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Warszawa, dnia 23 kwietnia 2024 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 wust. 1 pkt 2 rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych 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 Profit Plus,

e Generali Euro,

e Generali Obligacje Aktywny

e SGB Bankowy,

e Generali Ziota,

e Generali Akcji Europejskich,

e Generali Akcji Ekologicznych Globalny,
e Generali Aktywny Dochodowy,

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

(zwanego dalej ,Funduszem”) oswiadcza, ze dane dotyczgce standw rozumianych jako ilosci aktywow
Funduszu i wydzielonych w jego ramach subfunduszy, w tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow wartosciowych
oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawione w:
e potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia
31 grudnia 2023 roku,
e jednostkowych sprawozdaniach wyzej wymienionych subfunduszy za okres od dnia 1 stycznia
2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku,

sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Mariusz Ptonski Monika Potocka-Turant
Petnomocnik Petnomocnik

Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

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: 1.959.649.384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP: 676-01-07-416.
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KPMG

Sprawozdanie niezaleznego
biegiego rewidentaz badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA

Sprawozdanie z badania rocznego potaczonego sprawozdania finansowego

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

* wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego;

* zestawienie lokat oraz potgczony bilans sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2023 r.;
oraz sporzgdzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 r.:

* potgczony rachunek wyniku z operacji; oraz

e zestawienie zmian w aktywach netto

(,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone potgczone sprawozdanie finansowe Funduszu:

* przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dziehA 31 grudnia
2023 r. oraz finansowych wynikow 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;

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

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére
wydalismy dnia 24 kwietnia 2024 r.

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, Polska
tel. +48 (22) 528 11 00, fax +48 (22) 528 10 09, kpmg@kpmg.pl

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k., polska spotka komandytowa Spotka zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym KRS 0000339379

i cztonek globalnej organizacji KPMG sktadajace; sie z niezaleznych spotek czionkowskich dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy NIP: 527-26-15-362
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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 Agencji 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 wymogow dotyczgcych ustawowych badanh sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajgcego decyzje Komisji 2005/909/WE (,rozporzadzenie
UE”).

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami i regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialno$¢ 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 niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
Standardéw Etyki dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA”), przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do naszego badania
potaczonego sprawozdania finansowego w Polsce i spehiliSmy 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 osgdu byly najbardziej
znaczgce podczas naszego badania potgczonego sprawozdania finansowego za biezacy 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 kontek$cie 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. ZidentyfikowaliSmy nastepujgce
kluczowe sprawy badania:





Wycena lokat Funduszu

Wartos¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzieh 31 grudnia 2023 r. wyniosta 1 605 min zt, w tym

aktywnym rynku: 359 min zt.

aktywnym rynku: 284 min zt.

skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 1 246 min zt oraz sktadniki lokat nienotowane na

Wartos¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dziehn 31 grudnia 2022 r. wyniosta 1 482 min zt, w tym
sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 1 198 min zt oraz sktadniki lokat nienotowane na

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

Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

W okresie sprawozdawczym aktywa Funduszu
byly lokowane gtéwnie w papiery wartosciowe
notowane na aktywnym rynku, dtuzne papiery
warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku
oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania 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 notowar z kofca okresu
sprawozdawczego (poziom 1 hierarchii wartosci
godziwej). W przypadku gdy dany sktadnik 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 osadu, biorgcego pod
uwage odpowiedni wolumen obrotu oraz
mozliwos¢ zawarcia przez Fundusz transakcji na
danym skfadniku lokat.

Dtuzne papiery warto$ciowe nienotowane na
aktywnym rynku

Warto$¢ godziwg dtuznych papieréw
warto$ciowych nienotowanych na aktywnym
rynku ustala sie przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane
wejsciowe sg obserwowalne w sposob
bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej) lub za pomocg modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne
(poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

Nasze procedury obejmowaty miedzy innymi:

— Zapoznanie sie z politykg inwestycyjng
Funduszu oraz przeglad protokotéw z
posiedzen Komitetu Inwestycyjnego oraz
Komitetu ds. Wyceny i Ryzyka w celu
zrozumienia zasad monitorowania i analizy

miar ryzyka nabywanych sktadnikéw lokat;

Ocene zaprojektowania, wdrozenia oraz
skutecznosci dziatania kontroli
wewnetrznych w zakresie wyceny lokat, w
tym dotyczgcych oceny aktywnosci rynku
notowan;

Korzystajgc ze wsparcia naszych
specjalistow z zakresu ryzyka
informatycznego, testowanie skuteczno$ci
dziatania ogdlnych kontroli Srodowiska
informatycznego w odniesieniu do
kluczowych w procesie wyceny lokat
systemow IT;

Niezalezng analize poprawnosci wyceny
skfadnikéw lokat Funduszu notowanych i
nienotowanych na aktywnym rynku,
poprzez miedzy innymi:

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

* przeliczenie wartosci sktadnikéw lokat
notowanych na aktywnym rynku przy
wykorzystaniu notowan pozyskanych z
niezaleznych agencji informacyjnych,

W zakresie dtuznych papieréw

warto$ciowych nienotowanych na

aktywnym rynku:

* uzgodnienie stanu skfadnikéw lokat na
koniec okresu sprawozdawczego do
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W przypadku wystgpienia zdarzen powodujgcych potwierdzenia otrzymanego przez nas od
utrate wartosci nienotowanych diuznych banku depozytariusza,

papieréw WartOéCiOWyCh, np. nieWypiacaanéCi . nieza'ezna Wycene d*uznych papierc’)w
odpowiednio ujeta w mc_)delu, wyceny. Ocena aktywnym rynku, na wybranej probie, przy
kondyciji finansowej emitentow nienotowanych wykorzystaniu specjalistéw z dziedziny
papierow wartosciowych, jak rowniez ryzyka kredytowego,

oszacowania jej wptywu na model wymaga od
Zarzadu Towarzystwa zastosowania znaczgcego
0sadu, a nieprawidtowosci w tym zakresie mogg
doprowadzi¢ do istotnego znieksztatcenia
potgczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

+ analize sytuacji ekonomiczno-finansowej
emitentéw obligacji pod katem
wystgpienia potencjalnych przestanek
utraty wartosci w oparciu o dane
finansowe bgdz dostepny rating
kredytowy.

Bioragc pod uwage znaczng liczbe oraz wartos¢

skfadnikéw lokat, sktad portfela obejmujacy

zarowno 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 kluczowg sprawe badania.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za sporzadzenie potgczonego
sprawozdania finansowego przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz zgodnie z ustawag

o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem, a takze za
kontrole wewnetrzna, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby zapewni¢ sporzgdzenie
potgczonego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnoci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych
z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzgd Towarzystwa albo zamierza dokona¢ rozwigzania
Funduszu, zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma Zadnej realnej alternatywy dla
rozwigzania Funduszu lub zaniechania prowadzenia dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
zobowigzani do zapewnienia, aby 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 potgczonego sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako catos¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewno$¢ 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
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za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na decyzje

ekonomiczne uzytkownikdw 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 przyszitosci.

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

a takze:

* identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia potgczonego sprawozdania

finansowego 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 obejmowaé zmowe, fatszerstwo, celowe pominiecie,
wprowadzenie w btgd 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 odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosc¢
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych z nimi ujawnien dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowo$ci oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw

badania, oceniamy, czy istnieje istotha niepewnosé zwigzana ze zdarzeniami lub okoliczno$ciami,

ktére mogg podawaé w znaczgcg watpliwosé zdolno$é Funduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$é, wymagane jest od nas zwrdcenie
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 mogg spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuacji dziatalnosci;

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

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

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych

wymogoéw etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz informujemy o wszystkich powigzaniach i innych
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, ktore byly
najbardziej znaczgce podczas badania potgczonego sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy uznajgc 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 byfoby racjonalnie

oczekiwac, ze negatywne konsekwencje wynikajgce z jej ujawnienia przewazytyby korzysci takiej
informacji dla interesu publicznego.





Inne informacje
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Na inne informacje sktadajg sie:

* sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu za rok obrotowy zakohczony 31 grudnia 2023 r.
(,sprawozdanie z dziatalnosci”),

* Oswiadczenie depozytariusza,
* List do uczestnikéw Funduszu,

* Informacje, o ktérych mowa w art. 222 b ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi,

* Informacja o stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu bgadz 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 dotyczgcego dzwigni finansowej AFl, a takze
tacznej wysokosci zastosowanej dzwigni finansowej AFI,

* Informacja o wynagrodzeniach w TFI na dzien 31.12.2023 r.

(razem ,inne informacje”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami prawa.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie z dziatalno$ci spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialno$c¢ biegtego rewidenta
Nasza opinia z badania potgczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje innych informac;ji.

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

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

Opinia o sprawozdaniu z dziatalnosci

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

* zostalo sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa; oraz

* jest zgodne z informacjami zawartymi w potgczonym sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie na temat innych informacji

Ponadto oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego
badania potgczonego sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci
oraz pozostatych innych informacjach istotnych znieksztatcen.





Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu z regulacjami
ostroznos$ciowymi.

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

Celem badania potgczonego 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 jednostkowych sprawozdan Subfunduszy w punkcie
.Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych”, nie zidentyfikowalismy
przypadkow naruszenia przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2023 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mieé
istotny wptyw na badane sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania

finansowego

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

Wybér 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 2 lata poczagwszy od roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia
2022 r. do 31 grudnia 2023 r.

W imieniu firmy audytorskiej
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

/ Mariola Matgorzata
s Szczesiak
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Informacje, o ktérych mowa w art. 222 b ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami

inwestycyjnymi.

Informacja o udziale procentowym aktywow, ktére sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku

z ich nieptynnoscia:

e Na dzien 31 grudnia 2023 r. Fundusz nie posiadat aktywdw bedacych przedmiotem specjalnych ustalen

w zwigzku z ich nieptynnoscia.

Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia:

W zakonczonym okresie sprawozdawczym zostaty zaktualizowane procedury dotyczace zarzadzania
ptynnoscig ze wzgledu na aktualizacje procedur grupowych, stosowanych w Towarzystwie metod pomiaru
ryzyka ptynnosci oraz nadzwyczajnych krokow, ktdre mogg zostac podjete przez Towarzystwo w przypadkach
znacznego obnizenia ptynnosci Funduszu. Aktualizacje te nie miaty wptywu na faktyczny poziom ryzyka

ptynnosci Funduszu.

Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemie zarzadzania ryzykiem:

Profil ryzyka subfunduszy na dzien 31 grudnia 2023 r. znajduje sie w tabeli ponizej:

Subfundusz

Generali Profit Plus

Profil ryzyka

Ryzyko umiarkowane

Generali Euro

Ryzyko niskie

Generali Aktywny Dochodowy

Ryzyko niskie

Generali Obligacje Aktywny

Ryzyko umiarkowane

Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace

Ryzyko umiarkowane

SGB Bankowy

Ryzyko niskie

Uzasadnienie

Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
w tym przede wszystkim inwestycji srodkéw Subfunduszu w diuzne
instrumenty finansowe.

SGB Diuzny Ryzyko umiarkowane
Generali Akcji Ekologicznych Europejski Ryzyko wysokie Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,

w tym przede wszystkim inwestycji srodkéw 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 $srodkéw 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.

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

w tym ryzyk istotnych dla kazdego funduszu. W ramach gtéwnych kategorii ryzyka wyroznia sie ryzyko
finansowe (rynkowe), ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci, ryzyko zrobwnowazonego rozwoju oraz ryzyko
operacyjne. Ryzyka te sg kontrolowane poprzez obowigzujgcg w Towarzystwie rozbudowang siatke limitow,
ktora skfada sie z limitdéw dostosowanych odpowiednio do charakteru poszczegolnych funduszy.

Ryzyko rynkowe

Rozumie sie przez to ryzyko poniesienia straty wynikajgcej z wahan warto$ci rynkowych pozycji wchodzgcych
w sktad aktywow funduszu inwestycyjnego na skutek fluktuacji zmiennych rynkowych. Ze wzgledu na rodzaj
zmiennych rynkowych ktére mogg ulegac¢ fluktuacji, na ryzyko rynkowe sktada sie ryzyko stopy procentowej,
ryzyko zmienno$ci stopy procentowej, ryzyko cen akcji, ryzyko zmiennos$ci 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 szczegolnosci pod wzgledem
podlegtosci stuzbowej i petnionych funkcji, od jednostek operacyjnych Towarzystwa odpowiedzialnych

za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komorke do spraw zarzadzania ryzykiem. W przypadku zblizenia sie
do warto&ci granicznej wartosci ktéregos ze wskaznikéw miar ryzyka rynkowego uruchamiana jest procedura

jego ograniczenia.






Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z kondycjg finansowg emitentéw diuznych papieréw wartosciowych
wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego funduszu lub kontrahentéw, ktorzy majg zobowigzania finansowe
wobec funduszu. Na ryzyko kredytowe skiada 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 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 wskaznikow miar ryzyka kredytowego uruchamiana jest procedura
jego ograniczenia.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci to ryzyko polegajgce na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji lub zamkniecia pozycji

w aktywach funduszu przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego jest
zagrozona zdolnos¢ funduszu do spetniania swoich zobowigzan w tym zwigzanych z umorzeniami tytutéw
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 spowodowacé koniecznos¢ sprzedazy papierow
po cenach nieodzwierciedlajgcych ich rzeczywistej wartosci, a takze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej zbycie
papieréw bedzie niemozliwe. Na ryzyko ptynnosci skfada sie ryzyko premii za ptynnosé, ryzyko terminu
uptynnienia aktywa oraz ryzyko niedopasowania aktywéw 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 przeptywoéw pienieznych z aktywow

i zobowigzan funduszu dla réznych horyzontéw czasu. Zaréwno po stronie zobowigzan jak i aktywow miary te
uwzgledniajg historyczne oraz hipotetyczne ksztattowanie sie przeptywdw pienieznych funduszy w scenariuszu
oczekiwanym oraz skrajnie niekorzystnym. Limity ryzyka ptynnosci zostaty ustalone na etapie tworzenia
funduszy i sg przedmiotem cyklicznych weryfikacji.

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

za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komdérke do spraw zarzgdzania ryzykiem. W przypadku zblizenia sie
do warto$ci granicznej wartosci ktérego$ ze wskaznikow miar ptynnoéci uruchamiana jest procedura poprawy
ptynnosci funduszu.

Ryzyko zrébwnowazonego rozwoju ESG

Ryzyko generowane przez zdarzenia dotyczace kwestii Srodowiskowych, spotecznych lub zwigzanych z tadem
korporacyjnym emitentéw inwestycyjnych, majgce istotny wptyw (rzeczywisty lub potencjalny) na warto$¢
inwestycyjnych produktow finansowych. Na ryzyko zrownowazonego rozwoju skiada sie ryzyko srodowiskowe,
ryzyko spoteczne oraz ryzyko fadu korporacyjnego. Do ograniczania i pomiaru ryzyka zrownowazonego
rozwoju stosowane sg limity w postaci list restrykcyjnych oraz badana jest wielko$¢ ekspozycji na instrumenty
o ustalonych poziomach ratingéw ESG.

Kontrola ryzyka zrownowazonego rozwoju wykonywana jest przez odrebng i niezalezng, w szczegolnosci
pod wzgledem podlegtosci stuzbowej i petnionych funkcji, od jednostek operacyjnych Towarzystwa
odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komoérke do spraw zarzgdzania ryzykiem.

W przypadku zblizenia sie do wartosci granicznej wartosci ktéregos ze wskaznikow miar ryzyka
zrownowazonego rozwoju uruchamiana jest procedura jego ograniczenia.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko poniesienia straty wynikajgcej z nieodpowiednich proceséw wewnetrznych

i nieprawidtowosci dotyczacych systemow Towarzystwa, zasobéw ludzkich lub wynikajacej ze zdarzen
zewnetrznych, obejmujgce ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikajgce ze stosowanych w imieniu
funduszu procedur zawierania transakcji, 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 wystepujacych zdarzen operacyjnych

oraz Kluczowych Wskaznikéw Ryzyka (KRI).





Informacja o stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu badz wysokosci dzwigni
finansowej AFI, zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFl, ktory 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 AFl.:

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

Wysokos$¢ dzwigni finansowej zastosowanej

Maksymalny wewnetrzny poziom ustalony

SRRz dla dzwigni mierzonej metoda zaangazowania * precz f::tél;isezﬁ-zg;t:‘?‘anizaaggggir?wania

Generali Profit Plus 300% 111,60
Generali Euro 200% 109,84
Generali Aktywny Dochodowy 200% 127,80
Generali Obligacje Aktywny 300% 130,52
Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace 300% 121,13
SGB Bankowy 200% 123,68
SGB Dtuzny 200% 101,14
Generali Akcji Europejskich 200% 100,49
Generali Akcji Ekologicznych Globalny 200% 98,86
Generali Ziota 200% 133,04
Generali Akcji Ekologicznych Europejski 200% 100,13

* Towarzystwo o$wiadcza, iz w okresie od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. zostat obnizony maksymalny poziom dzwigni finansowej Subfunduszu Generali Euro
z poziomu 300% na 200%.

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 31.12.2023 r.

1.

Liczba pracownikéw Towarzystwa
172 os6b

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 — 20 276 713,58 PLN (w tym dla Risk-Takers: 6 696 550,94 PLN)
Catkowita kwota wynagrodzen zmiennych — 4 953 363,68 PLN (w tym dla Risk-Takers: 2 941 893,10 PLN)

Opis sposobu obliczania zmiennych skladnikéw wynagrodzen

W przypadku pracownikow, ktérzy zgodnie z obowigzujaca w Towarzystwie Polityka 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. wspotpraca, zarzgdzanie projektem.
Realizacja celéw mierzona jest poprzez kluczowe wskazniki efektywnosci (eng. Key Performance
Indicators, KPIs), ktére wynikajg w szczegdlnosci z celdéw realizowanych przez Towarzystwo bgdz
jednostke organizacyjng Towarzystwa i sg zréznicowane w zaleznosci od kompetencji, zakresu
odpowiedzialnosci czy funkcji petnionej przez pracownika w strukturze organizacyjnej Towarzystwa.

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

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

Podstawe obliczenia wysokosci premii dla Zidentyfikowanych Pracownikow 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 segmentéw dziatalnosci,
indywidualne wyniki Zidentyfikowanego Pracownika (cele ilosciowe i jakosciowe w danym roku
kalendarzowym) oraz wynikow funduszy, w przypadku Zidentyfikowanych Pracownikéw, ktérzy podejmujg
decyzje inwestycyjne dotyczgce portfeli inwestycyjnych funduszy. Realizacja celéw mierzona jest poprzez
kluczowe wskazniki efektywnosci (eng. Key Performance Indicators, KPIs). Po potgczeniu uzyskanego
wskaznika realizacji celéw z ustalong premig docelowg oblicza sie wielkoS¢ premii naleznej

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

50% w jednostkach uczestnictwa funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo.

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

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

lub tolerowania nieproporcjonalnie wysokiego ryzyka w dziatalnosci Towarzystwa i zarzgdzanych
Funduszy.

Szczegétowe informacje dotyczgace zmiennych sktadnikow wynagrodzen opisane sa w Polityce
Wynagrodzen Towarzystwa.





4. Wynik przegladow realizacji polityki wynagrodzen ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidtowosci

Ostatni przeglad realizacji polityki wynagrodzen odbyt sie w grudniu 2023 r. Nie byto zalecen w celu
poprawy efektywnosci polityki wynagrodzen.

5. Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzen

W 2023 r. zostata wdrozona nastepujgca zmiana:

e Zarzad spotki podjat uchwate okreslajgca wartosé tzw. Wspotczynnika Wyniku TFI na rok 2023,
ktorego wartosc¢ jest ustalana w zaleznosci od wynikow PAT (Profit After Tax) i bezposrednio wptywa
na wysokos$é wyptacanego wynagrodzenia zmiennego pracownikow.

e W tym zakresie zostata zmodyfikowana tresé Listu Instruktazowego w sprawie zasad oceny
Zidentyfikowanych Pracownikow (Risk-Takers) oraz zasad wyptaty premii Zidentyfikowanym
Pracownikom (Risk-Taker Bonus), ktéry stanowi dokument uzupetniajacy Polityke Wynagrodzen.
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Generali Investments TFI S.A.
ul. Senatorska 18, 00-82 Warszawa
tel. (+48 22) 449 04 77

tfi@generali-investments.pl

INVESTMENTS i generalinvestments.p

List do uczestnikdow funduszu

Szanowni Panstwo,

w zalgczeniu przekazujemy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe funduszu Generali Fundusze SFIO,
ktérym zarzadza nasze Towarzystwo. Sprawozdanie sporzadzilismy wedtug stanu funduszu
z 31 grudnia 2023 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 Czlonek Zarzadu

NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA POLITYCZNO-GOSPODARCZE, KTORE ISTOTNIE WPLYNELY
NA DZIALALNOSC SPOLKI | ZARZADZANYCH PRZEZ NIA FUNDUSZY W 2023 ROKU

RYNEK AKCYJNY

Rok 2023 byt okresem nieco bardziej spokojnym, chociaz nadal petnym wyzwan i niepewnosci dla osob
inwestujgcych na rynkach akcyjnych zaréwno globalnie, jak i w Polsce. W nowy rok weszliSmy z trwajaca
wojng w Ukrainie wywotang przez Rosje, wysokim poziomem inflacji, restrykcyjng politykg pieniezng

i obawami o stan oraz perspektywy gospodarki swiatowej. Stabilizujgca sie w ciggu roku, a w drugiej potowie
spadajgca dynamika inflacji w przemysle (PPI) zaczeta wptywaé na inflacje konsumenckag CPI. Jednym

z pierwszych powiewow optymizmu byto odwrécenie sie trendu inflacyjnego i wejscie wskaznikow CPI na
droge spadkéw. Spadki te byly szybsze w gospodarkach, ktdre nie stosowaty tarcz inflacyjnych. W Polsce

i Czechach szczyt inflacji, ze wzgledu m.in. na efekty zwigzane z tarczami, przesunat sie na luty. Ta sytuacja
obudzita nadzieje inwestoréw na to, ze cykl podwyzek stép procentowych zbliza sie ku kohcowi. Spadek
poziomu pesymizmu trwat natomiast stosunkowo krétko. W efekcie podwyzek stép procentowych

i zaostrzenia polityki monetarnej oraz spadku cen obligacji amerykanskich problemy dotknety czesé
amerykanskiego sektora bankowego. Rezerwa Federalna (Fed) nie miata wyboru i aby ustabilizowac¢ sektor
finansowy, uruchomita nowy program wsparcia dla bankéw. Ten mechanizm zadziatat, co znaczaco
poprawito nastroje. Od potowy marca wartosci indeksow gietdowych zaczety rosngé pomimo pogarszajgcych
sie danych z realnej gospodarki w gtéwnych swiatowych gospodarkach (oprocz USA) i trwajacych podwyzek
stdp procentowych przez banki centralne.

Takie zachowanie mozna byto interpretowac jako antycypacje w przysztej zmiany kierunku polityki pienieznej
i nadchodzacej fazy cyklu gospodarczego w postaci dezinflacyjnego ozywienia. Jednoczes$nie nastagpita
pewna desynchronizacja tempa wzrostu gospodarczego USA wzgledem pozostatych najwazniejszych,
Swiatowych gospodarek. Podczas gdy inne gospodarki doswiadczaty spowolnienia, w USA dane z miesigca
na miesigc i z kwartatu na kwartat poprawialy sie. Taka sytuacja oddziatywata pozytywnie na amerykanski
rynek akcji, ktory byt motorem dla reszty swiata, pomimo gorszych (ale nie bardzo ztych) danych

z innych gospodarek, gdzie mieliSmy do czynienia z tzw. ,miekkim lgdowaniem”. Réznice w dynamice
gtéwnych danych gospodarczych miaty wptyw na projekcje inflacji i projekcje wzrostu gospodarczego,

a w efekcie na decyzje podejmowane przez banki centralne. Na przyktad w Czechach i w Polsce banki

Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ulicy Senatorskiej 18, 00-082 Warszawa. Spétka wpisana do
rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejestrowy dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 50329, o kapitale zaktadowym
21687 900,00 PLN, optaconym w catosci, NIP 527-10-24-937





centralne nie podwyzszaty juz stop procentowych, komunikujgc potencjalny koniec cyklu podwyzek

i nastawienie w kierunku rozpoczecia obnizek, podczas gdy Fed i Europejski Bank Centralny nadal
podwyzszaty stopy procentowe. Dziatania Fed wbrew oczekiwaniom nie hamowaty gospodarki
amerykanskiej tak, jak oczekiwali tego decydenci w zakresie polityki pienieznej. To w potowie roku, wobec
nadal bardzo dobrej sytuacji amerykanskiego konsumenta, powoli rozwiewato oczekiwania inwestoréw co do
szybkiego zakonhczenia cyklu podwyzek i w rezultacie obnizek stop procentowych. Wzrost oczekiwan,

ze stopy procentowe pozostang w USA wysokie przez diuzszy czas negatywnie wptywat na nastroje od
poczatku sierpnia, co w efekcie przektadato sie na spadki na rynkach akgciji.

W Polsce najwazniejszym wydarzeniem 3 kwartatu byta pierwsza, majgca miejsce we wrzesniu i bedaca
bardzo duzym zaskoczeniem dla rynku obnizka stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej o 75 pb.
Poczatkowo rynek odebrat tg decyzje bardzo negatywnie. Zostata ona odczytana jako zapowiedz wiekszych
niz oczekiwano ktopotéw polskiej gospodarki. Po publikacji danych dotyczacych poziomu inflacji, zwlaszcza
w poréwnaniu z projekcjg, oraz innych danych z gospodarki nastroje ulegty poprawie.

Poczatek ostatniego kwartatu 2023 r. w Polsce zwigzany byt z kolejng obnizkg stdp procentowych, tym
razem o 25 pb. oraz z wyborami, po ktérych polska gietda otrzymata wyrazny impuls wzrostowy. W tym
czasie jednak daly o sobie zna¢ napiecia w geopolityce. Hamas zaatakowat Izrael i rozpoczetfa sie wojna na
Bliskim Wschodzie. Reakcja rynkéw na te sytuacje byta negatywna. W kontekscie obaw Fed o powtdrzenie
sie scenariusza inflacyjnego z lat siedemdziesigtych ubiegtego wieku oraz presji nowej sytuacji na swiatowg
gospodarke, wzrosty obawy o bardziej restrykcyjng polityke pieniezng w sytuacji stabego wzrostu
gospodarczego. Czynnikiem, ktory odwrécit sytuacje, byt listopadowy, nizszy od oczekiwan, odczyt poziomu
inflacji w USA w pazdzierniku. Koncéwka roku byta bardzo dobra dla rynku akgiji.

W catym 2023 r. indeks szerokiego rynku akcji polskich (WIG) wzrést o 36,54%. Przyczynity sie do tego
zarowno duze spotki, jak i firmy o mniejszej kapitalizacji gietdowej. Dwa sektory polskiego parkietu
zakonczyty rok z negatywnymi stopami zwrotu. Byly to WIG-CHEMIA (-4,16%) i WIG-SUROWCOWY
(-6,45%). Najlepszymi sektorami byly WIG-BUDOWNICTWO (86,88%) i WIG-BANKI (76,94%). Pozostate
indeksy sektorowe urosty od 9,23% do 38,07%. W tym czasie wszystkie segmenty polskiego rynku nadal
byly ze sobg bardzo skorelowane, a stopy zwrotu byly bardzo zblizone. Stosunkowo najlepiej zachowywat
sie indeks mWIG40 (39,26%). Indeksy sWIG80 i WIG20 zyskaty odpowiednio 30,91% oraz 30,75%.

Stabilizacja pozioméw 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$¢ indeksu NASDAQ COMPOSITE wzrosta o
43,42%, a wezszego NASDAQ 100 o 53,81%. Nieco szerszy indeks spotek wzrostowych S&P 500
GROWTH wzrést 0 28,35%. Indeks spotek VALUE, S&P 500 VALUE wzrést o 19,77%. Akcje z gtownych
europejskich parkietow rowniez daty powody do zadowolenia. Niemiecki DAX urdést o 24,28%,

a CAC40 0 16,52%.

Dla gietd z grupy krajéw rozwijajacych sie (Emerging Markets) rok 2023 byt rokiem pozytywnych stop
zwrotu, ale nie tak udanym jak dla gietd z krajow rozwinietych. Wartos¢ indeksu MSCI Emerging Markets na
koniec 2023 r. byta o 7,04% wyzsza niz na poczatku roku, przy czym najlepiej zachowywaly sie parkiety
Ameryki Lacinskiej (MSCI Emerging Markets Latin America +25,11%) oraz europejski (MSCI Emerging
Markets Europe +25,22%). Najgorzej zachowywata sie Azja, przede wszystkim za sprawg Chin, ze stopg
zwrotu MSCI Emerging Markets Asia na poziomie 5,57% (MSCI Emerging Markets China: - 13,31%).

RYNEK SUROWCOW

W 2023 r. na ceny surowcow podobnie jak w 2022 r. wptywaty wydarzenia geopolityczne. Pomimo
trwajgcej wojny w Ukrainie napiecia w swiatowym fancuchu dostaw tagodniaty, a nizszy popyt globalny

i pogarszajgca sie sytuacja w sektorze wytworczym obnizata popyt na surowce. W rezultacie ich ceny
spadalty, przy czym wartos¢ indeksu Bloomberg Commodity Index cechowata sie duzg zmiennoscia.

W rezultacie segment surowcédw energetycznych zakonczyt rok ze spadkiem o 25,59% (pomimo napiete;j
sytuacji na Bliskim Wschodzie), segment towardw rolnych ze spadkiem o 9,24%, a segment metali
przemystowych ze spadkiem o 13,72%. Jedynym segmentem generujgcym pozytywng stope zwrotu byt
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segment metali szlachetnych, ktéry przyniost 4,11%. Caty indeks Bloomberg Commaodity Index zakonczyt rok
ze stopg zwrotu na poziomie -12,55%.

RYNEK ZLOTA

Wartos¢ ztota po bardzo zmiennym 2022 r. w 2023 r. rowniez cechowata sie wysokim poziomem
zmiennosci. Po przebiciu poziomu 2000 USD/oz w 2 kwartale 2023 r. ponownie spadfa do poziomu

1800 USD. Wzrost napie¢ geopolitycznych w 3 kwartale 2023 r. w tym sytuacji na Bliskim Wschodzie oraz
oczekiwanie na obnizki stop procentowych przez Fed i stabszego dolara ponownie zadziataty pozytywnie na
cene tego kruszcu. W koncoéwce pazdziernika cena uncji znéw przebita 2000 USD a rok zakonczyt sie na
poziomie 2062,98 USD/oz, co oznacza wzrost 0 13,10%.

