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Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej

Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Generali
Horyzont 2025 (,,Subfundusz”), bedacego wydzielonym subfunduszem w ramach Generali Horyzont
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”), ktére zawiera zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2021 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie

zmian w aktywach netto sporzadzone za rok zakonczony w tym dniu oraz noty objasniajace
i informacje dodatkowa (,,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe:

. przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2021 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie
Z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa
o rachunkowosci” - Dz. U. z 2021 r., poz. 217 z pdzn.zm) i przyjetymi zasadami (polityka)

rachunkowosci;

. jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Subfundusz przepisami prawa oraz statutem
Funduszu;

. zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie

Z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wersji przyjetej
jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow (,,KSB”) oraz stosownie do
ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2020 r., poz. 1415 z p6zn. zm.). Nasza odpowiedzialnos¢
zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢
biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od Funduszu i Subfunduszu zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki
zawodowych  ksiegowych (w tym  Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady
Miedzynarodowych Standardow Etycznych dla Ksiegowosci (,,Kodeks IESBA”) przyjetym uchwatg
Krajowej Rady Biegtych Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktore maja zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie
z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz
firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu i Subfunduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskaliSmy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na
podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego Subfunduszu,
ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku z operacji
Subfunduszu zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz z obowigzujacymi Subfundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktora Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedna aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania
finansowego niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych
z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonaé likwidacji
Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie
Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catosc nie zawiera
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego nasza opinie. Racjonalna pewnosc jest wysokim poziomem pewnosci ale nie gwarantuje,
ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna
racjonalnie oczekiwac¢, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyna¢ na decyzje gospodarcze
uzytkownikow podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do stopy zwrotu Subfunduszu ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

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

- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore sg wystarczajace

i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktdre sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

- oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosc
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

- wyciagamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktora moze
poddawaé¢ w znaczaca watpliwos¢ zdolnos¢ Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
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dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrocenie uwagi
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powiazane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
whnioski sa oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania
biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowad, ze Subfundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawa transakcje
i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng prezentacije.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

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

Naszym obowiazkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz przestrzegat
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

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

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego Subfunduszu informujemy, ze
Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku nie naruszyt
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych w zakresie, w jakim mogtoby to miec istotny wptyw na
sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktorego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Anna Pacanowska-Stasiak.

BDO spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k. z siedzibg w Warszawie

wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3355

w imieniu ktérej kluczowy biegty rewident zbadat sprawozdanie finansowe

Signed by /
Podpisano przez:

Anna Ewa
Pacanowska-
Stasiak

Date / Data: 2022-
04-22 19:13

Anna Pacanowska-Stasiak

Kluczowy Biegty Rewident
Nr w rejestrze 12892

Poznan, 22 kwietnia 2022 roku
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Roczne sprawozdanie finansowe

Roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu Generali Horyzont 2025 wydzielonego

w ramach funduszu Generali Horyzont Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego sporzadzone na dzien 31 grudnia 2021 r. obejmujace okres od 1 stycznia 2021 r.
do 31 grudnia 2021 r.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowo$ci (Dz. U. z 2021 r., poz. 217 z pézn. zm.),
rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859) oraz aktéw zmieniajgcych (Dz. U. z 2020 r.
poz. 2436)., Zarzgd Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. byt odpowiedzialny
za sporzgdzenie rocznego sprawozdania finansowego Subfunduszu Generali Horyzont 2025, wydzielonego
w ramach Generali Horyzont Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
Subfunduszem), dajacego prawidiowy i rzetelny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2021 r. oraz wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2021 r. do dnia 31 grudnia 2021 r.

Roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje:
1. zestawienie lokat wedtug stanu na dzieh 31 grudnia 2021 r. o fgcznej wartosci 5 412 tys. zi,

2. bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2021 r., wykazujgcy Aktywa Netto i kapitaty w wysokosci
6 375 tys. zl,

3. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 r., wykazujacy
ujemny wynik z operacji w kwocie 91 tys. zt,

4. zestawienie zmian w Aktywach Netto,
5. noty objasniajgce,

6. informacje dodatkowsg.

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Zbigniew Jakubowski Kazimierz Fedak
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Krzysztof Koztowicz Magdalena Kurpiewska
Czionek Zarzadu Czilonek Zarzadu

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

Elzbieta Solarska
Dyrektor Departamentu
Wyceny i Proceséw Operacyjnych

Warszawa, 22 kwietnia 2022 r.

Roczne sprawozdanie jednostkowe jest zatgcznikiem do rocznego sprawozdania finansowego potaczonego funduszu Generali Horyzont Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego.





Generali Horyzont 2025

SKLADNIKI LOKAT

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia

31.12.2021

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia

31.12.2020

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat

i b‘iAI’atr;?\;vly w aktywach ogétem . b‘inllatr;sst.)\;v'y w aktywach ogétem
Akcje 981 1218 19,04 395 481 18,62
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 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 4410 4192 65,51 2043 2083 80,64
Instrumenty pochodne 0 2 0,03 0 0 0,00
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
L):jtgzeu;:;:sztirg;t:v:gerr;:iz\;vane przez instytucje wspolnego inwestowania 0 0 0,00 0 0 000
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pienigzne 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 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 5391 5412 84,58 2438 2 564 99,26
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Wartos¢ wedtug

Wartos¢ wedtug

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kray §|9d2|by ceny nabycia wycelny na dzien Procentowy ud'zml
emitenta bilansowy w aktywach ogoétem
w tys. zt
w tys. zt
I. Notowane na rynku aktywnym 24 348 981 1218 19,04
Gietda Papieréw
11 BIT STUDIOS SA Aktywny rynek L
ISIN: PLL1BTS00015 _ rynek regulowany Wartosciowych o Polska 8 o 0,14
w Warszawie SA
Activision Blizzard, Inc. Aktywny rynek Stany
NASDA! 74 24 2 1
ISIN: US00507V1098 — rynek regulowany SPAQ Zjednoczone 0 0.3
Adobe Inc Aktywny rynek Stany
NASDA! 1 21
ISIN: US00724F1012 — rynek regulowany SPAQ o Zjednoczone 6 0.33
Gietda Papierow
Allegro.eu SA Aktywny rynek .
ISIN: LU2237380790 — rynek regulowany Wartosmo_wych 953 Luksemburg 44 7 0.58
w Warszawie SA
Allianz SE Aktywny rynek XETRA Stock .
25 N 23 24 0,37
ISIN: DE0008404005 — rynek regulowany Exchange lemcy
Alphabet Inc Aktywny rynek Stany
NASDA 2 ) 16 24 0,37
ISIN: US02079K3059 — rynek regulowany Q Zjednoczone
Amazon.com Aktywny rynek Stany
NASDA 1 ) 12 14 0,22
ISIN: US0231351067 — rynek regulowany Q Zjednoczone
i Gietda Papieréw
Amrest Holdings SE Aktywny rynek . . .
ISIN: ES0105375002 — rynek regulowany Wartosciowych 429 Hiszpania 13 12 0.19
w Warszawie SA
Analog Devices, Inc. Aktywny rynek Stany
NASDA 32 ) 16 23 0,36
ISIN: US0326541051 — rynek regulowany Q Zjednoczone
ASML Holding NV Aktywny rynek .
E xt Amsterd 3 Holand 4 10 0,16
ISIN: NL0010273215 — rynek regulowany uronext Amsterdam olandia
Gietda Papieréow
ASSECO Poland SA Akt k
otan ywny ryne Wartosciowych 143 Polska 10 12 0,19

ISIN: PLSOFTB00016

— rynek regulowany

w Warszawie SA






Bank PEKAO SA

Aktywny rynek

Gietda Papieréw

ISIN: PLPEKAOO0016 — rynek regulowany Wartosciowych 555 Polska = &8 1.06
w Warszawie SA
) Gietda Papieréw
Benefit Systems SA Aktywny rynek L.
ISIN: PLBNFTS00018 — rynek regulowany WartoSciowych 15 Polska 12 10 0.16
w Warszawie SA
Capgemini SA Aktywny rynek Paris Stock .
ISIN: FR0000125338 — rynek regulowany Exchange % Francja 13 % 041
. Gietda Papieréw
CD Projekt SA Aktywny rynek L
ISIN: PLOPTTC00011 — rynek regulowany Wartosciowych 202 Polska 40 % o6t
w Warszawie SA
Cisco Systems Inc Aktywny rynek Stany
NASDA! 2 1 2
ISIN: US17275R1023 — rynek regulowany SPAQ ° Zjednoczone ° 3 0.20
Gietda Papierow
ComArch SA Aktywny rynek .
ISIN: PLCOMARO00012 — rynek regulowany Wartoscw_wych 118 Polska % 2 0.33
w Warszawie SA
Covestro AG Aktywny rynek XETRA Stock 25 Niemcy 12 1 0.17
ISIN: DE0006062144 — rynek regulowany Exchange
Gietda Papieréow
CYFROWY POLSAT SA Aktywny rynek -
ISIN: PLCFRPT00013 — rynek regulowany Wartosciowych 363 Polska 10 13 0.20
w Warszawie SA
Gietda Papieréow
DING POLSKA SA Aktywny rynek Wartosciowych 73 Polska 14 27 0,42
ISIN: PLDINPLO0011 — rynek regulowany R
w Warszawie SA
: Gietda Papieréow
Enter Air SA Aktywny rynek -
K Warto$ciowych 346 Polska 13 11 0,17
ISIN: PLENTERO0017 — rynek regulowany w Warszawie SA
Gietda Papieréow
Ferro SA Aktywny rynek .
K Warto$ciowych 349 Polska 13 12 0,19
ISIN: PLFERRO00016 — rynek regulowany w Warszawie SA
Gietda Papieréow
Grupa Kety SA Aktywny rynek .
i Warto$ciowych 35 Polska 20 21 0,33
ISIN: PLKETY000011 — rynek regulowany w Warszawie SA
Gietda Papieréow
Grupa Lotos SA Aktywny rynek Wartosciowych 415 Polska 22 25 0,39

