potgczone sprawozdanie finansowe

Roczne potagczone sprawozdanie finansowe Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego sporzadzone na dzieh 31 grudnia 2024 r. obejmujace okres
od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz aktow
zmieniajgcych, Zarzad Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. byt odpowiedzialny
za sporzadzenie rocznego potaczonego sprawozdania finansowego Generali Fundusze Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem), dajgcego prawidtowy i rzetelny obraz
sytuacji majgtkowe;j i finansowej Funduszu na dzieh 31 grudnia 2024 r. oraz wyniku z operacji za okres
konczacy sie tego dnia.

Roczne potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje:
1. wprowadzenie do rocznego potgczonego sprawozdania finansowego;
2. potaczone zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2024 r. o tgcznej wartosci 2 299 437 tys. zi,

3. potaczony bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2024 r., wykazujgcy Aktywa Netto i kapitaty
w wysokosci 2 084 653 tys. zt,

4. potgczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r., wykazujgcy
dodatni wynik z operacji w kwocie 117 404 tys. zi,

5. potaczone zestawienie zmian w Aktywach Netto za okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r.

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Kazimierz Fedak Krzysztof Zawita
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

Krzysztof Koztowicz
Cztonek Zarzgdu

W imieniu Generali Finance Sp. z 0.0. - podmiotu odpowiedzialnego za prowadzenie ksiag rachunkowych i
sporzgdzenie sprawozdania

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym

podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Roger Hodgkiss Beata Siwczynska-Antosiewicz Elzbieta Solarska
Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu Dyrektor Departamentu

Wyceny i Proceséw Operacyjnych

Warszawa, 28 kwietnia 2025 r.

Zatgcznikami do rocznego potaczonego sprawozdania finansowego Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego sg roczne sprawozdania
jednostkowe Subfunduszy.





Wprowadzenie

Nazwa Funduszu

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, zwany dalej ,Funduszem”. Fundusz zostat
utworzony 6 lipca 2009 r. i zarejestrowany pod numerem RFi 484.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym z wydzielonymi subfunduszami dziatajgcym
na zasadach okreslonych w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, zwanej dalej ,Ustawg”, oraz w Statucie.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. w sklad Funduszu wchodzity nastepujace Subfundusze:

L.p. Nazwa Subfunduszu Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Data utworzenia
1 Generali Euro 8 lipca 2009 .
2 SGB Obligacji Uniwersalny 20 sierpnia 2013 r.
3 Generali Obligacje Aktywny 7 kwietnia 2011 r.
4 Generali Ztota 01 grudnia 2014 r.
5 Generali Akcji: Lifestyles 20 sierpnia 2015 .
6 Generali Akcji Ekologicznych Globalny 20 sierpnia 2015 .
7 Generali Obligacji Uniwersalny Plus 16 grudnia 2015 r.
8 SGB Dtuzny 21 marca 2016 r.
9 Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace 26 stycznia 2018 r.
10 Generali Akcji Ekologicznych Europejski 28 maja 2021 r.
11 Generali Obligacji Ekologicznych 22 listopada 2024 r.

Czas trwania kazdego Subfunduszu jest nieograniczony.

Informacje zawarte w potgczonym sprawozdaniu finansowym oraz w sprawozdaniach jednostkowych
subfunduszy wykazane sg w tysigcach PLN (z wytgczeniem Subfunduszu Generali Euro — w tys. EUR),
z wyjgtkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, liczby jednostek oraz wyniku z operacji
na jednostke uczestnictwa.

Przedstawiona ponizej polityka inwestycyjna Subfunduszy obowigzywata na dzien 31 grudnia 2024 r.

W dniu 27 czerwca 2024 r. nastgpito potgczenie wewnetrzne subfunduszu Generali Obligacji Uniwersalny Plus
(poprzednia nazwa Generali Aktywny Dochodowy) z subfunduszem Generali Profit Plus, gdzie subfunduszem
przejmowanym byt Generali Profit Plus, a subfunduszem przejmujgcym Generali Obligacji Uniwersalny Plus.

W dniu 1 pazdziernika 2024 r. ulegta zmianie polityka inwestycyjna oraz nazwa subfunduszu z Generali Akgiji
Europejskich na Generali Akgji: Lifestyles

W listopadzie 2024 roku uruchomiono subfundusz Generali Obligacji Ekologicznych. W dniach 20 — 21
listopada 2024 r. Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. przyjmowato zapisy na
jednostki uczestnictwa Subfunduszu Generali Obligacji Ekologicznych wydzielonego w ramach Generali
Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. Pierwsza Wycena Subfunduszu odbyta sie
w dniu 22 listopada 2024 r.

W dniu 19 grudnia 2024 r. zgodnie z wytycznymi Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego ulegta zmianie
nastepujgce nazwy Subfunduszy oraz dostosowano ich polityke inwestycyjna:

Poprzednia nazwa Obecna nazwa

Subfundusz Generali Aktywny Dochodowy Subfundusz Generali Obligacji Uniwersalny Plus

Subfundusz SGB Bankowy Subfundusz SGB Obligacji Uniwersalny






Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Euro
Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Subfundusz jest Subfunduszem Dtuznym krétkoterminowym, ktory nie jest funduszem rynku pienieznego
w rozumieniu Rozporzadzenia FRP. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Generali Euro jest subfunduszem krétkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych denominowanym

w EUR. Subfundusz inwestuje gtéwnie w instrumenty dtuzne z regionu Europy Srodkowo - Wschodnie;.

Nie mniej niz 50% aktywow subfunduszu denominowane jest w EUR. Przedmiotem lokat subfunduszu moga
by¢ instrumenty dtuzne emitowane przez przedsiebiorstwa lub rzgdy panstw. Subfundusz moze inwestowac
takze na globalnych rynkach rozwinietych. Zmodyfikowana Duration cze$ci diuznej portfela Subfunduszu
zawiera sie w przedziale 0-3. Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen
wynikajacych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego
otwartego. Subfundusz moze inwestowac rowniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 42 Statutu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Nie mnigj niz 50% Aktywow Subfunduszu bedzie lokowane w Instrumenty Rynku Pienieznego oraz dtuzne
papiery wartosciowe denominowane w EUR.

2. Z zastrzezeniem ustepow ponizszych, do 5% Wartosci Aktywow Subfunduszu moze by¢ lokowane
w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot.

3. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

4. Subfundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego ustepu i ust. 5, nie moze lokowac
wiecej niz 25% Wartosci Aktywéw Subfunduszu w:

1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych lub

2) dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane:

a) przed dniem 8 lipca 2022 r. przez jedng instytucje kredytowa, ktéra podlega szczegdlnemu
nadzorowi publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papieréw wartosciowych,
pod warunkiem, ze kwoty uzyskane z emisji tych papieréw wartosciowych sg inwestowane przez
emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do dnia wykupu zapewniajg spetnienie wszystkich
Swiadczen pienieznych wynikajgcych z tych papieréow wartosciowych oraz w przypadku
niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich Swiadczen
pienieznych wynikajgcych z tych papieréw wartosciowych,

b) od dnia 8 lipca 2022 r. przez jedna instytucje kredytowg zgodnie z przepisami panstwa
cztonkowskiego wdrazajgcymi dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2162
z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie emisji obligacji zabezpieczonych i nadzoru publicznego
nad obligacjami zabezpieczonymi oraz zmieniajgcg dyrektywy 2009/65/WE i 2014/59/UE
i zabezpieczone aktywami stanowigcymi zabezpieczenie, w rozumieniu przepiséw tej dyrektywy,
wzgledem ktérych nabywcom tych papieréw wartosciowych bezposrednio przystuguje pierwszenstwo
w odzyskaniu $wiadczen wynikajgcych z tych papieréw wartosciowych.

5. Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w ust. 4, nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow
Subfunduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywéw Subfunduszu.
tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca
z transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych
z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

6. Przepis ust. 2 i ust. 3 nie stosuje sie do depozytéw i transakcji, ktérych przedmiotem sg

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
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tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji,
ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem,

nie moze przekroczy¢ 20% Wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci, dla ktérej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitéw
inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20 % wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 8. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac¢ wiecej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktdrych
Subfundusz ulokowat ponad 5% wartosci swoich Aktywow nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane
przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% Wartosci
Aktywow Subfunduszu.

Subfundusz moze lokowac¢ do 35% wartosci swoich Aktywdw w papiery wartosciowe emitowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu terytorialnego, panstwo
cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego, panstwo nalezgce
do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska
lub co najmniej jedno panstwo czionkowskie.

Subfundusz moze lokowac¢ do 35% wartosci swoich Aktywow w papiery wartosciowe poreczone

lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 11. powyzej, przy czym tgczna warto$¢ lokat
w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery
warto$ciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytow w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka
kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

Ograniczen wskazanych w ust. 11 i 12 nie stosuje sie dla papieréw wartosciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez:

1) Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski,

2) nastepujgce panstwa nalezace do Unii Europejskiej lub OECD: Austria, Belgia, Bulgaria, Chorwacja,
Czechy, Cypr, Dania, Estonia, Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia, Irlandia, Islandia, Litwa,
Luksemburg, Lotwa, Malta, Niemcy, Norwegia, Polska, Portugalia, Rumunia, Stowacja, Stowenia,
Szwajcaria, Szwecja, Turcja, Wegry, Wielka Brytania, Wiochy.

3) nastepujgce miedzynarodowe instytucje finansowe: Europejski Bank Inwestycyjny i Bank Swiatowy
(Miedzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju).

W przypadku, o ktéorym mowa w ust. 13, Subfundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery
wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie
moze przewyzsza¢ 30% Wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 10% wartosci swoich Aktywow w Jednostki Uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania
majgce siedzibe za granica.

Subfundusz nie moze lokowaé¢ wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywéw w depozyty w tym samym
banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;.

taczna wartos¢ pozyczonych przez Subfundusz papieréw wartosciowych nie moze przekroczy¢
30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.





Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Obligacje Aktywny

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost Wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Generali Obligacje Aktywny jest Subfunduszem obligacji skarbowych. Subfundusz inwestuje gtéwnie w dtuzne
papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz rzady panstw z krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej. Wystepuje mozliwosc¢ inwestycji w obligacje korporacyjne emitowane przez podmioty
z Polski i regionu Europy Srodkowo-Wschodniej. Zarzadzajacy dgzy do zabezpieczenia ryzyka walutowego.
Zaangazowanie Subfunduszu w gtéwne kategorie lokat, o ktérych mowa powyzej, wynosic¢ bedzie nie mniej niz
80% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad

i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu
inwestycyjnego otwartego. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Subfunduszu jest maksymalizacja
wzrostu wartosci Aktywow Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym przy zachowaniu zatozonej
ptynnosci. Proporcje zaangazowania w papiery warto$ciowe, a w szczegolnosci w rodzaje dtuznych papierow
wartosciowych zalezg od oceny perspektyw rynkow, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat.
Zarzadzajacy Subfunduszem, na podstawie analizy czynnikow makroekonomicznych wpltywajgcych na
atrakcyjnos¢ poszczegolnych kategorii lokat wskazanych w Statucie, dokonuje identyfikacji trendu Srednio-

i dlugookresowego dla danej kategorii lokat. Na podstawie tej analizy Zarzadzajgcy Subfunduszem podejmuje
decyzje odnosnie zwiekszenia lub zmniejszenia zaangazowania aktywéw Subfunduszu w poszczegoline
kategorie lokat wskazane w Statucie.

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 100 Statutu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akgji, prawa poboru, kwity depozytowe, na zasadach
okreslonych w art. 100. ust. 2a. i 3 Statutu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego na zasadach
okreslonych w art. 100. ust. 3 Statutu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne na zasadach okreslonych
w art. 100. ust. 19 - 28 Statutu

— pod warunkiem Zze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, na zasadach okreslonych w art. 100. ust. 29
Statutu,

5) depozyty bankowe, na zasadach okreslonych w art. 100. ust. 30 - 31 Statutu.

2. Zaangazowanie Subfunduszu w kategorie lokat, o ktérych mowa w ust. 1. pkt 2) oraz kategorie lokat,
o ktérych mowa w ust. 1 pkt 4) Funduszy Dtuznych wynosi¢ bedzie nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu. taczny udziat pozostatych kategorii lokat wynosit bedzie nie wiecej niz 20% wartosci
aktywow Subfunduszu.

3. Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane
przez podmioty z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w panstwach cztonkowskich Unii
Europejskiej i w panstwach nalezacych do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i panstwo
cztonkowskie Unii Europejskie;.

4. Z zastrzezeniem ustepow ponizszych, do 5% wartosci Aktywow Subfunduszu moze by¢ lokowane
w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot.

5. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna warto$c¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

6. Postanowien ust. 4-5 nie stosuje sie do depozytow i transakciji, ktérych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajacymi nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.
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Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci, dla ktérej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitéw
inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, z zastrzezeniem postanowien niniejszego ustepu i ust. 9,
nie moze lokowac wiecej niz 25% Wartosci Aktywow Subfunduszu w:

1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997
r. o listach zastawnych i bankach lub

2) dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane:

a) przed dniem 8 lipca 2022 r. przez jedng instytucje kredytowa, ktéra podlega szczegdélnemu
nadzorowi publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papieréw wartosciowych,
pod warunkiem ze kwoty uzyskane z emisji tych papieréw warto$ciowych sg inwestowane
przez emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do dnia wykupu zapewniajg spetnienie
wszystkich Swiadczen pienieznych wynikajacych z tych papieréow wartosciowych oraz
w przypadku niewyptacalno$ci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich
Swiadczen pienieznych wynikajgcych z tych papierow wartosciowych,

b) od dnia 8 lipca 2022 r. przez jedng instytucje kredytowg zgodnie z przepisami panstwa
cztonkowskiego wdrazajgcymi dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2162
z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie emisji obligacji zabezpieczonych i nadzoru publicznego
nad obligacjami zabezpieczonymi oraz zmieniajacag dyrektywy 2009/65/WE i 2014/59/UE i
zabezpieczone aktywami stanowigcymi zabezpieczenie, w rozumieniu przepiséw tej dyrektywy,
wzgledem ktérych nabywcom tych papieréw warto$ciowych bezposrednio przystuguje
pierwszenstwo w odzyskaniu swiadczen wynikajgcych z tych papierow wartosciowych.

Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w ust. 8, nie moze przekracza¢ 80% Wartosci
Aktywow Funduszu. tgczna wartosé lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta
wynikajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych
z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywow Funduszu.

taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez
jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakdji,
ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie
moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 7. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac¢ wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;j.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu nie
wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne podmioty
nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 13 powyzej,
przy czym fgczna wartosc¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéow w tym
podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakgji, ktorych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35%
wartosci Aktywow Subfunduszu.





15. Ograniczen wskazanych w ust. 13 i 14 powyzej nie stosuje sie do papierow wartosciowych emitowanych,
poreczanych lub gwarantowanych przez:

1) Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

2) nastepujgce panstwa nalezgce do Unii Europejskiej lub OECD: Austria, Belgia, Buigaria,
Chorwacja, Czechy, Cypr, Dania, Estonia, Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia,
Irlandia, Islandia, Litwa, Luksemburg, totwa, Malta, Niemcy, Norwegia, Polska, Portugalia,
Rumunia, Stowacja, Stowenia, Szwajcaria, Szwecja, Turcja, Wegry, Wielka Brytania, Wiochy,

3) nastepujgce migdzynarodowe instytucje finansowe: Europejski Bank Inwestycyjny i Bank
Swiatowy (Miedzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju).

16. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 15, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, jest obowigzany
dokonywac lokat w papiery wartoSciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze warto$c lokaty
w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

17. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ aktywa Subfunduszu w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne lub tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za
granicg spetniajgce wymogi okreslone w art. 101 ust. 1 pkt 3 Ustawy, ktére zgodnie z ich statutem lub
regulaminem inwestujg powyzej 10% aktywow w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych oraz tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego inwestowania, jezeli,
zgodnie ze statutem funduszu, uczestnikami funduszu nie moga by¢ fundusze inwestycyjne otwarte,
fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg zarzadzane przez
towarzystwo zarzgdzajgce funduszem lub podmiot z grupy kapitatowej towarzystwa — Fundusz, dziatajgc
na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ aktywa Subfunduszu do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuty uczestnictwa funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o ktérej mowa w art. 101 ust. 1 Ustawy.

18. Laczna warto$¢ pozyczonych przez Fundusz papierow warto$ciowych wchodzacych w skiad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz SGB Obligacji
Uniwersalny

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Subfundusz jest Subfunduszem Dtuznym krétkoterminowym, ktory nie jest funduszem rynku pienieznego
w rozumieniu Rozporzgdzenia FRP. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Przy lokowaniu srodkow Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy,
stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego.

SGB Obligacji Uniwersalny jest Subfunduszem krétkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych.
Subfundusz inwestuje gtéwnie w instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Wystepuje mozliwos¢ inwestycji w obligacje przedsiebiorstw. Spektrum inwestycyjne skupia sie gtéwnie

na Polsce i regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Zarzgdzajgcy dazy do zabezpieczenia ryzyka walutowego.
Zaangazowanie Subfunduszu w gtéwne kategorie lokat wynosi¢ bedzie nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu.

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 75 Statutu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Srodki pieniezne Uczestnikéw bedg lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w Instrumenty
Rynku Pienieznego oraz Skarbowe i Nieskarbowe Dtuzne Papiery Wartosciowe. Instrumenty Rynku
Pienieznego kwalifikowalne jako lokaty funduszy rynku pienieznego w rozumieniu artykutu 10
Rozporzadzenia FRP nie beda stanowi¢ istotnego udziatu. Zaangazowanie Subfunduszu w kategorie lokat,
o ktérych mowa w art. 74 ust. 2 pkt 1-3 Statutu wynosi¢ bedzie nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Udziat pozostatych kategorii lokat wynosit bedzie nie wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu.
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Zmodyfikowana Duration czesci dtuznej portfela Subfunduszu zawiera sie w przedziale 0-3.

Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu moze dokonywac¢ lokat za granicg, w panstwach
cztonkowskich Unii Europejskiej i w panstwach nalezgcych do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska
i panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej. Instrumenty Rynku Pienieznego i diuzne papiery wartosciowe
objete lub nabyte za granicg mogg stanowi¢ do 50% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot
oraz wierzytelnosci wobec tego podmiotu nie mogg stanowi¢ tacznie wiecej niz 15% wartosci
Aktywow Subfunduszu..

Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie moga stanowic¢ wiecej niz 25% Wartosci
Aktywow Subfunduszu.

Depozyty bankowe w jedynym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej
nie moga stanowi¢ wiecej niz 20% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo czionkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezgce do OECD lub migdzynarodowa instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w pkt. 7 powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Zasad, o ktérych mowa w pkt. 7 i 8 powyzej, nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe, Instrumenty
Rynku Pienieznego lub wierzytelnosci emitowane, porgeczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace do OECD lub miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo nalezgce do OECD.

W przypadku, o ktéorym mowa w pkt. 9 powyzej, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu,
jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu roznych emisiji,
z tym ze wartosc¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20 % wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktorej mowa w art. 75 ust. 11b. Statutu. W przypadku, o kibrym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci
Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

. Laczna wartosc¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu
nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Ztota

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w instrumenty finansowe, w tym tytuty
uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania, ktére pozwolg Subfunduszowi osigga¢ bezposrednig
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lub posrednig ekspozycje na kurs zilota, w tym na wartos¢ kruszcu, jak i na warto$¢ instrumentow finansowych
emitowanych przez podmioty, ktérych przedmiotem dziatalno$ci jest poszukiwanie, wydobycie, przetwarzanie
lub handel ztotem. L3czne zaangazowanie Subfunduszu w instrumenty finansowe, o ktérych mowa w zdaniu
poprzednim wynosi nie mniej niz 80% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu. W czesci, w ktdrej Aktywa
Subfunduszu nie sg zainwestowane w kategorie lokat, o ktérych mowa w zdaniu poprzedzajgcym, Fundusz
inwestuje Aktywa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat okreslone w art. 116 ust. 2 Statutu, zgodnie

z obowigzujgcym prawem i postanowieniami Statutu.

Przy lokowaniu srodkow Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy,
stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akgji, prawa poboru, kwity depozytowe na zasadach
okreslonych w art. 116 ust. 3 Statutu Funduszu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego na zasadach
okreslonych w art. 116 ust. 3 Statutu Funduszu

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne
— pod warunkiem Zze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

5) depozyty bankowe — na zasadach okreslonych w art. 116 ust. 28 — 30 Statutu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.
Przepisu tego nie stosuje sie do depozytdw i transakciji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru
nad rynkiem finansowym

tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji,
ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem

nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezgce do OECD lub migdzynarodowa instytucje finansowa, ktorej czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w punkcie powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Ograniczen wskazanych w punkcie 4 i 5 powyzej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych emitowanych,
poreczanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski

W przypadku, o ktérym mowa w punkcie 6, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, jest obowigzany
dokonywac lokat w papiery wartoSciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze warto$c lokaty
w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu





8. Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, dla ktorej
jest sporzagdzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitow
inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

9. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ do 20% wartosci Aktywéw Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 11. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

10. Laczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu
nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

11. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.