RYNEK INSTRUMENTOW DLUZNYCH

W Polsce miniony rok byt rokiem spadku poziomdw inflacji po najwyzszych od dekady wzrostach. Poziom
inflacji CPI osiggnat w lutym 18,4% r/r, a na koniec grudnia, wedtug wstepnych danych, wynosit 6,1% r/r.
Taka sytuacja sprzyjata oczekiwaniom na zmiane w polityce pienieznej na mniej restrykcyjng i na wzrost
prawdopodobienstwa obnizek stép procentowych przez Rade Polityki Pienieznej. Tego rodzaju momenty

w cyklu gospodarczym historycznie sprzyjaly spadkom rentownosci i wzrostom cen obligacji. Pierwsza,
zaskakujaca rynek obnizka stop procentowych (o 75 pb.) miata miejsce we wrzesniu, a kolejna (o 25 pb.) w
pazdzierniku. W rezultacie na przestrzeni catego roku stopy procentowe spadly z poziomu 6,75% do 5,75%.

Wszystko to przetozyto sie na pozytywne reakcje wskaznikdw rynkowych:

e WIBOR 6M spadtz 7,14% do 5,82%,
o stawki dwuletnich swapow procentowych (IRS), w oczekiwaniu na dalsze obnizki stéop procentowych,
spadty z 6,92% do 4,25% we wrzes$niu, by zakonczy¢ rok na poziomie 4,92%.

Na taki rozwéj sytuacji bardzo pozytywnie reagowat rynek obligacji skarbowych.

W przypadku obligacji o stalym kuponie spadaty rentownosci na catej rozciggto$ci krzywej dochodowosci.
W rezultacie wzrost wartosci dotknat obligacji o szerokim spektrum zapadalno$ci. Ze wzgledu na efekt
wrazliwosci cen obligacji na zmiany rentownosci (tzw. modified duration) najwiekszy wzrost wartosci
odnotowaty obligacje dtugoterminowe. Wzrost wartosci indeksu polskich obligacji skarbowych o terminie
zapadalnosci od 1 roku do 3 lat siegnat 8,63%, obligacji 3-5 lat 13,21% a 7-10 lat wyniost 20,68%.

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

Rok 2023 na krajowym rynku obligacji korporacyjnych nalezy uzna¢ za bardzo udany. Wérdd gtéwnych
czynnikéw wspierajgcych sytuacje rynkowg nalezy wskazaé: dynamicznie spadajgcg inflacje i podgzajace za
nig rentownosci obligacji skarbowych, poczgtkowo stabilizacje, a od wrzeénia pierwsze obnizki stép
procentowych, zwiekszajgce sie naptywy do funduszy diuznych, w szczegdlnosci funduszy obligacji
korporacyjnych, rosngcy optymizm inwestoréw i konsumentéw odnosnie sytuacji gospodarczej oraz poprawe
sentymentu inwestoréw zagranicznych do naszego regionu. Jesli chodzi o sytuacje w poszczegdlnych
branzach, to nalezy wspomnie¢ choc¢by bardzo dobre wyniki bankéw korzystajgcych z wysokich stép
procentowych oraz wyrazne ozywienie na rynku nieruchomosci, zwtaszcza po wprowadzeniu od lipca
programu Bezpieczny Kredyt. W sytuacji zwiekszonego popytu wyraznie wzrosta aktywnos¢ kupujgcych
obligacje przedsiebiorstw, poczgtkowo przede wszystkim na rynku wtérnym, a po wakacjach réwniez na
rynku pierwotnym. Doprowadzito to do znaczgcego zawezenia marz kredytowych, co w potgczeniu

z rosngcymi cenami obligacji skarbowych i wcigz wysokimi stopami procentowymi pozwolito funduszom
inwestujgcym w obligacje korporacyjne osiggng¢ najwyzsze od lat stopy zwrotu. Perspektywy na kolejne
miesigce rowniez sg optymistyczne — sytuacja gospodarcza w ostatnich miesigcach wyraznie sie poprawia,
stopy procentowe pozostajg relatywnie wysokie, a spready kredytowe, mimo duzego spadku w ubiegtym
roku, wcigz sg podwyzszone na tle wartosci historycznych.

Przyspieszajgca dezinflacja miata wptyw na calg gospodarke $wiatowg. Dynamiki rentownosci i cen obligacji
byty jednak dos¢ zréznicowane i bardziej zwigzane z politykg pieniezng i obawami, ze okres podwyzszonego
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poziomu stép procentowych bedzie trwat dtuzej niz pierwotnie zaktadano. Rok 2023 przez wiekszos¢ czasu
byt zatem kontynuacjg bessy na rynku obligacji krajow takich jak USA, Wielka Brytania, Niemcy czy
Japonia. Trend wzrostu rentownosci osiggnat swoje maksimum w koncéwce pazdziernika i od tego czasu
ceny obligacji zaczely gwaltownie rosnaé. Amerykanskie 10-letnie obligacje skarbowe w efekcie
zakonczyty rok z pozytywna stopg zwrotu.

Wyzsze stopy procentowe, spadajgce ceny obligacji amerykanskich (rosngce rentownosci) oraz ogélina
zmiennos$¢ na rynku instrumentéw diuznych ksztattowaty réwniez trendy na rynku obligacji gospodarek
wschodzacych. Ich ceny podlegaty w 2023 r. znacznym wahaniom. Pierwsza potowa roku byta dobra,

3 kwartat bardzo zly, a kohcowka roku wysmienita. Rentownosci, srednio, w ciggu catego roku spadty

z poziomu 6,95% do 6,19%. Na ceny obligacji miata réwniez wptyw wahajgca sie wartos¢ dolara
amerykanskiego na wartos¢ walut lokalnych. Indeks walut rynkéw wschodzacych (EMCI) na poczatku roku
wzrést, a w lutym ponownie spadt i zaczat poruszac¢ sie w trendzie bocznym. Koricéwka roku byta natomiast
udana i caty indeks zakonczyt rok na poziomie 4,85% wyzszym niz pod koniec 2022 r. W rezultacie powody
do zadowolenia mieli inwestorzy, ktorzy zainwestowali w obligacje rynkéw wschodzgcych.

Na rynkach obligacji denominowanych w USD oraz EUR przez pierwsze 3 kwartaty ubiegtego roku
Scieraty sie dwie przeciwstawne tendencje — z jednej strony rosty rentownosci obligacji skarbowych na
rynkach bazowych w zwiazku z jastrzebig retorykg gtéwnych bankéw centralnych (Fed oraz EBC),

a z drugiej dzieki poprawie sentymentu inwestoréw spadaty spready kredytowe obligacji korporacyjnych,
zwlaszcza w naszym regionie (CEE). Efektem byt relatywnie niewielki, cho¢ systematyczny, wzrost wycen
euroobligacji w portfelach funduszy. Sytuacja istotnie poprawita sie w 4 kwartale, kiedy rentownosci na
rynkach bazowych gwattownie spadly, co przy wcigz zawezajgcych sie spreadach kredytowych znaczgco
wsparto wyceny obligacji przedsigbiorstw. W rezultacie obligacje denominowane w tzw. twardych walutach
mogg zaliczy¢ 2023 rok do bardzo udanych.

WYNIKI FUNDUSZY ORAZ BILANS WPLAT | WYPLAT W 2023 ROKU

Zarowno rynek akgiji jak i instrumentéw dtuznych stat pod znakiem solidnego odbicia. Caty 2023 rok
charakteryzowat sie naptywami na catym rynku funduszy inwestycyjnych. Najlepszym miesigcem byt lipiec, w
ktérym saldo naptywow osiggneto poziom 2,87 mid zt. W catym 2023 r. saldo naptywdw wyniosto 22,2 mid zt.

Wsrdd subfunduszy naszego Towarzystwa najwyzsze dodatnie saldo naptywdw odnotowat subfundusz
Generali Oszczednosciowy, ktéry zakornczyt rok ze zdecydowang przewaga wptat nad wyptatami

(+189,3 min PLN). Powrét sentymentu na rynek obligacji przyczynit sie do tego, ze subfundusz Generali
Korona Obligacje zakonczyt rok z pozytywnym saldem naptywéw na poziomie 7,9 min PLN, a najbardziej
bezpieczny w ofercie naszego Towarzystwa subfundusz Generali Konserwatywny na poziomie

+32,7 min PLN. Do subfunduszy akcyjnych z pozytywnymi saldami naptywow nalezg takze Generali Akciji
Rynkéw Wschodzacych (+53,9 min PLN), Generali Akcje Matych i Srednich Spétek (+44,0 min PLN),
Generali Akcji Megatrendy (+25,8 min PLN). Z kolei mieszany sentyment do rynku surowcow skutkowat
saldem naplywéw do subfunduszu Generali Surowcéw na poziomie +3,0 min PLN. Inwestorzy umorzyli
najwiecej aktywéw z subfunduszy: Generali Korona Dochodowy (-63,4 min PLN), Generali Ztota

(-45,7 min PLN). Salda naptywoéw pozostatych subfunduszy byty mieszane. Czes¢ z nich odnotowata
naptywy netto, a cze$¢ odptywy. Natomiast subfundusze PPK, wydzielone w ramach Generali Horyzont
SFIO, ze wzgledu na swojg konstrukcje ustawowg nadal regularnie pozyskiwaty $rodki pochodzgce z wptat
pracodawcow i pracownikéw. Naptywy te charakteryzowalty sie stabilnoscig ze wzgledu na specyfike
finansowania. Saldo naptywéw do 9 subfunduszy PPK wyniosto tagcznie 107,3 min PLN. Najwiecej aktywow
pozyskaty subfundusze o zdefiniowanej dacie 2045 i 2050. Wszystkie powyzej opisane wydarzenia
zadecydowaly o pozytywnym bilansie sprzedazy wszystkich funduszy i subfunduszy Towarzystwa w skali
roku.
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Ponizej przedstawiamy roczne wyniki subfunduszy Generali Fundusze SFIO, ktérymi zarzgdza nasze
Towarzystwo (stan na dzieh 31 grudnia 2023 r.).

Generali Fundusze SFIO

12-miesigczna stopa zwrotu w

Subfundusz ¢ 2023 r'p
Generali Aktywny Dochodowy (PLN) 11,44%
Generali Profit Plus (PLN) 11,81%
SGB Bankowy (PLN) 13,01%
SGB Dtuzny (PLN) 13,26%
Generali Obligacje Aktywny (PLN) 16,35%
Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzgce (PLN) 12,58%
Generali Euro (PLN) 4,93%
Generali Akcji Ekologicznych Europejski (PLN) 3,58%
Generali Akcji Europejskich (PLN) 13,71%
Generali Ztota (PLN) 12,51%
Generali Akcji Ekologicznych Globalny (PLN) 10,65% 1V

D Stopa zwrotu od zmiany polityki subfunduszu do konca roku tj. od 9.11.2023 r. do 31.12.2023 r.