ISIN: PLLOTOS00025

— rynek regulowany

w Warszawie SA






Inter Cars SA

Aktywny rynek

Gietda Papieréw

. Wartosciowych 28 Polska 9 13 0,20
ISIN: PLINTCS00010 — rynek regulowany w Warszawie SA
- Gietda Papierow
KGHM Polska Miedz SA Aktywny rynek L.
ISIN: PLKGHMO000017 — rynek regulowany Wartosciowych 345 Polska %9 48 0.7
w Warszawie SA
Gietda Papierow
LPP SA Aktywny rynek L
ISIN: PLLPP0000011 — rynek regulowany Wartosciowych 3 Polska = 51 0,80
w Warszawie SA
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton Aktywny rynek . .
ISIN: ER0000121014 _ rynek regulowany Paris Stock Exchange 3 Francja 6 10 0,16
Gietda Papierow
mBank SA Aktywny rynek .
ISIN: PLBRE0000012 — rynek regulowany WanOSCIO.WyCh 31 Polska ° 13 0.20
w Warszawie SA
Meta Platforms Inc Aktywny rynek NASDAQ 8 ) Stany 8 1 0.17
ISIN: US30303M1027 — rynek regulowany Zjednoczone
Micron Technology Inc Aktywny rynek NASDAQ 42 ) Stany 10 16 0.25
ISIN: US5951121038 — rynek regulowany Zjednoczone
Gietda Papieréow
Neuca SA Aktywny rynek -
ISIN: PLTRFRMO00018 — rynek regulowany Wartosciowych 22 Polska 12 18 0.28
w Warszawie SA
NIKE Aktywny rynek New York Stock 36 _ Stany 18 24 0.38
ISIN: US6541061031 — rynek regulowany Exchange Zjednoczone
NVIDIA Corp Aktywny rynek Stany
NASDA 12 ) 3 14 0,22
ISIN: US67066G1040 — rynek regulowany Q Zjednoczone
Gietda Papierow
Oponeo.pl SA Aktywny rynek .
i Warto$ciowych 192 Polska 10 12 0,19
ISIN: PLOPNPL00013 — rynek regulowany w Warszawie SA
Gietda Papieréow
Orange Polska SA Aktywny rynek Wartosciowych 1579 Polska 11 13 0,20
ISIN: PLTLKPL00017 — rynek regulowany R
w Warszawie SA
PayPal Holdings, Inc. Aktywny rynek Stany
NASDA 11 7 8 0,13
ISIN: US70450Y1038 — rynek regulowany Q Zjednoczone
’ Gietda Papieréow
PKO Bank Polski SA Akt k
ank Foiski ywny ryne Wartosciowych 1977 Polska 57 89 1,39

ISIN: PLPKO0000016

— rynek regulowany

w Warszawie SA






Gietda Papieréw

PLAYWAY SA Aktywny rynek L.
ISIN: PLPLAYW00015 — rynek regulowany Wartosciowych 17 Polska ! ! 011
w Warszawie SA
Gietda Papieréw
POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA SA Aktywny rynek L
ISIN: PLPGER000010 — rynek regulowany Wartosciowych 3547 Polska = 2 045
w Warszawie SA
. Gietda Papieréw
Polski K Naft | A Akt k
olski Koncern Naftowy Orlen S ywny ryne Wartosciowych 672 Polska 43 50 078
ISIN: PLPKNO000018 — rynek regulowany R
w Warszawie SA
Polskie Gérnictwo Naftowe Aktywny rvnek Gietda Papieréw
| Gazownictwo SA ywny ry Wartosciowych 4 335 Polska 23 27 0,42
— rynek regulowany R
ISIN: PLPGNIG00014 w Warszawie SA
. . Gietda Papieréw
Powszechny Zaktad Ubezpieczen SA Aktywny rynek L.
ISIN: PLPZU0000011 _ rynek regulowany Wartosciowych 1345 Polska 42 48 0.75
w Warszawie SA
Gietda Papierow
R22 SA Aktywny rynek .
ISIN: PLR220000018 — rynek regulowany Wartoscw_wych 283 Polska 8 14 0.22
w Warszawie SA
Roche Holding AG Aktywny rynek SIX Swiss -
14 S 19 24 0,37
ISIN: CH0012032048 — rynek regulowany Exchange zwajcaria
Salesforce.com Inc Aktywny rynek New York Stock 20 Stany 15 21 033
ISIN: US79466L.3024 — rynek regulowany Exchange Zjednoczone ’
Gietda Papieréow
e i o : s
’ &4 9 Y w Warszawie SA
Gietda Papieréow
Shoper SA Aktywny rynek -
i Warto$ciowych 86 Polska 5 6 0,09
ISIN: PLSHPR000021 — rynek regulowany w Warszawie SA
Siemens AG Aktywny rynek XETRA Stock .
52 Niemc: 33 37 0,58
ISIN: DE0007236101 — rynek regulowany Exchange 4
Starbucks Corp Aktywny rynek Stany
NASDA 51 ) 19 24 0,38
ISIN: US8552441094 — rynek regulowany Q Zjednoczone
’ Gietda Papieréow
TAURON Polska Energia SA Aktywny rynek Wartosciowych 4703 Polska 13 12 0,19

ISIN: PLTAURNOO0O11

— rynek regulowany

w Warszawie SA






TEN Square Games SA

Aktywny rynek

Gietda Papieréw

. Wartosciowych 49 Polska 20 17 0,27
ISIN: PLTSQGMO00016 — rynek regulowany w Warszawie SA
Walt Disney Co/The Aktywny rynek New York Stock 17 Stany 10 1 017
ISIN: US2546871060 — rynek regulowany Exchange Zjednoczone ’
. . Gietda Papierow
Wirtualna Polska Holding SA Aktywny rynek L
ISIN: PLWRTPL00027 — rynek regulowany Wartosciowych 173 Polska 14 2 0.37
w Warszawie SA
Zynga Inc. Aktywny rynek Stany
NASDA 374 . 12 10 0,16
ISIN: US98986T1088 — rynek regulowany Q Zjednoczone
II. Nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem akcje 24 348 981 1218 19,04






Generali Horyzont 2025

Wartos¢ wedtug Procentowy

Kraj
siedziby
emitenta

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia
w tys. zt

DLUZNE PAPIERY
WARTOSCIOWE

Warunki
oprocentowania

Wartos¢
nominalna

Termin
wykupu

wyceny na dzien udziat

Emitent Liczba

bilansowy
w tys. zt

w aktywach
ogoétem

I. Notowane na rynku aktywnym 4192 4223 4019 62,81
1. O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 4192 4223 4019 62,81
a) Obligacje 4192 4223 4019 62,81
Bank Gospodarstwa Aktywny rynek Gietda Papieréow
. . Bank
Krajowego — rynek Wartosciowych an Gosi‘r’;i;‘:‘;wi Polska | 2027-04-27 State 1,875% 1.000,00 58 57 52 081
ISIN: PLO000500260 regulowany | w Warszawie SA Joweg
Bank Gospodarstwa Aktywny rynek Gietda Papierow
Krajowego ~ rynek Wartosciowych Bank G“}‘(’?;i;i;‘"’i Polska | 2030-06-05 Stale 2,125% 1.000,00 203 203 174 2,72
ISIN: PLO000500278 regulowany | w Warszawie SA Joweg
Bank Gospodarstwa Aktywny rynek Gietda Papierow
Krajowego ~ rynek Wartosciowych Bank G“E:’:z;j;‘”i Polska | 2025-07-03 State 1,25% 1.000,00 176 178 159 2,48
ISIN: PLO000500286 regulowany | w Warszawie SA Joweg
Bank Gospodarstwa Aktywny rynek Gietda Papierow
Krajowego ~ rynek Wartosciowych Bank G“E:’:_z;s’;“’z Polska | 2031-06-12 | zmienne 2,97% 1.000,00 380 376 370 578
ISIN: PLO000500328 regulowany | w Warszawie SA Joweg
Aktywny rynek
Bank PEKAO SA X
_ - - - 0,
1SIN: PLPEKAO00289 rynek WGPW - ASO Bank PEKAO SA Polska 2027-10-29 Zmienne 2,46% 1 000,00 20 20 20 0,31
regulowany
Aktywny rynek
DS0725 BondSpot . o
1SIN: PLO000108197 — rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2025-07-25 State 3,25% 1 000,00 78 86 78 1,22
regulowany
Aktywny rynek
DS0726 BondSpot . o
ISIN: PLO000108866 regu—lorx;z; Poland Skarb Panstwa Polska 2026-07-25 State 2,50% 1 000,00 146 157 139 2,17