12. Lgczna wartos¢ pozyczonych przez Fundusz papieréow wartosciowych wchodzgcych w sktad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Zasady inwestowania w Instrumenty Pochodne zostaty okreslone w art. 116. Statutu Generali Fundusze
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Akcji: Lifestyles

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

W dniu 1 pazdziernika 2024 r. nastgpita zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartosci aktywdw w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Generali Akgiji: Lifestyles inwestuje gtdwnie w denominowane w walutach obcych: akcje, warranty
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, notowane na gietdach rynkéw rozwinietych,
emitowane przez spotki oferujgce dobra lub ustugi dedykowane konsumentom, cechujgce sie wysokg
rozpoznawalnoscia, atrakcyjnoscig lub wpisujgce sie we wspoétczesne trendy. Subfundusz dgzy do
zabezpieczania ryzyka walutowego poprzez zawieranie transakcji w walutowych instrumentach pochodnych.
Subfundusz co najmniej 80% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu inwestuje w ww. instrumenty udziatowe
emitentow prowadzgcych dziatalnos¢ w sektorach: débr i ustug podstawowych, débr i ustug wyzszego rzedu,

finansowym, ochrony zdrowia, telekomunikaciji i technologicznym.

Do dnia 1 pazdziernika 2024 r. Subfundusz inwestowat gtéwnie w akcje spétek notowanych na gietdach
rozwinietych krajéw Europy, denominowanych w walutach obcych.

Subfundusz moze inwestowac swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 156 i 157 Statutu.

Przy lokowaniu srodkow Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy,
stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz moze lokowac¢ Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akgji, prawa poboru, kwity depozytowe na zasadach
okreslonych w art. 156 ust. 3 Statutu Funduszu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego na zasadach
okreslonych w art. 156 ust. 3 Statutu Funduszu
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3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne — na zasadach
okreslonych w art. 156 ust. 17 — 23 Statutu Funduszu

— pod warunkiem, ze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, na zasadach okreslonych w art. 156 ust. 23
Statutu Funduszu,

5) depozyty bankowe — na zasadach okreslonych w art. 156 ust. 24 — 25 Statutu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot,
jezeli taczna wartos¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu. Niniejszego przepisu
nie stosuje sie do depozytéw i transakgciji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym.

taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktérych
przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezgce do OECD lub migdzynarodowa instytucje finansowa, ktorej czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 4 powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Ograniczen wskazanych w punkcie 4 i 5 nie stosuje sie do papierow wartosciowych emitowanych,
poreczanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polsk

W przypadku, o ktérym mowa w punkcie 6, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, jest obowigzany
dokonywac lokat w papiery wartoSciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym Zze warto$c lokaty
w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

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

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w punkcie powyzej. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci
Aktywoéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac tgcznie wiecej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa, o ktérych mowa w art. 156 ust. 23 Statutu,

a takze jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa subfunduszy, jezeli fundusz inwestycyjny otwarty,
fundusz zagraniczny lub instytucja wspolnego inwestowania jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami
lub instytucjg sktadajgcg sie z subfunduszy i kazdy z subfunduszy stosuje inng polityke inwestycyjna.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu
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nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

12. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;.

13. Lgczna wartos¢ pozyczonych przez Fundusz papieréow wartosciowych wchodzgcych w sktad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Zasady polityki inwestycyjnej oraz ograniczenia inwestycyjne zostaty okreslone w art. 156. Statutu Generali
Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Akcji
Ekologicznych Globalny

Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost wartosci Aktywoéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego

Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy,
stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego. Subfundusz jest
subfunduszem typu akcyjnego uzyskujgcym ekspozycje na akcje gtownie w sposob posredni poprzez
inwestowanie w tytuty uczestnictwa, o ktérych mowa ponizej.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie:

a) co najmniej 80% wartosci Aktywow Subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu Sycomore Global Eco
Solutions (zwanego dalej w niniejszym rozdziale ,Sycomore Global Eco Solutions”) kategorii |
wydzielonego w ramach funduszu zagranicznego Sycomore Fund SICAV (zwanego dalej w niniejszym
rozdziale ,Spétka®), zarzgdzanego przez Sycomore Asset Management.

b) nie wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Subfunduszu facznie w kategorie lokat inne niz tytuty uczestnictwa
Sycomore Global Eco Solutions, okreslone w art. 164 ust. 2. Statutu

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w tytuty uczestnictwa emitowane przez subfundusz Sycomore Global
Eco Solutions — co najmniej 80% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu bedzie lokowane w tytuty
uczestnictwa emitowane przez subfundusz Sycomore Global Eco Solutions, z zastrzezeniem art. 163 ust.
4a. Statutu.

2. Poza rodzajem lokat okreslonym w ust. 1a Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu, jednak nie wiecej
niz fgcznie 20% Aktywow Subfunduszu, w nastepujgce kategorie lokat:

1) kwity depozytowe, na zasadach okreslonych w art. 164 ust. 3 Statutu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, na zasadach
okreslonych w art. 164 ust. 3 Statutu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, na zasadach okreslonych
w art. 164 ust. 17 — 22 Statutu,

— pod warunkiem, ze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz
wskazane w pkt 1. lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce
siedzibe za granica, na zasadach okreslonych w art. 164 ust. 23 Statutu

5) depozyty bankowe, na zasadach okreslonych w art. 164 ust. 24 i 25 Statutu
3. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku

Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu
na zasadach okreslonych w art. 164 ust 4 i 5 Statutu. Niniejszego przepisu nie stosuje sie do depozytow
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10.

11.

12.

i transakgiji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych
z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakc;ji, ktérych
przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktorej czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno pahnstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w pkt. 5 powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery warto$ciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

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

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w pkt. 7. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu

nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.

taczna warto$¢ pozyczonych przez Fundusz papieréw warto$ciowych wchodzgcych w sktad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Fundusz utrzymuje, wytgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu,
czes¢ Aktywow Subfunduszu na rachunkach bankowych.

Zasady polityki inwestycyjnej oraz ograniczenia inwestycyjne zostaty okreslone w art. 164. Statutu Generali
Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Obligacji Uniwersalny Plus

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Subfundusz jest Subfunduszem Dtuznym krétkoterminowym, ktory nie jest funduszem rynku pienieznego
w rozumieniu Rozporzagdzenia FRP. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Przy lokowaniu srodkow Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy,
stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego.
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Portfel subfunduszu oparty jest na czterech grupach instrumentéw dtuznych: krajowych obligacjach
skarbowych, krajowych obligacjach korporacyjnych oraz skarbowych i korporacyjnych papierach
zagranicznych. Spektrum inwestycyjne skupia sie gtéwnie na Polsce i regionie Europy Srodkowo-Wschodniej
Zaangazowanie Subfunduszu w gtéwne kategorie lokat, wynosito bedzie nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu. Zmodyfikowana Duration czesci dtuznej portfela Subfunduszu zawiera sie
w przedziale 0-3.

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 66 Statutu.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Srodki pieniezne Uczestnikéw bedg lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu gtéwnie
w kategorie lokat okreslone w art. 66 ust. 2 pkt 2) Statutu, w tym zaréwno w Skarbowe jak i Nieskarbowe
Dtuzne Papiery Wartosciowe. Zaangazowanie Subfunduszu w kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 66

ust. 2 pkt 2) Statutu oraz kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 66 ust. 2 pkt 3) Statutu Funduszy Dtuznych,

wynosito bedzie nie mniej niz 80% Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu. Udziat pozostatych kategorii
lokat okreslonych w art. 66 ust. 2 Statutu wynosit bedzie nie wigcej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Z zastrzezeniem ustepow ponizszych, do 5% wartosci Aktywow Subfunduszu moze by¢ lokowane
w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot.

Subfundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego ustepu i ust. 4, nie moze lokowaé
wiecej niz 25% Wartosci Aktywéw Subfunduszu w:

1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych lub

2) dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane:

a) przed dniem 8 lipca 2022 r. przez jedng instytucje kredytowa, ktéra podlega szczegdlnemu
nadzorowi publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papieréw wartosciowych,
pod warunkiem, ze kwoty uzyskane z emisji tych papieréw wartosciowych sg inwestowane przez
emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do dnia wykupu zapewniajg spetnienie wszystkich
Swiadczen pienieznych wynikajgcych z tych papieréow wartosciowych oraz w przypadku
niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich Swiadczen
pienieznych wynikajgcych z tych papieréw wartosciowych,

b) od dnia 8 lipca 2022 r. przez jedna instytucje kredytowg zgodnie z przepisami panstwa
cztonkowskiego wdrazajgcymi dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2162
z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie emisji obligacji zabezpieczonych i nadzoru publicznego
nad obligacjami zabezpieczonymi oraz zmieniajgcg dyrektywy 2009/65/WE i 2014/59/UE
i zabezpieczone aktywami stanowigcymi zabezpieczenie, w rozumieniu przepiséw tej dyrektywy,

wzgledem ktérych nabywcom tych papieréw wartosciowych bezposrednio przystuguje pierwszenstwo

w odzyskaniu $wiadczen wynikajgcych z tych papieréw wartosciowych.

Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w ust. 3, nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow

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

warto$¢ lokat w papiery wartoSciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez ten sam bank

hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych

przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze

przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywow Funduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Przepisow ust. 2 i 5 (powyzej) nie stosuje sie do depozytow i transakgcji, ktorych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji,
ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem
nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.
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8. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywdw Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu
terytorialnego, panstwo czionkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezace do OECD lub migdzynarodowsg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

9. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywdw Subfunduszu
w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 8 powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

10. Ograniczeh wskazanych w ust. 8 i 9 powyzej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych emitowanych,
poreczanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski.

11. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 10 powyzej, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu,
jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu roznych emisiji,
z tym ze wartosc¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

12. Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowo$ci, dla ktérej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitéw
inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

13. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywdw Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 12 powyzej. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci
Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

14. Lgczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego,
w ktoérych Fundusz, dziatajac na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow
Subfunduszu nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej,
oraz inne podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

15. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac¢ wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
lub instytucje wspdélnego inwestowania majgce siedzibe za granica.

16. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% Aktywoéw Subfunduszu
Aktywow w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;.

17. Lgczna wartos¢ pozyczonych przez Fundusz papieréow wartosciowych wchodzgcych w sktad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Zasady polityki inwestycyjnej oraz ograniczenia inwestycyjne zostaty okreslone w art. 66a. Statutu Generali
Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz SGB Dtuzny

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost Wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Zamiarem Subfunduszu jest osigganie wyzszego wyniku niz stopa odniesienia ustalona dla Subfunduszu.

Przy lokowaniu srodkow Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy,
stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego.
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SGB Dtuzny jest Subfunduszem obligacji. Subfundusz inwestuje gtéwnie w instrumenty dluzne emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa. Mozliwe sg inwestycje w obligacje emitowane przez przedsiebiorstwa
denominowane w polskim ztotym lub walucie obcej oraz obligacje rzgdowe emitowane za granica. taczne
zaangazowanie Subfunduszu w gtéwne kategorie lokat wynosi nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Zmodyfikowana Duration czesci dtuznej portfela Subfunduszu zawiera sie w przedziale 2-9.

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 58 Statutu.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

10.

Srodki pieniezne Uczestnikéw bedg lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w kategorie lokat
wskazane w art. 58 ust. 2 pkt 1, 2 i 3 Statutu, ktérych tgczny udziat wynosit bedzie nie mniej niz 80%
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Udziat pozostatych kategorii lokat okreslonych w art. 58 ust. 2
Statutu musi by¢ nizszy niz 20% wartosci Aktywow Subfunduszu..

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery warto$ciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Przepisu z pkt. 2 powyzej nie stosuje sie do depozytow i transakciji, ktérych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji,
ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem

nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezace do OECD lub migdzynarodowa instytucje finansowa, ktorej czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w pkt. 5 powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery warto$ciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Ograniczeh wskazanych w pkt. 5 i 6 powyzej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych emitowanych,
poreczanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski.

W przypadku, o ktéorym mowa w pkt. 7 powyzej, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu,
jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu roznych emisiji,
z tym ze wartosc¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w art. 59 ust. 11 Statutu. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci
Aktywoéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu

nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.
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11. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac¢ wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
lub instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica.

12. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej.

13. Lgczna wartos¢ pozyczonych przez Fundusz papieréw wartosciowych wchodzgcych w skiad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

14. Zasady polityki inwestycyjnej oraz ograniczenia inwestycyjne zostaty okreslone w art. 59. Statutu Generali
Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku

wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Przy lokowaniu srodkow Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy,
stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego zamknietego.

Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty finansowe o charakterze dtuznym. Subfundusz
inwestuje zaréwno w lokaty denominowane w walucie polskiej, jak i w lokaty denominowane w walutach
obcych zaréwno na rynku polskim, jak i rynkach zagranicznych. Subfunduszu moze inwestowac rowniez

swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 172 Statutu.

Ograniczenia inwestycyjne
1. Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akgcji, prawa poboru, kwity depozytowe, na zasadach
okreslonych w art. 172 ust. 2a Statutu — do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) listy zastawne, diuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego na zasadach
okreslonych w art. 172. ust. 3 Statutu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe
Instrumenty Pochodne, na zasadach okre$lonych w art. 172. ust. 10 — 25 Statutu,

- pod warunkiem ze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, w tym w szczegdlnosci fundusze zagraniczne lub
instytucje wspodlnego inwestowania typu ,exchange-traded fund” na zasadach okreslonych w art. 172.
ust. 27 Statutu,

5) waluty obce — do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,

6) depozyty bankowe, na zasadach okreslonych w art. 172 ust. 28 — 29 Statutu — do 100% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

2. Papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelnosci
wobec tego podmiotu i udziaty w tym podmiocie nie moga stanowic fgcznie wiecej niz 20% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

3. Zasad, o ktérych mowa w ust. 2 powyZzej, nie stosuje sie do lokat w papiery warto$ciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez:





1) Skarb Panstwa;

2) Narodowy Bank Polski;

3) panstwo nalezgce do OECD;

4) miedzynarodows instytucje finansowa, ktdrej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej

jedno z panstw nalezgcych do OECD.

4. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogg stanowi¢ wiecej niz 25% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

5. Lokaty, o ktérych mowa w ust. 2 powyzej, nie mogg stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w odniesieniu do waluty obcej jednego panstwa.

6. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art.145 - 149 Ustawy oraz art. 172 ust. 4
Statutu, Fundusz uwzglednia kwote zaangazowania w Instrumenty Pochodne w ten sposéb, ze:

1) w przypadku zajecia przez Fundusz na rachunek Subfunduszu pozycji w Instrumentach Pochodnych,
skutkujacej powstaniem po stronie Funduszu dziatajgcego na rachunek Subfunduszu zobowigzania
do sprzedazy papierow wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego albo do spetnienia
Swiadczenia pienieznego wynikajgcego z zajetej pozycji - od wartosci papieréw wartosciowych
lub Instrumentéw Rynku Pienigznego danego emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym
Subfunduszu, nalezy odjg¢ kwote zaangazowania w Instrumenty Pochodne, dla ktérych baze stanowig
papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego tego emitenta;

2) w przypadku zajecia przez Fundusz na rachunek Subfunduszu pozycji w Instrumentach Pochodnych
skutkujacej powstaniem po stronie Funduszu dziatajgcego na rachunek Subfunduszu zobowigzania
do zakupu papierow wartosciowych lub Instrumentéow Rynku Pienieznego albo do spetnienia
Swiadczenia pienieznego wynikajgcego z zajetej pozycji - do wartosci papieréw wartosciowych
lub Instrumentéw Rynku Pienigznego danego emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym
Subfunduszu, nalezy doda¢ kwote zaangazowania w Instrumenty Pochodne, dla ktérych baze stanowig
papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego tego emitenta.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Akcji
Ekologicznych Europejski

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat.

Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz lokujac Aktywa Subfunduszu przestrzega zasad i ograniczen wynikajacych ze Statutu i Ustawy,
stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego. Subfundusz jest
subfunduszem typu akcyjnego uzyskujgcym ekspozycje na akcje gtownie w sposob posredni poprzez
inwestowanie w tytuty uczestnictwa, o ktérych mowa ponizej.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie:

1. co najmniej 80% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu Sycomore
Europe Eco Solutions (zwanego dalej w niniejszym rozdziale ,,Sycomore Europe Eco Solutions”) kategorii |
wydzielonego w ramach funduszu zagranicznego Sycomore Fund SICAV (zwanego dalej w niniejszym
rozdziale ,Spoétka”), zarzgdzanego przez Sycomore Asset Management.

2. nie wiecej niz 20% wartosci Aktywow Subfunduszu tgcznie w kategorie lokat inne niz tytuty uczestnictwa
Sycomore Europe Eco Solutions, okreslone w art. 180 ust. 2. Statutu

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 180 Statutu.





Ograniczenia inwestycyjne

1.

Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akgcji, prawa poboru, kwity depozytowe - na zasadach
okreslonych w art. 180. ust 3 Statutu,

2) listy zastawne, dluzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego - na zasadach
okreslonych w art. 180. ust 3 Statutu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, na zasadach okreslonych
w art. 180 ust. 12 — 18 Statutu,

- pod warunkiem ze sg zbywalne,

4) tytuly uczestnictwa subfunduszu Sycomore Europe Eco Solutions — co najmniej 80% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu,

5) inne niz wskazane powyzej tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, na zasadach okreslonych w art 180 ust. 19
Statutu — do 20% wartosci Aktywoéw Subfunduszu,

6) depozyty bankowe, na zasadach okreslonych w art. 180 ust. 20 Statutu.

Dokonujgc lokat w kategorie lokat, o ktérych mowa w pkt 1) i 2), Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu
w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
w Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu
na zasadach okreslonych w art. 180 ust 4 i 5 Statutu.

taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakc;ji, ktérych
przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktorej mowa w art 180 ust. 4.Statutu. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci
Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu

nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.

taczna warto$¢ pozyczonych przez Fundusz papieréow wartosciowych wchodzacych w skiad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Fundusz utrzymuje, wytgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu,
czes¢ Aktywdw Subfunduszu na rachunkach bankowych.





Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Obligacji Ekologicznych

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

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

Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Subfundusz jest subfunduszem typu dtuznego, ktéry uzyskuje ekspozycje na obligacje gtéwnie w sposob
posredni poprzez nabywanie tytutdw uczestnictwa Subfunduszu zagranicznego Sycomore Environmental Euro
IG Corporate Bonds, a takze w wyniku inwestycji bezposrednich. Fundusz lokujgc Aktywa Subfunduszu
przestrzega 153/172 zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia
inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie:

1) co najmniej 80% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu
zagranicznego Sycomore Environmental Euro IG Corporate Bonds kategorii | wydzielonego w ramach
funduszu zagranicznego Sycomore Fund SICAV, ktérego gtéwnym przedmiotem lokat sg obligacje
spotek, ktérych model biznesowy, produkty, ustugi lub procesy produkcyjne pozytywnie przyczyniajg
sie do wyzwan zwigzanych z transformacjg energetyczng i ekologicznag poprzez tematyczng strategie
SRI (Socially Responsible Investing — Inwestowanie Odpowiedzialne Spotecznie), zarzgdzanego przez
Sycomore Asset Management z siedzibg w Paryzu

2) nie wiecej niz 20% wartosci Aktywoéw Subfunduszu tacznie w kategorie lokat inne niz tytuty
uczestnictwa Sycomore Environmental Euro IG Corporate Bonds, okreslone w art. 188 ust. 2 Statutu

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 188 Statutu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz lokuje co najmniej 80% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu w tytuty uczestnictwa Sycomore
Environmental Euro |G Corporate Bonds — z zastrzezeniem art. 188 ust. 1b Statutu

2. Poza rodzajem lokat okreslonych w punkcie 1., z zastrzezeniem art. 188 ust. 1b Statutu, Fundusz moze
lokowa¢ Aktywa Subfunduszu, jednak nie wiecej niz 20% wartosci aktywow Subfunduszu, w nastepujace
kategorie lokat:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akgcji, prawa poboru, kwity depozytowe, wytgcznie w wyniku
przeksztatcenia kategorii lokat, o ktérych mowa w pkt 2 w instrumenty o charakterze udziatowym,
o ktérych mowa w niniejszym punkcie, w tym w wyniku przydziatu akcji na skutek zamiany obligacji
zamiennych na akcje,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego,
— pod warunkiem, ze sg zbywalne,

3) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuty uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego
inwestowania inne niz wskazane punkcie 1. powyzej lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, na zasadach okreslonych w art. 188 ust. 19
Statutu,

4) depozyty bankowe, na zasadach okreslonych w art. 188 ust. 20 Statutu.

Dokonujac lokat w kategorie lokat, o ktérych mowa w pkt 1) i 2), Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu
w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
w Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwach cztonkowskich Unii Europejskie;.

3. Fundusz moze zawieraé umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne na zasadach okreslonych w art. 188 ust. 12-18 Statutu.

4. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu
z zastrzezeniem art. 188 ust 4 Statutu.
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5. taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez
jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakdiji,
ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem
nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

7. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty
nalezgce do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 5 powyzej. W przypadku, o ktérym mowa w
zdaniu poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wiecej niz 10%
wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

8. taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu
nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

9. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej.

10. Lgczna wartosé pozyczonych przez Fundusz papieréw wartosciowych wchodzgcych w skiad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

11. Fundusz utrzymuje, wytacznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu,
czes¢ Aktywow Subfunduszu na rachunkach bankowych.

Towarzystwo zarzadzajgce Funduszem

Organem Funduszu jest Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., z siedzibg
w Warszawie, ul. Senatorska 18.

Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest spotka akcyjng prawa polskiego,

o kapitale zaktadowym 21 687,9 tys. zt. Jedynym akcjonariuszem Generali Investments Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. jest Generali Investments Holding S.p.A. z siedzibg w Triescie wchodzacy w skfad grupy
Generali. Do dnia 11.06.2024 r. akcjonariuszem Spoiki byta spotka Generali CEE Holding B.V. z siedzibg

w Amsterdamie.

Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zostato wpisane do Rejestru
Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000050329 w dniu 5 pazdziernika 2001 r. przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XX (obecnie XIl) Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Okres sprawozdawczy

Potgczone sprawozdanie finansowe Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego sporzgdzone jest na dzien 31 grudnia 2024 r. i obejmuje okres od 1 stycznia 2024 r.
do 31 grudnia 2024 r.

Dla celow jasnego przekazu informujemy, iz $rednia wartos¢ aktywow netto wyliczona zostata jako srednia
arytmetyczna dziennych wartosci aktywow netto. Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie
sprawozdawczym wyliczony zostat jako srednia arytmetyczna dziennych sald srodkow pienieznych.

Zasady sporzadzania potgczonego sprawozdania finansowego

Potgczone sprawozdanie finansowe Funduszu sporzgdza sie poprzez sumowanie odpowiednich pozycji
sprawozdan jednostkowych poszczegdlnych Subfunduszy. W przypadku sprawozdan jednostkowych
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Subfunduszy denominowanych w walutach innych niz PLN (Subfundusz Generali Euro denominowany w EUR)
poszczegodlne pozycje sprawozdania jednostkowego przelicza sie na PLN wg nastepujgcych zasad:

e Bilans Subfunduszu — wedtug sredniego kursu waluty, wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na dany
dzien bilansowy,

e Rachunek wyniku z operacji Subfunduszu — wedtug kursu, stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich
kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca roku obrotowego wyliczonych przez Narodowy
Bank Polski,

e Roznice kursowe z przeliczenia poszczegolnych pozyciji rachunku wyniku z operacji wykazuje sie w pozyciji
VII Bilansu ,Rdznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy”.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu Generali Euro na 31 grudnia 2024 r. zostato przeliczone na PLN
przy zastosowaniu nastepujgcych kurséw:

e Bilans —EUR 4.273
e Rachunek wyniku z operacji — EUR 4.3042

Kontynuacja dziatania

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Zgodnie z art. 36 ust. 1 Statutu Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Fundusz ulega rozwigzaniu jezeli Wartos¢é Aktywow Netto Funduszu spadnie ponizej kwoty 2 min zt
lub Towarzystwo podejmie takg decyzje zgodnie z w art. 36 ust. 1 Statutu.

Zgodnie z art. 38 ust. 2 Statutu Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Subfundusz moze ulec rozwigzaniu jezeli Wartosci Aktywow Netto danego Subfunduszu spadnie ponizej kwoty
50 min ztotych lub w przypadku utrzymywania sie Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu na poziomie ponizej
50 min ztotych od dnia rozpoczecia dziatalnosci przez Subfundusz, ale nie krocej niz przez okres
przekraczajgcy 3 miesigce oraz Towarzystwo podejmie takg decyzje zgodnie z art. 38 ust. 3 Statutu.

Dla Subfunduszy: Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzgce, Generali Akcji: Lifestyles, Generali Akc;ji
Ekologicznych Europejski oraz Generali Obligacji Ekologicznych wystapity okolicznosci, o ktérych mowa w art.
38 ust. 2 Statutu. Mimo to Towarzystwo nie podjeto decyzji o rozwigzaniu zadnego z tych Subfunduszy, a takze
nie zamierza jej podja¢ w okresie min. 12 miesiecy od dnia bilansowego. W ocenie Towarzystwa zasadne jest
utrzymanie tych Subfunduszy w ofercie, gdyz wchodzg one w zakres strategii pozwalajgcej na zapewnienie
uczestnikom oraz potencjalnym uczestnikom Funduszu dostepu do szerokiej oferty subfunduszy o
zroznicowanych polityce i spektrum inwestycyjnym. W zwigzku z tym przy sporzgdzeniu sprawozdan
jednostkowych Subfunduszy przyjeto zatozenie kontynuacji dziatalnosci oraz Zarzad Towarzystwa ocenit, ze
nie wystepuje znaczaca niepewnosg, ktéra moze budzi¢ powazne watpliwosci co do zdolnosci Subfunduszy do
kontynuaciji dziatalno$ci.

W dniu 24 kwietnia 2024 roku Towarzystwo opublikowato ogtoszenie o zamiarze potgczenia wewnetrznego
dwdch subfunduszy wydzielonych w ramach Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty, Generali Profit Plus z Generali Obligacji Uniwersalny Plus, gdzie subfunduszem przejmowanym jest
Generali Profit Plus, a subfunduszem przejmujgcym Generali Obligacji Uniwersalny Plus.

Podstawe potgczenia stanowito zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego udzielone decyzjg z dnia 22 marca
2024 r. (nr decyzji DFF.4020.1.2.2024.AS).

Doktadna wartos¢ aktywow netto przypadajgcych na jednostke uczestnictwa na dzieh 27 czerwca 2024 roku
ustalona na potrzeby przydziatu jednostek uczestnictwa uczestnikom subfunduszy:

Subfundusz przejmowany — Generali Profit Plus, kategoria A: 2091,24 z
Subfundusz przejmujgcy — Generali Obligacji Uniwersalny Plus, kategoria A: 126,78 zt

W dniu 28 czerwca 2024 r. Towarzystwo przydzielito uczestnikom subfunduszu przejmowanego jednostki
uczestnictwa subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez uczestnika i wartosci aktywéw netto
subfunduszu przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 27 czerwca 2024 r. przez
wartos¢ aktywow netto subfunduszu przejmujgcego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w tym
subfunduszu w dniu 27 czerwca 2024 r. W dniu 28 czerwca 2024 r. nastgpit skutek prawny w postaci
potaczenia Subfunduszu Generali Profit Plus (subfunduszu przejmowanego) z Subfunduszem Generali

<





Obligacji Uniwersalny Plus (subfunduszem przejmujgcym); zostat dokonany prawnie skuteczny przydziat
Uczestnikom subfunduszu przejmowanego jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmujgcego; subfundusz
przejmujgcy wstapit w prawa i obowigzki subfunduszu przejmowanego, oraz skuteczny stat sie wpis
uczestnikdw subfunduszu przejmowanego do subrejestru uczestnikow subfunduszu przejmujgcego. Potgczenie
przeprowadzone zostato na podstawie przepiséw ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych

i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
oraz jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego, jest KPMG Audyt Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Inflanckiej 4a.

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k. zostata wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000339379 przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego. KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. zostata wpisana
na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Kategoria jednostek

Fundusz zbywa w Subfunduszach: Generali Euro, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, Generali Obligacje
Aktywny, Generali Ztota, Generali Akgji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny oraz Generali
Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace Jednostki Uczestnictwa réznych kategorii, tj.:

e Jednostki Uczestnictwa kategorii A

o Jednostki Uczestnictwa kategorii B (z wytaczeniem Subfunduszu Generali Euro oraz Generali Obligacje:
Globalne Rynki Wschodzace)

e Jednostki Uczestnictwa kategorii C (z wytaczeniem Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace)
e Jednostki Uczestnictwa kategorii D (z wytaczeniem Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace)
e Jednostki Uczestnictwa kategorii E

e Jednostki Uczestnictwa kategorii F

e Jednostki Uczestnictwa kategorii G

e Jednostki Uczestnictwa kategorii H

e Jednostki Uczestnictwa kategorii |

e Jednostki Uczestnictwa kategorii J

e Jednostki Uczestnictwa kategorii K

e Jednostki Uczestnictwa kategorii L

e Jednostki Uczestnictwa kategorii M

e Jednostki Uczestnictwa kategorii N

Kategorie jednostek réznig sie w szczegdlnosci wysokoscig pobieranej od nich optaty za zarzadzanie

i wysokoscig pobieranych optat manipulacyjnych.