NAPLYWY DO SUBFUNDUSZY GENERALI FUNDUSZE SFIO

Wsrod subfunduszy wyodrebnionych w ramach funduszu Generali Fundusze SFIO najwyzsze saldo
naptywow odnotowat subfundusz Generali Euro (+10,9 min EUR) oraz subfundusz SGB Diuzny
(+2,4 min PLN).

Pozostate fundusze, pomimo poprawy sentymentu na rynku akcji, ztota oraz obligacji odnotowaty odptywy.

Bilans sprzedazy funduszu Generali Fundusze SFIO w okresie sprawozdawczym wyniost tgcznie -80,6 min
PLN. W rezultacie struktura aktywéw subfunduszy Generali Fundusze SFIO, ktérymi zarzgdza Towarzystwo,
wygladata nastepujgco (stan na dzien wyceny 31 grudnia 2023 r.):

Struktura aktywow subfunduszy Generali Fundusze SFIO
na dzien 31 grudnia 2023 r.

9%

= Subfundusze ktorokerminowe dtuzne
13% = Subfundusze dtuzne
Subfundusze akcji zagranicznych

Subfundusze surowcowe

Zrédto: Generali Investments TFI S.A. - opracowanie wiasne.
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DODATKOWE INFORMACJE O NASZYM TOWARZYSTWIE

Zmiana skladéw organéw statutowych w okresie sprawozdawczym

1 sierpnia 2023 roku Rada Nadzorcza Generali Investments TFI SA powotata nowego Prezesa Zarzadu
Generali Investments TFI SA. Zbigniewa Jakubowskiego zastgpit Kazimierz Fedak, petnigcy dotad funkcje
Wiceprezesa Zarzadu.

16 listopada 2023 Rada Nadzorcza Generali Investments TFI SA powotata Krzysztofa Zawite na Cztonka
Zarzadu Generali Investments TFI SA podejmujgcego decyzje inwestycyjne w Towarzystwie (za zgoda
Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30.10.2023 r.) oraz powierzyta mu funkcje Wiceprezesa Zarzadu
Towarzystwa.

Krzysztof Zawita odpowiada za obszar zarzgdzania funduszami, aktywami i doradztwa inwestycyjnego.

Krzysztof Zawita z Grupg Generali zwigzany jest od listopada 2007 roku. Poczgtkowo jako zarzgdzajacy
aktywami i kierownik Departamentu Inwestycyjnego w Generali T.U. i Generali Zycie T.U. W lutym 2013 r.
objat funkcje Dyrektora Departamentu Inwestycji Generali PTE i osoby zarzgdzajgcej funduszami Generali
OFE i DFE. Od wrzes$nia 2013 r. petnit funkcje Czionka Zarzgdu odpowiedzialnego za zarzgdzanie
funduszami. Na rynku kapitatowym od 1994 roku. Kariere zawodowg rozpoczat w DM Penetrator (obecnie
DM Trigon), gdzie petnit funkcje maklera, analityka i zarzgdzajgcego aktywami. W latach 1999-2007
zarzadzat aktywami w Aegon PTE. Krzysztof Zawita jest absolwentem Wydziatu Matematyki i Fizyki
Uniwersytetu Jagiellonskiego na kierunku Informatyka. Posiada licencje maklera papieréw warto$ciowych
oraz doradcy inwestycyjnego.

Wyroézniajace sie wyniki naszych subfunduszy

W 2023 roku nasze subfundusze wypracowaty bardzo dobre stopy zwrotu. Na tle konkurencji, czyli
subfunduszy realizujgcych zblizong polityke inwestycyjna, szczegodlnie wyrdznit sie Generali Akcje Matych i
Srednich Spétek oraz Generali Akcji: Megatrendy. Pierwszy z subfunduszy w zestawieniu opracowanym
przez Analizy Online SA zyskat miano lidera wsréd subfunduszy akgji polskich ze stopg zwrotu na poziomie
44,1%. Generali Akcji: Megatrendy to z kolei najbardziej zyskowny w 2023 r. subfundusz aktywnie
zarzadzany z wynikiem 50,78%.

ROZWOJ OFERTY PRODUKTOWEJ | PLANY TOWARZYSTWA

W styczniu 2023 r. weszly w zycie zmiany skutkujgce pojawieniem sie w ofercie Towarzystwa subfunduszu
Generali Akcje Value . Jest to rozwigzanie inwestycyjne z ekspozycjg na akcje spétek notowanych na rynku
amerykanskim, zaliczanych w skfad indeksu MSCI USA Enhanced Value USD Net Total Return.

W listopadzie 2023 r., w odpowiedzi na potrzeby klientéw i zmieniajgca sie sytuacje rynkowa, weszly w zycie
zmiany polityki inwestycyjnej skutkujgcej przeksztatceniem subfunduszu Generali Akcji Amerykanskich w
subfundusz Generali Akcji Ekologicznych Globalny, ktdry zgodnie z artykutem 9 Rozporzgdzenia SFDR
ma na celu zréwnowazone inwestycje. Subfundusz inwestuje co najmniej 70% wartosci aktywow
subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu Sycomore Global Eco Solutions, ktéry ma na celu
osiggniecie znaczgcych wynikéw w minimalnym piecioletnim horyzoncie inwestycyjnym, poprzez
rygorystyczng selekcje akcji spoétek, ktérych model biznesowy, produkty, ustugi lub procesy produkcyjne
pozytywnie przyczyniajg sie do wyzwan zwigzanych z transformacjg energetyczng i ekologiczng poprzez
tematyczng strategie SRI.

Uruchomiony zostat réwniez program Kapitat Pod Ochrona. Jest to innowacyjny program inwestycyjny
taczacy w sobie cechy inwestycji w jednostki uczestnictwa funduszu inwestycyjnego Generali
Konserwatywny oraz ochrony ubezpieczeniowej bez koniecznosci ponoszenia dodatkowych kosztéw przez
uczestnika. Dzieki programowi mozliwa jest inwestycja z gwarancjg wyréwnania ew. straty z inwestycji w
postaci zwrotu catosci kapitatu wptaconego w momencie przystgpienia do programu. Program dziata zgodnie
z zasada, ze po kazdym zakonczonym roku inwestycji zgromadzony kapitat poczgtkowy jest przez miesigc
objety ochrong ubezpieczeniowa. Oznacza to, ze w tym okresie inwestor ma gwarancje wypfacenia co
najmniej poczatkowej kwoty inwestycji. Warunkiem skorzystania z ochrony w wyznaczonych miesigcach jest
utrzymanie minimalnej wptaconej kwoty inwestycji w wysokosci 50 000 zt. Sume ubezpieczenia stanowi w

Strona 6



https://www.generali-investments.pl/contents/pl/klient-indywidualny/generali-akcje-value

https://generali-investments.pl/contents/pl/klient-indywidualny/generali-akcji-ekologicznych-globalny

https://generali-investments.pl/contents/pl/klient-indywidualny/generali-kapital-pod-ochrona



tym przypadku iloczyn liczby nabytych jednostek uczestnictwa funduszu w momencie przystgpienia do
programu oraz ceny zakupu tych jednostek. Podobnie jak w przypadku inwestycji w subfundusze, inwestor
ma mozliwos¢ wyptacenia srodkéw lub przeniesienia ich do innych subfunduszy w dowolnym momencie.
Jezeli srodki zostang przeniesione na rejestr inny niz otwarty w ramach programu, nie bedg podlegaty
ochronie ubezpieczeniowe;.

Towarzystwo w dalszym ciggu zamierza rozwija¢ oferte produktéw emerytalnych, w tym Pracowniczych
Programéw Emerytalnych i Pracowniczych Planéw Kapitatowych, a takze indywidulanych form gromadzenia
oszczednosci na emeryture.

Ponadto w subfunduszu Generali Euro zostaty zmienione m.in. limity inwestycyjne z limitéw funduszu
inwestycyjnego zamknietego na limity funduszu inwestycyjnego otwartego. W zwigzku z tg zmiang do
1000 EUR obnizony zostat poziom pierwszej i kolejnej wptaty do tego subfunduszu.

Rok 2023 r. byt kolejnym rokiem, w ktdrym Towarzystwo rozwijato metodologie zwigzang z uwzglednianiem
ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju w zarzgdzaniu oferowanymi funduszami i subfunduszami.

Rozwdj oferty w 2024 roku bedzie koncentrowat sie rowniez na ofercie funduszowej, ze szczegéinym
uwzglednieniem potrzeb klientéw i dystrybutoréw, a takze trendu ESG / zréwnowazonego rozwoju.
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Roczne potgczone sprawozdanie finansowe

Roczne potgczone sprawozdanie finansowe Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego sporzadzone na dzien 31 grudnia 2023 r. obejmujace okres
od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z pézn. zm.),
rozporzgdzeniem Ministra Finanséw 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), Zarzad Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. byt odpowiedzialny
za sporzgdzenie rocznego potgczonego sprawozdania finansowego Generali Fundusze Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem), dajgcego prawidiowy i rzetelny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia 2023 r. oraz wyniku z operacji za okres
konhczacy sie tego dnia.

Roczne potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje:
1. wprowadzenie do rocznego potgczonego sprawozdania finansowego;
2. pofgczone zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2023 r. o fgcznej wartosci 1 605 241 tys. zi,

3. potaczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2023 r., wykazujgcy Aktywa Netto i kapitaty
w wysokosci 1 439 948 tys. zt,

4. potgczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r., wykazujgcy
dodatni wynik z operacji w kwocie 166 895 tys. zi,

5. potaczone zestawienie zmian w Aktywach Netto za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r.

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Kazimierz Fedak Krzysztof Zawita
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Krzysztof Koztowicz Elzbieta Solarska
Czionek Zarzadu Dyrektor Departamentu

Wyceny i Proceséw Operacyjnych

Warszawa, 23 kwietnia 2024 r.