DS0727

Aktywny rynek

BondSpot

—_ A - . 0,
ISIN: PLO000109427 rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2027-07-25 State 2,50% 1 000,00 330 317 310 4,84
regulowany
Aktywny rynek
DS1029 ISIN: BondSpot , o
PLO000111498 —rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2029-10-25 State 2,75% 1 000,00 13 15 12 0,19
regulowany
Aktywny rynek
DS1030 ISIN: BondSpot , o
PLO000112736 —rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2030-10-25 State 1,25% 1 000,00 2 2 2 0,03
regulowany
- Aktywny rynek
KGHM Polska Miedz SA KGHM Polska )
—_ - - - 0,
ISIN: PLKGHMO00033 alternatywny WGPW - ASO Miedz SA Polska 2024-06-27 Zmienne 3,85% 1 000,00 55 56 56 0,88
system obrotu
Aktywny rynek
PS0424 ISIN: BondSpot . o
PLO000111191 —rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2024-04-25 State 2,50% 1 000,00 447 473 445 6,96
regulowany
Aktywny rynek
PS1024 ISIN: BondSpot . o
PLO000111720 — rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2024-10-25 State 2,25% 1 000,00 208 218 202 3,16
regulowany
Aktywny rynek
PS1026 ISIN: BondSpot .
- k ki P Polsk 2026-10-2 h 259 1 22 211 1 2
PLO000113460 rynel Poland Skarb Panstwa olska 026-10-25 State 0,25% 000,00 5 0 89 ,95
regulowany
Aktywny rynek
WS0428 ISIN: BondSpot . o
PLO000107611 —rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2028-04-25 State 2,75% 1 000,00 125 140 120 1,88
regulowany
Aktywny rynek
WZ0126 ISIN: BondSpot . . o
PLO000108817 —rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2026-01-25 Zmienne 0,25% 1 000,00 39 39 39 0,61
regulowany
Aktywny rynek
WZ0525 ISIN: BondSpot . . o
PLO000111738 —rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2025-05-25 Zmienne 2,02% 1 000,00 92 92 92 1,44
regulowany
Aktywny rynek
WZ0528 ISIN: BondSpot . . o
PLO000110383 —rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2028-05-25 Zmienne 2,02% 1 000,00 258 254 253 3,95
regulowany
Aktywny rynek
WZ1126 ISIN: BondSpot . . o
PLO000113130 —rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2026-11-25 Zmienne 2,02% 1 000,00 250 250 247 3,86
regulowany
Aktywny rynek
WZ1129 ISIN: BondSpot . . o
PLO000111928 — rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2029-11-25 Zmienne 2,02% 1 000,00 887 879 865 13,52

regulowany






Aktywny rynek

\é\ll_f)éi)?(’)ill?z’\lla regu—lorx:nal; BO';%?;:; Skarb Paristwa Polska | 2031-11-25 | Zmienne 2,02% 1.000,00 200 201 195 3,05
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
II. Nienotowane na rynku aktywnym 172 187 173 2,70
1. O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 0 0 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 172 187 173 2,70
a) Obligacje 172 187 173 2,70
Baﬁk Gospodarstwa Nienotowane _ Bank Gospodarstwa )
Krajowego ISIN: na rynku Nie dotyczy Krajowego Polska 2023-02-19 Zmienne 0,70% 1 000,00 50 50 50 0,78
PL0000500245 aktywnym
EgESREAI\E'IC?\’(R(SZPNAA SA Nlenr?;();l;izﬁ Nie dotyczy ENEEZLE?\(()EZGI\TAUZ: Polska 2029-05-21 Zmienne 3,38% 1 000,00 95 97 95 1,48
ISIN: PLPGER0O00077 aktywnym
\é\lljgggz (;?725 NIe:E:;: ﬁi}mﬁ Nie dotyczy Skarb Panstwa Polska 2047-04-25 State 4,00% 1 000,00 27 40 28 0,44
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem dtuzne papiery wartosciowe 4 364 4410 4192 65,51






Generali Horyzont 2025

Wartos¢ wedtug

Kraj siedzib Wartos¢ wedt
INSTRUMENTY Emitent ey §|e A1 Instrument . artose we AuQ wyceny na dzien Procentowy udziat
emitenta Liczba ceny nabycia i .
POCHODNE (wystawca) bazowy bilansowy w aktywach ogétem
(wystawcy) w tys. zt
w tys. zt

|. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0,00
Il. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 2 0 0,03
Forward EUR PLN Nienotowane . Santander Bank

Ni Polsk EUR 1 2
22.02.2022 na rynku aktywnym ie dotyczy Polska SA olska v 0 0.0
Forward USD PLN Nienotowane '

Ni Bank PEKA! A Polsk D 1 1
08.02.2022 na rynku aktywnym ie dotyczy an oS olska us 0 0.0
Razem instrumenty pochodne 2 0 0,03
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Wartos¢ wedtug

Wartos¢ wedtug

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT taczna liczba ceny nabycia CPEEhy B CHEL ST (EHEY
wtvs. 2t bilansowy w aktywach ogoétem

e w tys. zt
1. Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa, w tym: 817 814 755 11,79
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa Obligacja 817 814 755 11,79
2. Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu terytorialnego 0 0 0 0,00

4. Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD

(z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) 0 0 0 0,00

5. Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych

0 0 0 0,00
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD
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GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat

bilansowy w aktywach ogétem

w tys. zt
Grupa kapitatowa Powszechny Zaktad Ubezpieczen Spdtka Akcyjna 135 2,11
Razem grupy kapitatowe 135 2,11
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BILANS 31.12.2021 31.12.2020
I. Aktywa 6 399 2583
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 986 18
2. Naleznosci 1 1
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5237 2473
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 175 91
6. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 24 11
IIl. Aktywa netto (I-11) 6 375 2572
IV. Kapitat subfunduszu 6 319 2425
1. Kapitat wptacony 6 695 2472
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -376 -47
V. Dochody zatrzymane 62 33
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 59 15
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3 18
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -6 114
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 6 375 2572
Liczba jednostek uczestnictwa 58 277,478 23 335,497
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 109,39 110,22

W szystkie pozycje wyrazone w tys. zt poza liczbg jednostek uczestnictwa oraz wartos$cig aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI _0510:22;)5;1 _0;10:223520
I. Przychody z lokat 62 19
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 16 1
2. Przychody odsetkowe 45 18
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 1 0
4. Pozostate 0 0
Il. Koszty subfunduszu 59 49
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 18 4
- stata cze$¢ wynagrodzenia 18 4
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 5 5
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw Subfunduszu 36 40
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
12. Pozostate 0 0
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 41 45
IV. Koszty Subfunduszu netto (lI-111) 18 4
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 44 15
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -135 132
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -15 18
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -120 114
- z tytutu réznic kursowych 18 -4
VII. Wynik z operacji -91 147
VIIl. Podatek dochodowy 0 0
Wynik z operacji przypadajacy na Jednostke Uczestnictwa (w zi) -1,56 6,30

W szystkie pozycje w tys. zt poza wynikiem z operacji przypadajacym na jednostke uczestnictwa.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2021
—-31.12.2021

01.01.2020
—-31.12.2020

I. Zmiana wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ Aktywow Netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 2572 101
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -91 147
a) przychody z lokat netto 44 15
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -15 18
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -120 114
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -91 147
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 3894 2324
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych Jednostek 4223 2371
Uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych Jednostek -329 47
Uczestnictwa)
6. Laczna zmiana Aktywow Netto w okresie sprawozdawczym 3803 2471
7. Warto$¢ Aktywdw Netto na koniec okresu sprawozdawczego 6 375 2572
8. Srednia wartos¢ Aktywow Netto w okresie sprawozdawczym 4 550 1338
Il. Zmiana liczby Jednostek Uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych Jednostek Uczestnictwa 37 899,040 22 762,519
b) liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa 2 957,059 441,848
c) saldo zmian 34 941,981 22 320,671
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci subfunduszu, w tym:
a) liczba zbytych Jednostek Uczestnictwa 61 677,978 23 778,938
b) liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa 3 400,500 443,441
c) saldo zmian 58 277,478 23 335,497
3. Przewidywana liczba Jednostek Uczestnictwa 58 277,478 23 335,497
1. Zmiana wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa
1. Warto$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 110.22 99.99
sprawozdawczego ’ ’
i;;l\z;t:;;’:wl-‘\;gg\;éw Netto na Jednostke Uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 109,39 11022
3. Procentowa zmiana warto$ci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa w okresie 075 1023
sprawozdawczym ’ ’
4. Minimalna warto$¢ Aktywoéw Netto na Jednostke Uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 109,15 99,41
- data wyceny 2021-12-20 2020-03-17
5. Maksymalna warto$¢ Aktywoéw Netto na Jednostke Uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 113,95 110,25
- data wyceny 2021-08-30 2020-12-29
gb:/;l\::;j;:w/-(\:l;t;/nquéw Netto na Jednostke Uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie 109,42 11011
- data wyceny 2021-12-30 2020-12-30






IV. Procentowy udziat kosztow subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto

(w skali roku), w tym: 0.40 0.30
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,40 0,30
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0,79 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu 0,00 0,00

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. zt poza liczbg jednostek uczestnictwa oraz wartoscig aktywow netto na jednostke uczestnictwa.