Jednostki Uczestnictwa kategorii B, C, D, E, |, J, K, L, M, N sg zbywane i odkupywane wytgcznie w ramach
programéw systematycznego oszczedzania lub inwestowania, w tym pracowniczych programéw emerytalnych,
IKE czy IKZE, ktorych warunki przewidujg mozliwosé oferowania Jednostek Uczestnictwa tej kategorii,

ze srodkéw pochodzgcych z wptat dokonywanych w ramach tych programow.

Jednostki Uczestnictwa kategorii H nie sg zbywane w ramach programow systematycznego oszczedzania
lub inwestowania, w tym pracowniczych programow emerytalnych, IKE oraz IKZE.

Pozostate Subfundusze Generali Fundusze SFIO majg kategorie A oraz H jednostek uczestnictwa.





Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Wartos¢ wedtug ceny nabycia

31.12.2024**

Wartos¢ wedtug wyceny na

Procentowy udziatw  Wartos¢ wedtug ceny nabycia

31.12.2023**

Wartos¢ wedtug wyceny na

Procentowy udziat w

w tys. zt dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem w tys. zt dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
Akcje 20680 21898 0,93 24 323 25741 1,56
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 517 608 0,03 0 0 0,00
Listy zastawne 189 587 191 736 8,14 84 701 84 808 5,15
Dtuzne papiery wartosciowe 1830015 1864 846 79,19 1276 434 1279 855 77,67
Instrumenty pochodne* 0 9795 0,42 0 18 572 1,13
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
e s i s o 109
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 72199 116 356 4,94 86 351 104 616 6,35
Razem 2195 706 2299 437 97,65 1560 537 1605 241 97,41

*) W portfelu prezentowane sg wyceny dodatnie instrumentéw pochodnych,wyceny ujemne prezentowane sg w zobowigzaniach Funduszu.

**) Na dzien 31.12.2024 r. dane obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akgcji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny,
Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski, Generali Obligacji Ekologicznych

**) Na dzien 31.12.2023 r. dane obejmujg Subfundusze: Generali Profit Plus, SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny
Plus, SGB Dtuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzgce, Generali Akcji Ekologicznych Europejski






Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

POLACZONY BILANS 31.12.2024 31.12.2023
I. Aktywa 2354 836 1648 470
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 49 473 33683
2. Naleznosci 5926 9 546
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1947 328 1 245 940
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 352 109 359 301
6. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 270183 208 522
1. Zobowigzania wiasne subfunduszy 270183 208 522
2. Zobowigzania proporcjonalne funduszu 0 0
1ll. Aktywa netto (I-11) 2084 653 1439 948
IV. Kapitat funduszu 1774975 828 258
1. Kapitat wptacony 12 468 586 39 314 138
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -10 693 611 -38 485 880
V. Dochody zatrzymane 233018 580 780
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 216 168 725 000
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 16 850 -144 220
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 76 562 30589
VIl. Réznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, w tym: 98 321
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 305 575
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -149 -260
3. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -58 6
VIIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2084 653 1439948

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. zt.

**) Na dziert 31.12.2024 r. dane obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych
Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Diuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski, Generali Obligacji Ekologicznych

**) Na dziert 31.12.2023 r. dane obejmujg Subfundusze: Generali Profit Plus, SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji: Lifestyles,
Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Diuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski





Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023
I. Przychody z lokat 67 927 71 590
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 531 1094
2. Przychody odsetkowe 66 093 70 392
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 1114 24
4. Pozostate 189 80
II. Koszty funduszu 23759 31691
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 18 755 22428
- stata cze$¢ wynagrodzenia 17 230 16 047
- zmienna czg$¢ wynagrodzenia 1525 6381
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 229 213
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 1211 1242
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 578 548
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 4 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 58 0
10. Koszty odsetkowe 243 611
11. Ujemne saldo réznic kursowych 2155 6 149
12. Pozostate 526 500
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 76 373
IV. Koszty Funduszu netto (lI-1l) 23683 31318
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 44 244 40 272
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 73160 126 623
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 31843 74 313
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 41317 52 310
- z tytutu réznic kursowych 982 -29 004
VII. Wynik z operacji 117 404 166 895
VIIl. Podatek dochodowy 0 0

Wszystkie pozycje w tys. zt.

*) Dane za okres 01.01.2024 r. - 31.12.2024 r. obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji: Lifestyles, Generali Akcji
Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski, Generali Obligaciji
Ekologicznych

**) Dane za okres 01.01.2023 r. - 31.12.2023 r. obejmujg Subfundusze: Generali Profit Plus, SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji:
Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Diuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski





Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2024 - 31.12.2024** 01.01.2023 - 31.12.2023***
1. Warto$¢ Aktywoéw Netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1111433 1353811
réznica kursowa wynikajgca z przeliczenia sald z dnia 31 grudnia 2023 r. a 31 grudnia 2024 r. * 1467 2760
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 117 404 166 895
a) przychody z lokat netto 44 244 40 272
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 31843 74 313
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 41317 52 310
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 117 299 166 783
roznice kursowe z przeliczenia -105 -112
4. Réznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, w tym: -105 -112
a) przychody z lokat netto -34 -18
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -27 21
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -44 -115
5. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
6. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 855 921 -80 646
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych Jednostek Uczestnictwa) 1259917 586 073
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych Jednostek Uczestnictwa) -403 996 -666 719
7. taczna zmiana Aktywéw Netto w okresie sprawozdawczym 973 220 86 137
8. Warto$¢ Aktywdw Netto na koniec okresu sprawozdawczego 2084 653 1439948
9. Srednia warto$¢ Aktywéw Netto w okresie sprawozdawczym 1565 479 1391 816

Wszystkie pozycje w tys. zt.

*) Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu Generali Euro na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego zostata przeliczona po $rednim kursie EUR ogtoszonym przez NBP obowigzujgcym na
koniec biezgcego okresu sprawozdawczego.

*) Dane za okres 01.01.2024 r. - 31.12.2024 r. obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji: Lifestyles, Generali Akcji
Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Diuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski, Generali Obligacji
Ekologicznych

**) Dane za okres 01.01.2023 r. - 31.12.2023 r. obejmujg Subfundusze: Generali Profit Plus, SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji:
Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski

**+) Wartosé aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego obejmuje dane dla SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ziota, Generali
Akcji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzgce, Generali Akcji Ekologicznych Europejski
(Zgodnie z art. 36 ust 2 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych do potgczonego sprawozdania
finansowego nie wigcza sig sprawozdan jednostkowych subfunduszy, ktére zostaty zlikwidowane w trakcie okresu, za ktdry sporzadza sig potgczone sprawozdanie finansowe.). Rdznica w wartosci
aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego wykazana w sprawozdaniu finansowym za 2023 rok w kwocie - 327 048 tys. zt wynika z potgczenia Subfunduszu Generali Profit Plus
z Subfunduszem Generali Obligacji Uniwersalny Plus (daw. Generali Aktywny Dochodowy) w biezgcym okresie sprawozdawczym.
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