Zatgcznikami do rocznego potgczonego sprawozdania finansowego Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego sg roczne jednostkowe
sprawozdania finansowe 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 zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2023 r. poz. 681. z pdézn. zm.), zwanej dalej ,Ustawg”,
oraz w Statucie.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Na dzien 31 grudnia 2023 r. w sktad Funduszu wchodzily nastepujace Subfundusze:

.p. Nazwa Subfunduszu Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Data utworzenia

1 Generali Euro 8 lipca 2009 r.
2 SGB Bankowy 20 sierpnia 2013 r.
3 Generali Profit Plus 21 maja 2003 r.
4 Generali Obligacje Aktywny 7 kwietnia 2011 r.
5 Generali Ziota 01 grudnia 2014 r.
6 Generali Akcji Europejskich 20 sierpnia 2015.
7 Generali Akcji Ekologicznych Globalny 20 sierpnia 2015 r.
8 Generali Aktywny Dochodowy 16 grudnia 2015 r.
9 SGB Dtuzny 21 marca 2016 r.
10 Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzgce 26 stycznia 2018 .
11 Generali Akcji Ekologicznych Europejski 28 maja 2021 r.

Czas trwania kazdego Subfunduszu jest nieograniczony.

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

Przedstawiona ponizej polityka inwestycyjna Subfunduszy obowigzywata na dzierh 31 grudnia 2023 r.
W dniu 9 listopada 2023 r. zmianie ulegty polityka inwestycyjna oraz nazwa dwéch subfunduszy:

e Generali Akcji Amerykanskich na Generali Akcji Ekologicznych Globalny

e Generali Akcji Ekologicznych na Generali Akcji Ekologicznych Europejski

W dniu 22 listopada 2023 r. zmianie ulegta polityka inwestycyjna dla subfunduszu Generali Euro.

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej Wartosci Aktywow Subfunduszu. Zamiarem Funduszu
jest osiggniecie wyzszego wyniku niz stopa odniesienia ustalona dla Subfunduszu w art. 41 ust. 4 Statutu.
Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Subfundusz nalezy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu $srodkéw Subfundusz przestrzega zasad

i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy, stosujac zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu
inwestycyjnego otwartego. Srodki Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w Instrumenty Rynku Pienieznego oraz w
inne diuzne papiery wartosciowe, w przypadku ktérych czas pozostajgcy do wykupu nie przekracza 397 dni lub
wysokos¢ oprocentowania jest ustalana dla okreséw nie diuzszych niz 397 dni. W celu zapewnienia ptynnosci,
srodki Subfunduszu sg utrzymywane na rachunkach bankowych, o niskim ryzyku niewyptacalnosci.

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 42 Statutu.





Ograniczenia inwestycyjne

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

2. Do 20% Wartosci Aktywéw Subfunduszu moze by¢ lokowane w papiery wartosciowe lub Instrumenty
Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelnosci wobec tego podmiotu, walute obcag
jednego panhstwa lub EUR.

3. Ograniczen dla papieréw wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego wyemitowanych przez jeden
podmiot, o ktérych mowa powyzej, nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku
Pienieznego lub wierzytelnosci emitowane, poreczane lub gwarantowane przez:

1) Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski,

2) panstwa nalezgce do OECD oraz miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD.

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

5. Depozyty bankowe w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg
stanowi¢ wiecej niz 20% Wartosci Aktywéw Subfunduszu.

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

7. Subfundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe.

8. W celu zarzadzania ptynnoscig Subfundusz jest uprawniony do zawierania z Depozytariuszem umow
lokat terminowych na okres nie dtuzszy niz 7 dni oraz umoéw rachunkéw rozliczeniowych, w tym biezacych
i pomocniczych. Umowy lokat terminowych zawierane sg na czas trwania tych lokat na warunkach
nie gorszych niz oferowane przez Depozytariusza innym klientom instytucjonalnym. Umowy rachunkow
rozliczeniowych zawierane sg na warunkach uzgodnionych z Depozytariuszem nie gorszych niz oferowane
przez Depozytariusza innym klientom instytucjonalnym.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Profit Plus

Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku

wzrostu wartoéci lokat. Subfunduszu nie jest funduszem rynku pienieznego w rozumieniu FRP. Subfundusz
nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Subfundusz nalezy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad

i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu
inwestycyjnego zamknietego. Srodki pieniezne Uczestnikéw bedg lokowane przez Fundusz na rachunek
Subfunduszu w Instrumenty Rynku Pienieznego oraz w inne diuzne papiery wartosciowe, w przypadku ktérych
czas pozostajgcy do wykupu nie przekracza 397 dni lub wysokos$¢ oprocentowania jest ustalana dla okresow
nie dtuzszych niz 397 dni. Subfundusz moze dokonywac lokat za granica. Instrumenty Rynku Pienieznego

i papiery wartosciowe objete lub nabyte za granica moga stanowi¢ do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 91 Statutu.
Ograniczenia inwestycyjne
1. Srodki pieniezne Uczestnikéw bedg lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w Instrumenty

Rynku Pienieznego oraz w inne dtuzne papiery wartosciowe, w przypadku ktérych czas pozostajacy
do wykupu nie przekracza 397 dni lub wysokos$¢ oprocentowania jest ustalana dla okreséw nie diuzszych





niz 397 dni. Instrumenty Rynku Pienieznego, kwalifikowane jako lokaty funduszy rynku pienieznego

w rozumieniu artykutu 10 Rozporzgdzenia FRP nie bedg stanowi¢ istotnego udziatu. Jednoczesnie udziat
pozostatych kategorii lokat okreslonych w art. 91 ust. 2 Statutu bedzie nizszy niz 30% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

2. Przedmiotem lokat Funduszu, dziatajgacego na rachunek Subfunduszu, nie moga byc¢:
1) prawa witasnosci nieruchomosci,
2) prawa witasnosci towarow,

3) Instrumenty Pochodne gdzie instrumentem bazowym sg ceny towaréw lub ceny nieruchomosci.

3. Papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot
oraz wierzytelnosci wobec tego podmiotu nie moga stanowic¢ tgcznie wiecej niz 5% wartosci
Aktywow Subfunduszu. Limit ten moze by¢ zwiekszony do 10% jezeli faczna wartos¢ lokat w papiery
wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotéw, w ktérych Subfundusz ulokowat ponad
5% wartosci Aktywow, nie przekroczy 40% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

4. Ograniczen dla papieréw wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego wyemitowanych przez jeden
podmiot, o ktérych mowa powyzej, nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku
Pienieznego lub wierzytelnosci emitowane, poreczane lub gwarantowane przez:

1) Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski,

2) panstwa nalezgce do OECD oraz miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD.

5. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogg stanowi¢ wiecej niz 25% Wartosci
Aktywoéw Subfunduszu.

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

7. 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.

8. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze dokonywaé Krotkiej Sprzedazy.

9. Subfundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Obligacje Aktywny

Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji

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

Subfundusz lokuje swoje Aktywa przede wszystkim w instrumenty finansowe o charakterze dtuznym,

z uwzglednieniem przewidzianych zasad dywersyfikacji lokat. 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

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Subfundusz nalezy do kategorii specjalistycznych. Jest subfunduszem typu mieszanego. Przy lokowaniu
srodkéw Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady

i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego zamknietego. Podstawowym kryterium doboru lokat
przez Subfunduszu jest maksymalizacja wzrostu warto$ci Aktywow Subfunduszu w dtugim horyzoncie
inwestycyjnym przy zachowaniu zatozonej ptynnosci. Proporcje zaangazowania w papiery wartosciowe,

a w szczegolnosci w rodzaje dtuznych papieréw wartosciowych zalezg od oceny perspektyw rynkow,

z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat. Zarzgdzajagcy Subfunduszem, na podstawie analizy czynnikéw





makroekonomicznych wptywajgcych 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
aktywoéw Subfunduszu w poszczegdlne kategorie lokat wskazane w Statucie.

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

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz moze lokowaé Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe — od 0% do 30%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) listy zastawne, dluzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego — od 0% do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe
Instrumenty Pochodne — pod warunkiem ze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — od 0% do 50% wartos$ci Aktywow Subfunduszu,

5) waluty obce — od 0% do 100% Wartosci Aktywow Subfunduszu,
6) depozyty bankowe — od 0% do 100% Wartosci Aktywéw Subfunduszu.

2. 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 Europejskiej oraz w nastepujgcych panstwach nienalezgcych do OECD: Serbia i Chorwacja.

3. Fundusz moze dokonywac kroétkiej sprzedazy papieréw warto$ciowych wchodzacych w sktad Aktywow
Subfunduszu. Laczna wartos¢ papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem krétkiej sprzedazy
nie moze przekroczy¢ 40% Wartosci Aktywoéw Subfunduszu. taczna warto$¢ papieréw wartosciowych
jednego emitenta bedgcych przedmiotem krétkiej sprzedazy nie moze przekroczyé 20% Wartosci Aktywow
Subfunduszu. Przy wyliczaniu limitéw inwestycyjnych wynikajacych z ustawy oraz Statutu Subfunduszu
uwzglednia sie instrumenty finansowe bedace przedmiotem Krotkiej Sprzedazy w odpowiednich limitach
inwestycyjnych wynikajgcych z przepiséw Ustawy oraz z Statutu w ten sposob, ze ustala sie dla kazdego
instrumentu odrebnie réznice miedzy wartoscig instrumentéw finansowych bedgcych w portfelu
inwestycyjnym Subfunduszu a wartoscig takich samych instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem
Kroétkiej Sprzedazy, a nastepnie wartos$¢é bezwzgledng z tak otrzymanej wielko$ci traktuje
jako zaangazowanie wynikajgce z okreslonego instrumentu.

4. Papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelnosci
wobec tego podmiotu i udziaty w tym podmiocie nie mogg stanowic tgcznie wigecej niz 20% Warto$ci
Aktywow Subfunduszu

5. Zasad, o ktérych mowa w pkt 4, nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe emitowane, poreczone
lub gwarantowane przez:
1) Skarb Panstwa,
2) Narodowy Bank Polski,
3) panstwo nalezgce do OECD,
4) miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw nalezgcych do OECD.

6. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogg stanowi¢ wiecej niz 25% Wartosci
Aktywow Subfunduszu, przy czym tgczna wartos¢ lokat w listy zastawne nie moze przekraczaé
50% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

7. Lokaty w waluty obce nie mogg stanowi¢ wiecej niz 20% Wartosci Aktywdw Subfunduszu w odniesieniu
do jednej waluty obcej, przy czym tgczna warto$¢ lokat w waluty obce nie moze stanowic wiecej
niz 100% Wartosci Aktywéw Subfunduszu.





Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz SGB Bankowy
Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej Wartosci Aktywéw Subfunduszu. Zamiarem
Subfunduszu jest osiggniecie lepszego wyniku niz Benchmark ustalony dla Subfunduszu w art. 73.
ust. 4 Statutu.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Subfundusz nalezy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad
i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu
inwestycyjnego otwartego.