Nota 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

1. Przyjete zasady rachunkowosci

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Generali Horyzont 2025 (dalej zwanego
Subfunduszem) zostato sporzadzone zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci

(Dz. U. 2021 r. poz. 217 z p6zn. zm.) oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249
poz. 1859) oraz aktéw zmieniajgcych (Dz. U. z 2020 r. poz. 2436). Subfundusz Generali Horyzont 2025
jest Subfunduszem Funduszu Generali Horyzont Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(zwanego dalej Funduszem).

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Ze wzgledu na charakter i istotnos¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaty w tysigcach ztotych.

Na dzieh bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w Dniu Wyceny.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace oraz informacje dodatkowa.

Przychody oraz koszty odsetkowe sg skompensowane (od pozycji przychodéw odejmujemy koszty)
i zaprezentowane sumarycznie w jednej pozyciji.

Odrebnie prezentowane sa koszty z tytutu kredytéw i pozyczek.

Dodatnie i ujemne roznice kursowe sg skompensowane i pokazane sumarycznie w jednej pozyciji.

Zobowigzania z tytutu wynagrodzenia za zarzadzanie sg prezentowane w nocie 3 w pozyciji: ,z tytutu rezerw”.

Ujmowanie operacji Subfunduszu

1.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na podstawie dowodow
ksiegowych w okresie, ktérego dotyczg.

Nabycie albo zbycie skfadnikéw lokat ujmuje sie w wycenie Funduszy i Subfunduszy, jezeli nastagpito

w Dniu Wyceny. Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje
zawarte przez Fundusze w Dniu Wyceny i uzyskac¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym
czasie.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut w Dniu Wyceny
po 23.30, oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji,
uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdéw funduszu i ustalania jego zobowigzan.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia, obejmujgcej prowizje
maklerskie. Sktadniki lokat Subfunduszu nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug wartosci réownej zero.

Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana jest metoda: ,najdrozsze jest sprzedawane jako pierwsze”

HIFO (highest in first out), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia
danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych metodg odpisu dyskonta lub amortyzac;ji
premii, najwyzszej wartosci ksiegowej uwzgledniajgcej odpowiednio odpis dyskonta lub amortyzacje premii.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:
e papieréw warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu,
e zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu,

e naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu rozporzadzenia
0 pozyczkach papieréw wartosciowych,

e zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu rozporzgdzenia
o pozyczkach papieréw wartosciowych.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z pkt. 3.
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W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru
wartosciowego, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Nalezna dywidenda z akcji notowanych na Aktywnym Rynku ujmowana jest w ksiggach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

W tym dniu jest rowniez ujmowany podatek od dywidendy zgodnie z zasadami opodatkowania

w panstwie, w ktdrym znajduje sie siedziba spotki wyptacajgcej dywidende. Zgodnie z zasadami
zawartymi w odpowiednich umowach o unikaniu podwojnego opodatkowania cze$¢ podatku naleznego
jest ujimowana w tej samej dacie w ksiegach Funduszu lub Subfunduszu jako podatek nalezny.

Przystugujgce prawo poboru akcji, notowanych na Aktywnym Rynku, ujmowane jest w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest
po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy warto$ci tego prawa poboru.

Przystugujgce prawo poboru akcji, nienotowanych na Aktywnym Rynku, oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji, nienotowanych na Aktywnym Rynku, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

W dniu transakcji spin off tj. odtgczenia akcji bonusowych od akcji podstawowej emisji nalezy ujg¢
to zdarzenie w ksiegach rachunkowych.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdInosci: dywidendy i inne udziaty w zyskach, dodatnie saldo réznic
kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych, a takze przychody odsetkowe, w skiad ktérych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej albo — w przypadku diuznych papierow wartosciowych wycenianych

w wartosci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréow przez emitenta,

oraz odpisy dyskonta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczgwszy od dnia zawarcia umowy za pomocg
modelu wyceny, a w przypadku zapadalnosci nie dluzszym niz 92 dni przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

Koszty Funduszu i Subfunduszu zostaty zdefiniowany w Statutach i mogg obejmowaé w szczegdlnosci:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem, opfaty dla Depozytariusza, optaty zwigzane
z prowadzeniem rejestru Aktywéw Subfunduszu, optaty za zezwolenia i rejestracyjne, koszty prowadzenia
ksigg rachunkowych, koszty Agenta Transferowego, koszty ustug prawnych, koszty ustug wydawniczych

i poligraficznych, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze koszty odsetkowe.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego Funduszy

i Subfunduszy otwartych jest dzien zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia
Wartoéci Aktywow Netto na Jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian
w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
w rejestrze Uczestnikow w tym Dniu Wyceny.

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw srodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciggow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;j.

Operacje dotyczagce Funduszu lub Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze
w walucie wyceny Subfunduszy, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzieh ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

Zysk/strata z tytutu transakcji FX (transakcje wymiany walut z terminem rozliczenia do 2 dni roboczych)
jest ujimowana w ujemnych/dodatnich réznicach kursowych.

Koszty/przychody z tytutu amortyzacji dyskonta dtuznych papieréw wartosciowych i listéw zastawnych
denominowanych w walutach niebazowych Subfunduszy zawierajg zaréwno niezrealizowany zysk/strate
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wynikajgca z kursu walutowego jak rowniez niezrealizowany zysk/strate z tytutu zmiany ceny wycenianego
instrumentu i sg prezentowane w sprawozdaniu finansowym w pozycjach: koszty/przychody odsetkowe.

Zrealizowany zysk/strata z wyceny lokat prezentuje wartos¢ bedaca réznicg miedzy ceng sprzedazy
instrumentu z dnia zawarcia transakcji, a ceng zakupu instrumentu. Zysk/strata wynikajacy z kursu
walutowego miedzy dniem zawarcia, a rozliczeniem transakciji jest prezentowany w ujemnych / dodatnich
réznicach kursowych.

Wartosé¢ Aktywow Netto Subfunduszu

1.

10.

Sktadniki aktywow Funduszy wyceniane sg oraz zobowigzania Funduszy ustalane sg zgodnie
Z obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutéw Funduszy.

Do wyceny aktywéw Funduszy stosuje sie przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o rachunkowosci
z pézn. zm. oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z pézn. zm.

Fundusze obowigzane sg stosowac okreslone Ustawg zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajac sytuacje majgtkowa i finansowg oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu i Aktywa Subfunduszu wycenia sie¢ w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego, z zachowaniem zasad okreslonych ponize;.

W Dniu Wyceny Aktywa wycenia sig, a zobowigzania ustala sie wedtug stanéw odpowiednio aktywow
i zobowigzan oraz kurséw, cen i wartosci z godziny 23:30.

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu
lub Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich Aktywéw Funduszu lub Subfunduszu pomniejszone;j
0 zobowigzania .

Warto$¢ Aktywdw Netto Funduszu lub Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest réwna Wartosci
Aktywow Netto Funduszu lub Subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich Jednostek
Uczestnictwa tego Funduszu lub Subfunduszu, ktére w tym dniu sg w posiadaniu Uczestnikéw Funduszu.
Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa oblicza sie oddzielnie dla kazdej
kategorii Jednostki Uczestnictwa.

Wartos¢ Aktywow Netto ustalana jest w Dniach Wyceny.

Dla Funduszy otwartych, Dniem Wyceny jest kazdy dzien regularnej sesji na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Subfundusz definiuje pojecie Aktywnego Rynku, jako rynek, na ktérym transakcje dotyczgce danego
skfadnika aktywdw lub zobowigzania, odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny
wolumen, aby dostarcza¢ biezgcych informacji na temat cen tego skfadnika aktywow lub zobowigzania,

w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie
takg czestotliwoscig i wolumenem.

Wycena lokat Subfunduszu

1.

Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa,
za ktérg uznaje sie:

a) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,
gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

c) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit a) i b), warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu
wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwe;j).





2. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt pkt 1 lit. b) i ¢) rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwg sktadnika lokat poprzez przeliczenie przysztych kwot,
w szczegolnosci przeptywdw pienieznych lub dochodéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote
z uwzglednieniem zatozen dotyczgcych ryzyka lub pozwalajacg za pomocg innych powszechnie uznanych
metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg
Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie sg dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych Nieobserwowalnych,
z tym ze we wszystkich przypadkach przy wycenie sktadnikéw lokat Subfundusz wykorzystuje
w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym stopniu Dane Nieobserwowalne.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

4. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 3., jest wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci wolumenu obrotu stosuje sie kolejne,
mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakcji zawartych na danym sktadniku lokat, ilos¢ danego
skfadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu lub
mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 3, dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne ceny, o ktérych mowa w pkt 1, w dniu dokonywania wyceny Fundusz okresla o godzinie
23:30 czasu polskiego z uwagi na nastepujgce okolicznosci:

d) w przypadku GPW o godzinie 23:30 dostepne sg kursy zamkniecia,

e) o0 godzinie 23:30 na polskim rynku miedzybankowym na podstawie kwotowanh najwiekszych bankéw
zostaly juz ustalone stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR oraz WIBID,

f) w przypadku gietdowych rynkéw europejskich, pétnocnoamerykanskich, potudniowoamerykanskich
i azjatyckich o godzinie 23:30 w wigkszosci przypadkdéw dostepne sg kursy zamknigcia.

7. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 1 lit. b) i ¢), stosuje sie spojnie w odniesieniu do wszystkich aktywéw
w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajgc strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywdéw posiadanych przez poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz,

w stosownych przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

8. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 1 lit. b) i ¢), podlegajg okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej
niz raz do roku.

9. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego zgodnie z pkt 1
w warto$ci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg
rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania,
nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

10. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 1, bedg stosowane w sposéb ciggty.

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktorej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym
Rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 1, wykazuje sie w ztotych, po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

3. Warto$¢ Aktywéw Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest to mozliwe — do waluty USD.





Pozyczki papieréw wartosciowych

1.

Papiery wartosciowe, ktérych wlasnosc¢ zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na rachunek
Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig
skfadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papierow wartosciowych nalicza sie
zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu stat sie wiascicielem w wyniku
zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych przez Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu,
nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych
rozlicza sie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Transakcje reverse repo / buy-sell back oraz repo / sell-buy back

1.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomoca
modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie
wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu
Efektywnej stopy procentowe;j.

Depozyty, kredyty i pozyczki Srodkéw pienieznych.

1.

Depozyty bankowe wycenia sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny,

a w przypadku depozytu o terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej

z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

Dochody i koszty Subfunduszu

Dochody Subfunduszu

1.

Dochody osiggniete w wyniku dokonanych inwestycji powiekszajg Wartos¢ Aktywéw Funduszu
lub Subfunduszu, a tym samym zwiekszajg odpowiednio Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu
na Jednostke Uczestnictwa.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe
(w tym: odsetki od lokat terminowych, odsetki od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach, odsetki
od nabytych papieréw wartosciowych), dodatnie saldo réznic kursowych.

Fundusz lub Subfundusz nie wyptaca dywidend ani innych zyskéw kapitatowych. Udziat Uczestnikéw
w dochodach Funduszu lub Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, zawiera sie w kwocie otrzymanej
z tytutu odkupienia od nich przez Subfundusz Jednostek Uczestnictwa.

Koszty Subfunduszu

Warto$¢ Aktywdw Subfunduszu jest codziennie pomniejszana o przewidywang wartos¢ kosztéw w postaci
rezerwy na przewidywane wydatki Subfunduszu w tym koszty wynagrodzenia Towarzystwa, na ktére
skfada sie:

1) wynagrodzenie state w wysokosci nie wiekszej niz 0,5% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu

w skali roku.





2) wynagrodzenie za osiaggniety wynik wysokos$ci nie wyzszej niz 0,10% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu w skali roku na zasadach okreslonych w rozporzgdzeniu w sprawie sposobu ustalania stopy
referencyjnej i szczegdtowego sposobu obliczania wynagrodzenia za osiggniety wynik, pobieranego
przez instytucje finansowg umieszczong w Ewidencji Pracowniczych Plandéw Kapitatowych, wydanym
na podstawie art. 49 ust. 13 Ustawy o PPK.

Zgodnie z uchwatg Zarzadu z dnia 29 maja 2019 r. w okresie od 1 lipca 2019 r. do 30 czerwca 2020 r.
Towarzystwo nie pobierato wynagrodzenia statego. Natomiast od dnia 1 lipca 2020 r. wynagrodzenie state
za zarzadzanie pobierane jest w wysokosci 0,4% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w skali roku.

Zgodnie z uchwatg Zarzadu z dnia 3 listopada 2020 r. od 30 listopada wynagrodzenie state za zarzgdzanie

jest pobierane w wysokosci 0,4% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w skali roku, natomiast optata zmienna
za zarzadzanie 0,1% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Optata zmienna moze zosta¢ naliczona i pobrana
pod warunkiem wypetnienia warunkéw okreslonych w rozporzgdzeniu wydanym na podstawie art. 49 ust.

13 ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 r. o pracowniczych planach kapitatowych. Mozliwe jest pobieranie optaty
zmiennej za zarzgdzanie od roku nastepnego po uptywie dwdch lat od uruchomienia subfunduszu.

Zgodnie z uchwatg z dnia 7 grudnia 2021 r. TFI zdecydowato o niepobieraniu wynagrodzenia zmiennego
za zarzgdzanie subfunduszami wyodrebnionymi w ramach Generali Horyzont SFIO poczawszy od dnia
1 stycznia 2022 r.

Pokrywanie kosztéw Subfunduszu
Fundusz moze pokrywaé z Aktywéw Subfunduszu nastepujace koszty zwigzane z jego funkcjonowaniem:

1) prowizje i opfaty na rzecz firm inwestycyjnych lub bankoéw, z ktérych Fundusz korzysta, zawierajgc
transakcje w ramach lokowania Aktywéw Subfunduszu;

2) prowizje i optaty zwigzane z umowami i transakcjami Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania
Aktywow Subfunduszu;

3) prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu;

4) prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych, z ktérych ustug Fundusz korzysta
w ramach lokowania Aktywéw Subfunduszu;

5) wynagrodzenie Depozytariusza Funduszu;

6) koszty zwigzane z prowadzeniem Rejestru Uczestnikow Funduszu lub Subrejestru Uczestnikow
Subfunduszu;

7) podatki i optaty, wymagane w zwigzku z dziatalnoscig Subfunduszu, w tym optaty za zezwolenia,
jezeli obowigzek ich poniesienia wynika z przepiséw prawa;

8) Kkoszty ogtoszen wymaganych w zwigzku z dziatalnoscig Subfunduszu postanowieniami statutu Funduszu
lub przepisami prawa;

9) koszty druku i publikacji materiatéw informacyjnych Subfunduszu wymaganych przepisami prawa;
10) koszty likwidacji Subfunduszu;

11) wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

W dniu 26 listopada 2019 r. Zarzad podjat uchwata w sprawie pokrywania kosztoéw subfunduszu zdefiniowane;j
daty wyodrebnionego w Generali Horyzont SFI© zgodnie z ktérg koszty z pkt. 1) i 2) pokrywane sg
przez Subfunduszu, pozostate koszty pokrywa Towarzystwo.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego dokonywane jest w oparciu o nadrzedng zasade wyceny sktadnikow
lokat, tj. wedtug wartosci godziwej, co wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen,
ktorych wybor moze wptywaé na stosowane zasady rachunkowosci oraz na forme prezentowanych wartosci
aktywow i pasywow oraz kwoty przychodoéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane





historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku kapitatowym oraz szereg innych czynnikéw
uwazanych za wtasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania warto$ci
danej kategorii aktywéw i zobowigzan.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przeglgdom. Korekty w szacunkach sg
rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu,

lub w okresie, w ktérym dokonano zmiany, i w okresach przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno na biezacy,
jak i przyszte okresy.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci

Od dnia pierwszej wyceny Subfunduszu w roku 2021 zostaty uwzglednione wszelkie zmiany wynikajgce

Zz Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcego
rozporzgdzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Sprawozdanie

na dzien bilansowy 31 grudnia 2021 r. zostato sporzadzone zgodnie z zapisami rozporzgdzenia zmieniajgcego.
Wynik operacyjny Subfunduszu zaprezentowany w sprawozdaniu rocznym odzwierciedla zmiany wynikajgce

Z niniejszego rozporzadzenia. Wprowadzone zmiany nie miaty wptywu na metody ujmowania operacji

w ksiegach rachunkowych. W zakresie metod wyceny stosowanych przez Fundusz/Subfundusz istotng zmiang
byto przede wszystkim odejscie od metody wyceny nienotowanych skfadnikéw lokat wg SCN (skorygowana
cena nabycia) i przejscie na wycene wg wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Zgodnie z zapisami
rozporzgdzenia nie dokonano przeksztatcenia danych poréwnawczych za poprzedni okres sprawozdawczy.
Ponadto Rozporzadzenie zmieniajgce nakfada dodatkowe obowigzki w zakresie ujawnien w sprawozdaniu
finansowym, ktére zostaty odpowiednio ujete w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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NOTA-2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU 31.12.2021 31.12.2020

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek

Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate, w tym: 1 1

z tytutu pokrycia kosztéw refundowanych przez TFI 1 1

Razem 1 1
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NOTA-3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU 31.12.2021 31.12.2020
Z tytutu nabytych aktywéw 0 0
Z tytutu transakciji repo / sell-buy back 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 21 4
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 5
Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 3 2
Pozostate zobowigzania 0

z tytutu kosztéw funduszu optaconych przez TFI 0 0
Razem 24 11
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NOTA-4 SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

31.12.2021

Wartos¢ na dzien

31.12.2020

Wartos¢ na dzien

I. STRUKTURA $RODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta WETUEEE TRV SHETEBRR WS TRV CHA TEEy
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
w danej walucie sprawozdania w danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w tys. finansowego
w tys. w tys.

I. Banki: 986 18
Deutsche Bank Polska SA PLN 985 985 18 18
Deutsche Bank Polska SA CHF 0 0 0 0
Deutsche Bank Polska SA EUR 0 0 0 0
Deutsche Bank Polska SA usb 0 1 0 0

1l. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienigeznych:

01.01.2021 — 31.12.2021

Wartos¢ na dzien
bilansowy
w danej walucie
w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy
w walucie
sprawozdania
finansowego
w tys.

473

01.01.2020 —

Wartos¢ na dzien
bilansowy
w danej walucie
w tys.

31.12.2020

Wartos¢ na dzien
bilansowy
w walucie
sprawozdania
finansowego
w tys.

70

1Il. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

11l. Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

31.12.2021

Wartos¢ na dzien
bilansowy

w walucie
sprawozdania
finansowego

w tys.

31.12.2020

Wartos¢ na dzien
bilansowy
w walucie
sprawozdania
finansowego
w tys.
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NOTA-5 RYZYKA

Poziom ryzyka wartosci godziwej wynikajgcy ze stopy procentowej zostat ustalony jako bilansowa
wartos¢ dtuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych, diuznych papieréw wartosciowych
ze statym kuponem odsetkowym oraz innych instrumentéw dtuznych o statym oprocentowaniu.

Poziom ryzyka przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajgcy ze stopy procentowej zostat ustalony
jako bilansowa wartos¢ dtuznych papieréw warto$ciowych o zmiennym kuponie odsetkowym
oraz innych instrumentdw dtuznych o zmiennym oprocentowaniu.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym zostat ustalony

jako wartos¢ bilansowa dtuznych papieréw wartosciowych (obligacji stato-, zmienno i zero kuponowych
przedsiebiorstw bez poreczenia/gwarancji Skarbu Panstwa, obligacji komunalnych i listow
zastawnych), depozytéw bedgcych sktadnikami portfela lokat, transakcji przy zobowigzaniu drugiej
strony do odkupu oraz transakcji na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym zostat ustalony
jako wartos$¢ bilansowa denominowanych w walucie obcej sktadnikow aktywéw i pasywow.

1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan
Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej,
w podziale na kategorie bilansowe, w tym:

31.12.2021

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy
w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

4192 65,51

31.12.2020

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy
w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

2083 80,64

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem
wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy
procentowej

1910 29,85

1238 47,93

diuzne papiery warto$ciowe

1910 29,85

1238 47,93

b) wskazanie aktywoéw obcigzonych ryzykiem
przeptywoéw $rodkdw pienieznych wynikajgcym
ze stopy procentowej

2282 35,66

845 32,71

diuzne papiery warto$ciowe

2282 35,66

845 32,71

2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan
Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale
na kategorie bilansowe, w tym:

223 3,48

126 4,88

a) kwoty odzwierciedlajace maksymalne
obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien
bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji
nie wypetniaty swoich obowigzkdw, przy czym
w opisie nie uwzglednia sie wartosci godziwych
dodatkowych zabezpieczen

223 3,48

126 4,88

dituzne papiery warto$ciowe

221 3,45

126 4,88

instrumenty pochodne

b) wskazanie istniejgcych przypadkow
znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego
w poszczegdlnych kategoriach lokat

3. Poziom obciagzenia aktywow i zobowiazan
Subfunduszu ryzykiem walutowym,

ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego

w poszczegolnych kategoriach lokat

399 6,24

182 7,05

Razem $rodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw
pienigznych denominowane w walutach obcych

Naleznosci denominowane w walutach obcych






Zobowigzania denominowane 0 0,00 0 0.00
w walutach obcych
Sktadniki lokat denominowane 308 6.22 182 7.05
w walutach obcych
akcje 396 6,19 182 7,05
instrumenty pochodne 2 0,03 0 0,00

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko zajscia zdarzenia takiego, ze Subfundusz nie bedzie
w stanie wygenerowac¢ dostatecznych srodkéw pienieznych niezbednych do wykonania swoich
zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywow nastgpi na warunkach istotnie
niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogg by¢ odkupywane codziennie, politykg
Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodkdéw pienieznych oraz codzienne
monitorowanie ptynnosci w procesie zarzgdzania subfunduszem. Zgodnie z przyjetymi

w Towarzystwie procedurami, w celu zapewnienia biezgcego regulowania zobowigzan w terminach
wymagalnosci subfunduszu Towarzystwo dokonuje cyklicznego pomiaru ryzyka ptynnosci
subfunduszu oraz lokat subfunduszu, wraz z analizg scenariuszowa.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Subfundusz moze zawiesi¢ odkupywanie jednostek uczestnictwa
na 2 tygodnie lub w przypadkach wskazanych w statucie Funduszu, za zgoda i na warunkach
okreslonych przez Komisje Nadzoru Finansowego, na okres dtuzszy niz 2 tygodnie, nieprzekraczajacy
jednak 2 miesiecy.

W okresie od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r. oraz w roku obrotowym konczgcym sie
31 grudnia 2020 r. Subfundusz nie zawieszat zbywania jednostek uczestnictwa.
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-6 INSTRUMENTY POCHODNE

31.12.2021 31.12.2021
Informacje dla poszczegélnych rodzajéw instrumentéw pochodnych

Typ zajetej pozyciji KROTKA KROTKA
Rodzaj instrumentu pochodnego Forward Forward
Zabezpieczenie Zabezpieczenie
ryzyka walutowego ryzyka walutowego
od przeptywéw od przeptywow
Cel otwarcia pozycji z instrumentéw z instrumentéw
dtuznych dituznych
denominowanych denominowanych
w walucie obcej w walucie obcej
Wartos¢ otwartej pozycji 1 1
Wartosé i termin przysziveh strumieni pienieznych termin: 08.02.2022 termin: 22.02.2022
RS LI [t v Sint I kwota: 225 049 PLN | kwota: 85 167,65 PLN
- 55 000 USD 18 300 EUR
Kwota bedaca podstawa przysztych ptatnosci po kursie 4,0918 po kursie 4,65397
Termin zapadalnosci albo wygasniecia instrumentu pochodnego 2022-02-08 2022-02-22
Termin wykonania instrumentu pochodnego 2022-02-08 2022-02-22
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NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, 31.12.2021 31.12.2020

POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

I. Transakcje reverse repo / buy-sell back

Il. Transakcje repo / sell-buy back

11l. Udzielone przez subfundusz pozyczki papieréw wartosciowych

o|lo|o| o
o|lo|o| o

IV. Zaciagniete przez subfundusz pozyczki papieréw wartosciowych
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NOTA-8 KREDYTY | POZYCZKI

Na dzien 31 grudnia 2021 r. oraz 31 grudnia 2020 r. Subfundusz nie udzielit ani nie korzystat
z zaciggnietego kredytu lub pozyczki.
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NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

31.12.2021

Wartos¢ na dzien

31.12.2020

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na dzien bilansowy Wartos¢ na dzien bilansowy
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
w danej walucie sprawozdania w danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w tys. finansowego
w tys. w tys.
1. Walutowa struktura pozycji bilansu,
z podziatem wedtug walut i po przeliczeniu 6 375 2572
na zt
a) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 986 18
PLN 985 985 18 18
usD 0 1 0 0
b) Sktadniki lokat 5412 2564
CHF 5 24 2 9
EUR 26 119 7 32
PLN 5014 5014 2382 2382
usD 63 255 38 141
c) Naleznosci 1 1
PLN 1 1 1 1
d) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej 0 0
strony do odkupu
e) Zobowigzania 24 11
PLN 24 24 11 11
2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju
lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem 18 0
przedstawionym w zestawieniu lokat
w podziale na:
a) zrealizowany zysk ze zbycia lokat z tytutu 0 0
réznic kursowych
b) niezrealizowany zysk z wyceny lokat z tytutu 18 0
réznic kursowych
akcje 16 0
instrumenty pochodne 2 0
3. Ujemne réznice kursowe w przekroju
lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem 5 4
przedstawionym w zestawieniu lokat
w podziale na:
a) zrealizowana strata ze zbycia lokat z tytutu 5 0
réznic kursowych
instrumenty pochodne -5 0
b) niezrealizowana strata z wyceny lokat z tytutu 0 4
réznic kursowych
akcje 0 -4