Subfunduszu inwestuje swoje $rodki przede wszystkim w Instrumenty Rynku Pienieznego oraz w inne diuzne
papiery wartosciowe, w przypadku ktérych czas pozostajgcy do wykupu nie przekracza 397 dni lub wysoko$¢
oprocentowania jest ustalana dla okresow nie dtuzszych niz 397 dni.

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 w inne dtuzne papiery wartosciowe, w przypadku ktérych czas pozostajacy
do wykupu nie przekracza 397 dni lub wysokos¢ oprocentowania jest ustalana dla okreséw nie dtuzszych
niz 397 dni, przy czym udziat pozostatych kategorii lokat okreslonych w art. 74 ust. 2 Statutu musi by¢
nizszy niz 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

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

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

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

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

6. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac do 35% wartosci Aktywdéw Subfunduszu
w papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowg, ktdrej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

7. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ do 35% wartosci Aktywdéw Subfunduszu
w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w pkt. 6 powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe 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.

8. Zasad, o ktérych mowa w pkt. 6 i 7 powyzej, nie stosuje sie do lokat w papiery wartoSciowe, Instrumenty
Rynku Pienieznego lub wierzytelnosci emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezgce do OECD lub miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo nalezgce do OECD.

9. W przypadku, o ktérym mowa w pkt. 8 powyzej, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu,
jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji,





z tym ze wartos¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

10. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac do 20 % wartosci Aktywéw Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w art. 75 ust. 11b. Statutu. 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 Pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;.

11. 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.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Ztota
Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost warto$ci Aktywéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartoéci lokat.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w instrumenty finansowe, w tym tytuty
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktére pozwolg Subfunduszowi osigga¢ bezposrednig

lub posrednig ekspozycje na kurs ztota, w tym na warto$¢ kruszcu, jak i na wartos¢ instrumentéw finansowych
emitowanych przez podmioty, ktérych przedmiotem dziatalnosci jest poszukiwanie, wydobycie, przetwarzanie
lub handel ztotem. 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.

Subfundusz nalezy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad
i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu
inwestycyjnego otwartego.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 50% Aktywow Subfunduszu w tytuty
uczestnictwa emitowane przez Invesco Physical Gold ETC oraz do 50% Aktywow Subfunduszu w tytuty
uczestnictwa emitowane przez iShares Physical Gold ETC

2. 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 tgczna warto$c¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywdéw Subfunduszu.
Przepisu tego nie stosuje sie do depozytow i transakciji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru
nad rynkiem finansowym

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

4. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ 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 miedzynarodowg instytucje finansowg, ktdrej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

5. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery warto$ciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w punkcie powyzej,





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

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

7. W przypadku, o ktérym mowa w punkcie 6, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, jest obowigzany
dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réoznych emisji, z tym ze wartosc lokaty
w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu

8. Podmioty nalezace do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowo$ci, dla ktérej
jest sporzgdzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitow
inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

9. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ do 20 % warto$ci Aktywdédw 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¢ wiecej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezacy 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 kredytowej.

12. tgczna warto$é pozyczonych przez Fundusz papieréw wartosciowych wchodzacych w skfad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywéw 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 Europejskich

Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji

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

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Subfundusz moze inwestowaé swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 156 i 157 Statutu.

Subfundusz nalezy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad
i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu
inwestycyjnego otwartego.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot,
jezeli tgczna wartos¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywdw 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.





10.

11.

12.

taczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartosé ryzyka kontrahenta wynikajgca 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 lokowa¢ do 35% wartosci Aktywdéw Subfunduszu
w papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo czionkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywoéw Subfunduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 7 powyzej,
przy czym fgczna wartos$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz wartosc¢ 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 3 i 4 nie stosuje sie do papierow wartosciowych emitowanych,
poreczanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polsk

W przypadku, o ktérym mowa w punkcie 5, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, jest obowigzany
dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze wartos¢ lokaty
w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Podmioty nalezace do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, dla ktorej jest
sporzgdzane 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 lokowac¢ wiecej niz 10% wartosci
Aktywow 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 wspélnego inwestowania jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami
lub instytucjg sktadajgca sie z subfunduszy i kazdy z subfunduszy stosuje inng polityke inwestycyjna.

tgczna 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 Aktywéw Subfunduszu.

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;.

tgczna wartos¢ pozyczonych przez Fundusz papieréw wartosciowych wchodzgcych w sktad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Warto$ci 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 specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku
wzrostu warto$ci 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 zamknietego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie:

a) co najmniej 70% wartosci Aktywoéw 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 ,Spotka“), zarzgdzanego przez Sycomore Asset Management.

b) nie wiecej niz 30% wartosci Aktywow Subfunduszu tgcznie w kategorie lokat inne niz tytuty uczestnictwa
Sycomore Global Eco Solutions, okreslone w art. 164 ust. 2. Statutu

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

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w tytuty uczestnictwa emitowane przez subfundusz Sycomore Global
Eco Solutions — co najmniej 70% Aktywow Subfunduszu bedzie lokowane w tytuty uczestnictwa emitowane
przez subfundusz Sycomore Global Eco Solutions, z zastrzezeniem art. 163 ust. 4a. Statutu.

2. Pozarodzajem lokat okreslonym w ust. 1a Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu, jednak nie wiecej
niz tgcznie 30% 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 okre$lonych
w art. 164 ust. 17 — 22 Statutu, pod warunkiem Ze sg zbywalne,

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

5) waluty obce

6) depozyty bankowe, na zasadach okreslonych w art. 164 ust. 24 i 25 Statutu

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 tgczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywéw Subfunduszu
na zasadach okre$lonych w art. 164 ust 4 i 5 Statutu.

4. taczna 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 Aktywow Subfunduszu.

5. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ do 30% wartosci Aktywdéw 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 miedzynarodowg instytucje finansowa, ktdrej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.





6. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu w
papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w pkt. 5 powyzej, przy
czym fgczna 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 transakgciji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

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

8. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20 % wartosci Aktywéw 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 lokowac wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;.

9. taczna wartosc¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% warto$ci Aktywéw Subfunduszu
nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

10. 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;.

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

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

13. 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
Aktywny Dochodowy

Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej Wartosci Aktywéw Subfunduszu. Zamiarem
Subfunduszu jest osiggniecie lepszego wyniku niz Stopa Referencyjna ustalona dla Subfunduszu w art. 65
ust. 4 Statutu.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Subfundusz nalezy do kategorii specjalistycznych.

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

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w Instrumenty Rynku Pienieznego oraz w inne diuzne papiery
wartosciowe lub prawa majgtkowe inkorporujgce wierzytelnosci pieniezne, w przypadku ktérych czas
pozostajgcy do wykupu nie przekracza jednego roku lub wysoko$¢ oprocentowania jest ustalana dla okresow
nie dluzszych niz rok. Lokaty Subfunduszu sg dokonywane przede wszystkim na podstawie biezgcej oceny

i prognoz rozwoju sytuacji makroekonomicznej kraju emitenta papieru warto$ciowego oraz ich wptywu

na ksztattowanie sie rynkowych stép procentowych.

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





Ograniczenia inwestycyjne

1.

10.

11.

Srodki pieniezne Uczestnikdéw bedg lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w kategorie lokat
okreslone w art. 66 ust. 2 pkt 2) Statutu, przy czym udziat pozostatych kategorii lokat okreslonych w art. 66
ust. 2 Statutu musi by¢ nizszy niz 30% wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

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

Fundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego ustepu i art. 66a ust. 3a Statutu, nie moze lokowac
wiecej niz 25% Wartosci Aktywow Funduszu w:

1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych (Dz.U. z 2003 r. Nr 99, poz. 919, ze zm.) lub

2) diuzne papiery warto$ciowe wyemitowane przez jedng instytucje kredytowa, ktéra podlega
szczegolnemu nadzorowi publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papierow
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 wynikajacych z tych papieréw wartosciowych oraz w przypadku
niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszehnstwo w odzyskaniu wszystkich swiadczen pienieznych
wynikajgcych z tych papieréw wartosciowych.

Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w art. 66a ust. 3 Statutu, nie moze przekraczac

80% Wartosci Aktywow Funduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% Wartosci
Aktywéw Funduszu. tgczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta
wynikajgca z transakciji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych
z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35 % Wartosci Aktywow Funduszu.

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 tgczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Przepisow ust. 2 i 5 (powyzej) nie stosuje sie do depozytdw i transakcji, ktérych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
wilasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

t gczna wartosc¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

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

nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 35% warto$ci Aktywéw Subfunduszu
w papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowg, ktérej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywéw Subfunduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 8 powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz wartosc¢ 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. 8 i 9 powyzej nie stosuje sie do papieréow wartosciowych emitowanych,
poreczanych lub gwarantowanych przez Skarb Panhstwa albo Narodowy Bank Polski.

W przypadku, o ktérym mowa w ust. 10 powyzej, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu,
jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji,





z tym ze wartos¢ 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
sporzgdzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitéw
inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

13. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20 % wartosci Aktywoéw 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 lokowac¢ wiecej niz 10% wartosci
Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;.

14. Laczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego,
w ktorych 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.

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

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

17. Laczna warto$¢ pozyczonych przez Fundusz papierow wartosciowych wchodzgcych w sktad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz SGB Diuzny
Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost Wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu warto$ci
lokat.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Subfundusz nalezy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad
i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu
inwestycyjnego otwartego.

Kryteria doboru lokat

Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu jest maksymalizacja
wzrostu wartoéci Aktywoéw Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym przy zachowaniu zatozonej
ptynnosci. Proporcje zaangazowania w papiery wartosciowe, a w szczegoélnosci w rodzaje dtuznych papieréow
wartosciowych zalezg od oceny perspektyw rynkow, z uwzglednieniem przewidzianych w niniejszym

artykule zasad dywersyfikacji lokat. Zarzgdzajgcy Subfunduszem, na podstawie analizy czynnikéw
makroekonomicznych wptywajacych na atrakcyjno$¢ poszczegdinych kategorii lokat wskazanych w Statucie,
dokonuje identyfikacji trendu srednio- i dlugookresowego dla danej kategorii lokat. Na podstawie tej analizy
Zarzadzajacy Subfunduszem podejmuje decyzje odnosnie zwiekszenia lub zmniejszenia zaangazowania
aktywoéw Subfunduszu w poszczegdlne kategorie lokat wskazane w Statucie.