4. W przypadku funduszy, ktérych aktywa

sa wyceniane, a zobowiazania ustalane

w walutach obcych nalezy ujawnic¢ sredni kurs
danej waluty ogtoszony przez NBP, z dnia
sporzadzenia sprawozdania finansowego

CHF 4,4484 4,2641
EUR 4,5994 4,6148
usD 4,0600 3,7584
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NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

01.01.2021 01.01.2020

—-31.12.2021 -31.12.2020
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -15 18
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -10 18
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -5 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony

odrebnie dla kazdej z kategorii aktywéw, wedtug podziatu przyjetego w bilansie -120 114
Subfunduszu
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -107 114
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -13 0

3. Wykaz wyptaconych przychodow ze zbycia lokat Subfunduszu aktywoéw niepublicznych,
w przekroju zbytych lokat Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i Aktywach

0 0
Netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata przychodéw miata na Wartos¢ Aktywow
i Wartos¢ Aktywow netto Subfunduszu
4. Wyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat 0 0
oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
5. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw
pienigznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieni¢zne 0 nd
ma nastgpi¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji
na danym rynku, w tym w zwiazku z:
— zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnosé 0 nd
— transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majgtkowych bedacych 0 nd
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
— transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych 0 nd

przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
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NOTA-11 KOSZTY SUBFUNDUSZU

01.01.2021

—-31.12.2021

01.01.2020
-31.12.2020

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajéw co najmniej

w zakresie przedstawionym w pozycji Il. rachunku wyniku z operacji, w tym: 4 45
wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
optata dla Depozytariusza 5 5
optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 36 40
optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami 0 0
ustugi prawne 0 0
ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
koszty odsetkowe 0 0
ujemne saldo réznic kursowych 0 0
pozostate 0 0

2. Koszty Subfunduszu aktywow niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi

lokatami, w przekroju zbytych lokat co najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji Il. 0 0

rachunku wyniku z operacji

3. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 18 4
optata za wynagrodzenie state Subfunduszu 18 4
optata od wynikéw Subfunduszu 0 0
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NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019
I. Wartos¢ Aktywow Netto (w tys. zt) 6 375 2572 101
1l. Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa (w zt) 109,39 110,22 99,99

11l. Wartos¢ aktywow netto na poszczegoéline kategorie jednostek
uczestnictwa






Informacja dodatkowa

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z przepisami rozporzgdzenia
zmieniajgcego (Dz. U. z 2020 r. poz. 2436) rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249 poz. 1859).

1. Zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ujete w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
za biezacy okres sprawozdawczy

Nie dotyczy.

2. Zdarzenia, jakie nastapity po dniu bilansowym, nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym

Nie dotyczy.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi

Nie dotyczy.

3a. Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach
(poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwe;.

Poziom 2 — Cena otrzymana
przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie
znaczace dane wejsciowe
sg obserwowalne w sposéb
bezposredni lub posredni

Poziom 3 — Cena ustalona
za pomoca modelu wyceny
opartego o dane
nieobserwowalne

Poziom 1 — Cena z aktywnego
rynku
ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW | ZpBOWIAZAN
SKLASYFIKOWANYCH WG POZIOMOW HIERARCHII

WARTOSCI GODZIWEJ

Wartos¢ Procentowy Wartos¢é Procentowy Wartos¢ Procentowy
na dzien udziat na dzien udziat na dzien udziat
bilansowy w aktywach bilansowy w aktywach bilansowy w aktywach
w tys. zt netto w tys. zt netto w tys. zt netto

1. Aktywa 5,237 82.15 175 2.75 0 0.00
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0.00 0 0.00 0 0.00
2. Sktadniki lokat 5,237 82.15 175 2.75 0 0.00
Akcje 1,218 19.11 0 0.00 0 0.00
Warranty subskrypcyjne 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Prawa do akcji 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Prawa poboru 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Kwity depozytowe 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Listy zastawne 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Dtuzne papiery wartosciowe 4,019 63.04 173 271 0 0.00
Instrumenty pochodne 0 0.00 2 0.03 0 0.00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cia 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Wepbnogo mwesiowania majace siedibe 28 granica 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Wierzytelnosci 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Weksle 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Depozyty 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Waluty 0 0.00 0 0.00 0 0.00






Nieruchomosci 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Statki morskie 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Inne 0 0.00 0 0.00 0 0.00

3. Pozostate aktywa 0 0.00 0 0.00 0 0.00

Il. Zobowigzania 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Instrumenty pochodne 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Inne 0 0.00 0 0.00 0 0.00

LACZNY UDZIAL PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKLADNIKOW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA POZIOMIE 2 | 3 2.75

WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ

CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY Wartosé "fv‘:;is‘_"llb"a"“""y ;;‘L‘isw:;yo‘;z,;a;

PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0.00

2. Sktadniki lokat 0 0.00
Listy zastawne 0 0.00
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0.00
Wierzytelnosci 0 0.00
Weksle 0 0.00
Depozyty 0 0.00
Inne 0 0.00

3. Pozostate aktywa 0 0.00

WARTOSC ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ

CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY P g Sl e e
PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI ys-: & 9

1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 0 0.00
2. Z tytutu zaciagnietych kredytéw i pozyczek 0 0.00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw warto$ciowych 0 0.00

Procentowy udziat

mﬁ?"&?;{é?gmow 1 ZOBOWIAZAN WYCENIANYCH W WARTOSCI GODZIWEJ b\?llaa;tsoosv(;ynvav (;I;;er;} o aktywacholgz?eb:lwiqzaniach

1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 986 1541
2. Naleznosci 1 0.02
3. Pozostate aktywa 0 0.00
4. Zobowigzania 24 100.00

3b. Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej,
powody tych przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia
miedzy poziomami powinny nastapic.

PRZENIESIENIA POMIEDZY POZIOMEM 1 A POZIOMEM 2 HIERARCHII K;"g’;;g:j"l'?;ezn Kz“gz)t;grr:finz'?a'i"

WARTOSCI GODZIWEJ wiys. 2t wtys. 21

I. Aktywa 341 718
Akcje 0 0
Warranty subskrypcyjne 0 0
Prawa do akgji 0 0
Prawa poboru 0 0
Kwity depozytowe 0 0
Listy zastawne 0 0
Diuzne papiery wartosciowe 341 718
Instrumenty pochodne 0 0






Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 0
Certyfikaty inwestycyjne 0 0
Tytuty upzestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe o 0
za granicg
Wierzytelnosci 0 0
Weksle 0 0
Depozyty 0 0
Waluty 0 0
Nieruchomosci 0 0
Statki morskie 0 0
Inne 0 0
Il. Zobowigzania 0 0
Instrumenty pochodne 0 0

3c.

W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Podstawowym kryterium wyboru rynku
gtéwnego, jest wolumen obrotu na danym skfadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia
wielko$ci wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakcji
zawartych na danym skfadniku lokat, ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym
rynku, kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu lub mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz na rachunek
Subfunduszu transakcji na danym rynku. W przypadku braku mozliwosci ustalenia ceny z Rynku
Gléwnego wykorzystuje sie cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczgce
dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (wedtug przyjetych zasad okreslajacych poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej).

Opis techniki wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 2 albo na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.

I.  Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwg sktadnika lokat poprzez przeliczenie przysztych
kwot, w szczegdlnosci przeptywow pienieznych lub dochodéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang
kwote z uwzglednieniem zatozeh dotyczgcych ryzyka lub pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie
uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywoéw lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe
do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposob bezposredni lub posredni:

a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego
nienotowane na Aktywnym Rynku:

e w przypadku powyzszych typow aktywdw wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci
biezacej przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywow pienieznych lub dochodéw
i wydatkéw, generowanych przez dany instrument;

e do wyznaczenia wartosci biezgcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny

ktéry za pomocg powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych

pozwala na:

o konstruowanie przysztych stép oprocentowania dla aktywdéw zmiennokuponowych
i wyznaczanie przysztych kwot nominalnych,

o konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,

o uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego
dla wycenianego aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot

e do konstruowania przysztych stop oprocentowania oraz stép wolnych od ryzyka do dyskonta
przysztych kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR, EURIBOR (lub
réwnowazne), LIBOR (lub rownowazne), FRA oraz stopy par rate dla kontraktéw IRS;

e przyszie stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg
z uwzglednieniem czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;

e zatozenia dotyczgcych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego
ktéra wraz ze stopg wolna wolng od ryzyka uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;






b)

c)

d)

f)

e wartosci spread’'u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywow
z wykorzystaniem dostepnych dla danego sktadnika aktywdw ponizszych zrodet informacii:
o cen podobnych aktywéw pochodzacych z Aktywnego Rynku,
o cen identycznych lub podobnych aktywéw pochodzacych z rynku, ktory nie jest aktywny.
o danych wejsciowych innych niz ceny, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do danego
sktadnika aktywoéw,
o danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

e szczegotowe informacje o modelu utrzymywane sg w odrebnej dokumentacji technicznej;

e W zwigzku z wprowadzeniem wyceny aktywow powyzej opisanym modelem od 4 stycznia
2021 r. Towarzystwo przyjeto jak date wyznaczenia pierwszych spread’ow kredytowych:
o dla papierow ktére byty w portfelach funduszy na dzierh 18 grudnia 2020 r. date
18 grudnia 2020 r.,
o dla papieréw ktérych nie byto w portfelach na dzien 18 grudnia 2020 r., a byty
w portfelach na dzien 4 stycznia 2021 r. date 30 grudnia 2020 r.;

rzgdowe papiery dtuzne, w czasie od przetargu do powstania aktywnego rynku lub rzgdowe
papiery dtuzne, dla ktérych rynek stat sie niewystarczajgco aktywny i ktére majg staty kupon
lub zmienny kupon a czas do wykupu jest krétszy niz okres odsetkowy:

e alternatywnie do metody opisanej w pkt a) w przypadku powyzszych typow aktywoéw wycena
moze przebiegac poprzez wyznaczenie wartos¢ godziwej uwzgledniajgc rentownosé
interpolowang lub ekstrapolowang w oparciu o inne rzagdowe papiery dtuzne notowane
na Aktywnym Rynku,

e szczego6towe informacje o modelu utrzymywane sg w odrebnej dokumentaciji techniczne;j;

dtuzne papiery wartosciowe moga by¢ wyceniane innymi modelami jesli spetniajg one wymagania
rozporzgdzenia w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
oraz sg zgodne z dobrymi praktykami w zakresie modeli wyceny;

akcje niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym:

o w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych mozna wskazac¢ emitentow
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku
— przy wykorzystaniu modeli wskaznikowych odnoszacych cene akcji do poszczegdinych,
wybranych parametréw finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$é
ksiegowa itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentow
notowanych na Aktywnym Rynku. W przypadku istotnej zmiany poziomu wskaznikow
dla akcji notowanych na Aktywnym Rynku warto$¢ godziwa bedzie podlegac¢ korekcie,

e w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskaza¢ emitentow
0 podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku
przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (discounted cash
flows; DCF) zastosowanego do prognozowanych wolnych przeptywow pienieznych (free cash
flows; FCF) oszacowanych na podstawie sporzadzonej analizy finansowej, przy
uwzglednieniu stopy dyskontowej uwzgledniajgcej stope wolng od ryzyka oraz premie
za ryzyko zwigzane z dziatalnoscig danego emitenta; analiza finansowa sporzadzana bedzie
z czestotliwoscig nie mniejszg niz raz na rok, na podstawie rocznych sprawozdan
finansowych, a jesli jednostka sporzgdza sprawozdania czesciej — na podstawie tych
sprawozdan. Warto$¢ godziwa wynikajgca z analizy finansowej bedzie podlegata na biezgco
korekcie w kazdym przypadku, w ktérym Subfundusz otrzyma informacje dotyczacg istotnych
zdarzen mogacych mie¢ wptyw na wartos¢ godziwg wycenianych akcji;

akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, nienotowane na Rynku Aktywnym, nabyte
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej — w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej
nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o wartos¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia
tego prawa, z uwzglednieniem korekt wartosci godziwej tych papieréw wartosciowych;

warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — wedtug wartosci godziwej w oparciu
0 powszechnie uznane metody estymacji wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametrow
pobranych z Aktywnego Rynku;





)

h)

Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne — w oparciu
0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy czym parametry
wejsciowe bedg pobierane z Aktywnego Rynku. Modelami tymi beda:

e w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych,

e w przypadku opcji europejskich: model Blacka-Scholesa (dla opcji egzotycznych: model
skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, a takze modyfikacje
modelu Blacka — Scholesa lub inne powszechnie stosowane modele wyceny),

e w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienieznych;

Jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej oraz jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdélnego inwestowania majace siedzibe za granicg — w oparciu o ostatnio ogtoszong
Wartosé Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem
zdarzeh majgcych wptyw na warto$¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia Wartosci
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa lub tytut uczestnictwa;

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi — w wartosci godziwe;j,
ustalonej za pomocg analizy zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub odpowiedniego
dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane bedg pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 3 hierarchii rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwg sktadnika lokat poprzez przeliczenie przysztych
kwot, w szczegolnosci przeptywéw pienieznych lub dochodow i wydatkéw, na jedng zdyskontowang
kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczgcych ryzyka lub pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie
uznanych metod na oszacowanie wartos$ci godziwej aktywoéw lub zobowigzan, gdzie Obserwowalne
Dane wejsciowe do modelu sg ograniczone, dostepne sg natomiast Dane Nieobserwowalne, z tym,
ze we wszystkich przypadkach przy wycenie sktadnikéw lokat Subfundusz wykorzystuje

w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym stopniu Dane Nieobserwowalne.

W okresie sprawozdawczym fundusz nie posiadat aktywow sklasyfikowanych i wycenianych
na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;.

3d. Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia w przypadku wycen wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.

3e.

3f.

39.

Nie dotyczy.

Kwote tacznych zyskéw lub strat za okres, o ktérym mowa w pkt 3d.

Nie dotyczy.

Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz w przypadku regularnych
i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3

Nie dotyczy.

Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany
nieobserwowalnych danych wejsciowych oraz aktywoéw i zobowigzan finansowych
w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej.

Nie dotyczy.





4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystgpity btedy podstawowe, w tym korekty wyceny Aktywow
Netto na Jednostke Uczestnictwa, sytuacje wymagajgce zawieszenia zbywania lub odkupywania
Jednostek Uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa ani przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Kontynuacja dziatania

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci
przez Fundusz i Subfundusz przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. W ocenie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci Zarzad Towarzystwa uwzglednit wptyw pandemii koronawirusa
SARS-CoV-2 oraz wojny na Ukrainie na dziatalno$¢ i wyniki Subfunduszu.

Zgodnie z art. 27 ust. 1 Statutu Horyzont Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, Fundusz
ulega rozwigzaniu jezeli:

1) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow i nie zawarto z innym depozytariuszem
umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu, najpézniej do konca dnia roboczego
nastepujgcego po dniu zaprzestania wykonywania przez Depozytariusza obowigzkow,

2) uptynie okres wypowiedzenia umowy o wykonywanie funkcji Depozytariusza, a do dnia uptywu tego
okresu Fundusz nie zawrze umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza z innym depozytariuszem

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjne;j.

Nie dotyczy.

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow funduszu

Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin platnosci
lub wystepuja opdéznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie dotyczy.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Subfundusz Generali Horyzont 2025 SFI© przestrzega ustawowych ograniczen inwestycyjnych, stosujgc sie
pod kazdym wzgledem do ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. 2021 r. poz. 328), ustawy
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. 2021 r. poz. 1983) oraz ustawy o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym (Dz. U. 2020 r. poz. 1400). Prowadzi dziatalno$¢ zgodnie z postanowieniami ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. 2021 r. poz. 605) oraz statutami Funduszy.





Inne informacje niz wykazane w jednostkowym sprawozdaniu, ktére mogtyby w istotny
sposob wplynaé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu iich zmian

Nie dotyczy.

Dodatkowe Informacje

W zakonczonym okresie sprawozdawczym nastgpita zmiana regulacji wewnetrznych dotyczgcych
zarzgdzania ptynnoscig. Zmiana objeta swoim zakresem modyfikacje podejscia do oceny ptynnosci
poszczegdlnych kategorii instrumentéw oraz zobowigzan Subfunduszy, uwzglednienie wiekszej ilosci
dostepnych danych rynkowych a takze rozbudowe analizy stresowej ryzyka ptynnosci. Aktualizacje
zostaty wprowadzone aby umozliwi¢ dalszg poprawe zarzgdzania ptynnoscig Subfunduszy, co ma na celu
ograniczy¢ ryzyko opdznieh w regulowaniu zobowigzan, a w szczegolnosci umozliwi¢ bezproblemowg

i terminowg realizacje zlecen umorzen jednostek uczestnictwa sktadanych przez klientéw, w kazdych
warunkach rynkowych.





Dane dotyczgce transakcji finansowych z uzyciem papieréw
wartosciowych zgodnie z Rozporzgdzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 dla Subfunduszu Generali
Horyzont 2025 wydzielonego w ramach Generali Horyzont
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty na dziehn 31 grudnia
2021 r. obejmujgce okres od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r.

Subfundusz na dzien 31 grudnia 2021 r. nie posiadat w swoich aktywach pozyczonych papieréw wartosciowych
i towardw oraz transakcji finansowych z uzyciem papieréw warto$ciowych oraz przedmiotem swapoéw
przychodu catkowitego.

Dane dotyczace ponownego wykorzystywania zabezpieczen:

Subfundusz na dzien 31 grudnia 2021 r. nie posiadat w swoich aktywach zabezpieczanych transakgciji
finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych i dla swapoéw przychodu catkowitego w rozumieniu
Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365.
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