Rodzaje lokat dokonywanych przez Subfundusz

Subfundusz lokuje swoje Aktywa w nastepujgce rodzaje lokat:

1) Instrumenty Rynku Pienieznego,

2) dtuzne papiery wartosciowe,





3)

4)

5)
6)

7

kwity depozytowe i listy zastawne pod warunkiem, ze sg zbywalne,

Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne pod warunkiem,
ze sg zbywalne,

depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych,
certyfikaty inwestycyjne,

akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe oraz inne prawa
majatkowe, ktére, zgodnie z Ustawa, mogg by¢ przedmiotem lokat Subfunduszu, wytgcznie w zwigzku
Z prowadzonymi postepowaniami o charakterze restrukturyzacyjnym, dotyczacymi emitentow,

ktérych instrumenty finansowe lub prawa majgtkowe stanowig lub stanowity Aktywa Subfunduszu

(w tym takze emitentéw znajdujgcych sie w upadtosci).

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Srodki pieniezne Uczestnikéw bedg lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w kategorie lokat
okreslone w art. 82 ust. 2 pkt 1) Statutu, przy czym udziat pozostatych kategorii lokat okreslonych w art. 82
ust. 2 Statutu musi by¢ nizszy niz 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

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 tgczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

taczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca 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 lokowa¢ do 35% wartosci Aktywdéw 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 miedzynarodowg instytucje finansowg, ktdrej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno pahstwo czionkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywdéw Subfunduszu

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

Ograniczen 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 ktérym mowa w pkt. 7 powyzej, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu,
jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji,
z tym ze wartos¢ 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 warto$ciowe 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 lokowaé wiecej niz 10% wartosci





Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego 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% warto$ci 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 lokowa¢ wiecej 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 lokowac¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej.

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

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

Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku
wzrostu warto$ci 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 zamknietego.

Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty finansowe o charakterze dluznym. 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. Subfundusz do 30% warto$ci swoich Aktywdw moze lokowac w akcje, warranty subskrypcyjne, prawa
do akcji, prawa poboru oraz kwity depozytowe.

2. Do 50% warto$ci Aktywdw Subfunduszu moze byé lokowane w jednostki uczestnictwa oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg, w tym w szczegdlnosci fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania
typu ,exchange-traded fund” na zasadach okreslonych w art. 172 ust. 27 Statutu.

3. Do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu moze by¢ lokowane w waluty obce oraz depozyty bankowe
na zasadach okreslonych w art. 172 ust 28 i 29 Statutu.

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

5. Zasad, o ktérych mowa w ust. 4 powyzej, 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) miedzynarodowg instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw nalezgcych do OECD.

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

7. Lokaty, o ktérych mowa w ust. 3 powyzej, nie mogg stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywéw
Subfunduszu w odniesieniu do waluty obcej jednego parnstwa.

8. 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 sposob, ze:

1) w przypadku zajecia przez Fundusz na rachunek Subfunduszu pozycji w Instrumentach Pochodnych,
skutkujgcej powstaniem po stronie Funduszu dziatajgcego na rachunek Subfunduszu zobowigzania
do sprzedazy papieréw wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego albo do spetnienia
Swiadczenia pienieznego wynikajgcego z zajetej pozycji - od wartosci papierow wartosciowych
lub Instrumentéw Rynku Pienieznego 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
skutkujgcej powstaniem po stronie Funduszu dziatajacego na rachunek Subfunduszu zobowigzania
do zakupu papierow wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego albo do spetnienia
Swiadczenia pienieznego wynikajgcego z zajetej pozycji - do wartosci papieréw wartosciowych
lub Instrumentéw Rynku Pienieznego 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 specjalizacji
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku
wzrostu warto$ci 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 zamknietego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie:

¢) co najmniej 70% wartosci Aktywéw 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 ,Spotka“), zarzgdzanego przez Sycomore Asset Management.

d) nie wiecej niz 30% wartosci Aktywow Subfunduszu tgcznie w kategorie lokat inne niz tytuty uczestnictwa
Sycomore Europe Eco Solutions, okreslone w art. 180 ust. 2.

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 akcji, prawa poboru, kwity depozytowe do 30% warto$ci
Aktywow Subfunduszu,

2) listy zastawne, dluzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego do 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, na zasadach okreslonych
w art. 180 ust. 12 — 18 Statutu, pod warunkiem ze sg zbywalne,





4) tytuty uczestnictwa subfunduszu Sycomore Europe Eco Solutions — co najmniej 70% wartosci Aktywow
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 30% wartosci Aktywow Subfunduszu,

6) depozyty bankowe, na zasadach okre$lonych w art. 180 ust. 20 Statutu— do 30% wartosci Aktywoéw
Subfunduszu.

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 Europejskiej.

2. 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 tgczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywéw Subfunduszu
na zasadach okreslonych w art. 180 ust 4 i 5 Statutu.

3. taczna wartosc¢ 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.

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

5. 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 art 180 ust. 4.Statutu. 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 Pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;.

6. 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 przekroczyé 40% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

7. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac wigcej niz 20% wartosci Aktywdow
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej.

8. taczna wartos¢ pozyczonych przez Fundusz papieréw wartosciowych wchodzgcych w sktad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

9. Fundusz utrzymuje, wytgcznie 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 spotkg akcyjng prawa polskiego.
Kapitat zaktadowy na dzien 31 grudnia 2022 r. wynosit 21 687,9 tys. zt. Jedynym akcjonariuszem Generali
Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest Generali CEE Holding B.V. z siedzibg

w Amsterdamie wchodzacy w sktad grupy Generali.

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 Sgdowego.





Okres sprawozdawczy

Potaczone sprawozdanie finansowe Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego sporzgdzone jest na dzien 31 grudnia 2023 r. i obejmuje okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia
2023'r.

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

Zasady sporzagdzania potgczonego sprawozdania finansowego

Potgczone sprawozdanie finansowe Funduszu sporzgdza sie poprzez sumowanie odpowiednich pozycji
sprawozdan jednostkowych poszczegdlinych Subfunduszy. W przypadku sprawozdan jednostkowych
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 nha dany
dzien bilansowy,

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

e Rdznice kursowe z przeliczenia poszczegdlnych pozycji rachunku wyniku z operaciji wykazuje sie w pozyciji
VIl Bilansu ,Rdéznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy”.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu Generali Euro na 31 grudnia 2023 r. zostato przeliczone na PLN
przy zastosowaniu nastepujgcych kurséw:

e Bilans — EUR 4.348
e Rachunek wyniku z operacji — EUR 4.5284

Kontynuacja dziatania

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone 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¢ Aktywow Netto Funduszu spadta ponizej kwoty 2 min zt
lub Towarzystwo podejmie takg decyzje zgodnie z w art. 36 ust. 1 Statutu.

Zgodnie z art. 38 ust. 2 i 2a Statutu Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Subfundusz moze ulec rozwigzaniu jezeli Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu spadta ponizej kwoty 50 min zt
(10 min w przypadku Generali Profit Plus) lub Towarzystwo podejmie takg decyzje zgodnie z w art. 38

ust. 3 Statutu.

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do dnia publikacji sprawozdania finansowego

dla Subfunduszy: Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Europejskich, Generali Akciji
Ekologicznych Globalny, SGB Dtuzny, Generali Euro oraz Generali Akcji Ekologicznych Europejski wystgpity
przestanki rozwigzania Subfunduszy, okreslone w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2023 r. poz. 681. z pdzn. zm.) lub Statucie
Funduszu. Towarzystwo nie podjeto jednak decyzji o rozwigzaniu, ktéregokolwiek z Subfunduszy
wymienionych powyze;.

Sprawozdanie finansowe dla Subfunduszu Generali Profit Plus zostato sporzadzone przy zatozeniu braku
kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz z uwagi na fakt wydania przez Komisje Nadzoru Finansowego w
dniu 22 marca 2024 r. decyzji w przedmiocie wyrazenia zgody na potgczenie wewnetrzne subfunduszu
Generali Profit Plus (subfundusz przejmowany) z subfunduszem Generali Aktywny Dochodowy (subfundusz
przejmujacy) (nr decyzji DFF.4020.1.2.2024.AS).





Podmiot, ktory przeprowadzit badanie polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
oraz jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy

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

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. zostata wpisana do Krajowego Rejestru
Sgdowego pod numerem KRS 0000339379 przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego. KPMG Audyt spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. zostata wpisana
na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Kategoria jednostek

Fundusz zbywa w Subfunduszach: Generali Euro, Generali Aktywny Dochodowy, Generali Profit Plus, Generali
Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji Europejskich, Generali Akcji Ekologicznych Globalny oraz
Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace Jednostki Uczestnictwa réznych kategorii, tj.:

e Jednostki Uczestnictwa kategorii A

e Jednostki Uczestnictwa kategorii B (z wytgczeniem Subfunduszu Generali Euro oraz Generali Obligacje:
Globalne Rynki Wschodzgce)

e Jednostki Uczestnictwa kategorii C (z wytgczeniem Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzgce)
e Jednostki Uczestnictwa kategorii D (z wytgczeniem 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 szczegdlnoéci wysokoscig pobieranej od nich optaty za zarzadzanie
i wysokoscig pobieranych optat manipulacyjnych.

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

ze $rodkdéw pochodzacych 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

31.12.2023**

Wartos¢ wedtug wyceny na

Procentowy udziatw  Wartos¢ wedtug ceny nabycia

31.12.2022**

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 24 323 25741 1,56 66 480 65 896 4,29
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 84 701 84 808 5,15 11 663 11591 0,76
Dtuzne papiery warto$ciowe 1276 434 1279 855 77,67 1239797 1208 415 78,75
Instrumenty pochodne* 0 18 572 1,13 0 8676 0,57
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 o1 164
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 86 351 104 616 6,35 109 872 126 523 8,25
Razem 1560 537 1605 241 97,41 1491 319 1482 265 96,60

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

**) Na dzien 31.12.2023 r. oraz 31.12.2022 r. dane obejmujg Subfundusze: SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali Ztota, Generali Akcji Europejskich, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Aktywny
Dochodowy, SGB Dtuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych






Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

POLACZONY BILANS 31.12.2023* 31.12.2022*
1. Aktywa 1648 470 1534 458
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 33683 33130
2. Naleznosci 9 546 8748
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 10 315
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 245 940 1197 807
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 359 301 284 458
6. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 208 522 177 887
1. Zobowigzania wiasne subfunduszy 208 522 177 887
2. Zobowigzania proporcjonalne funduszu 0 0
1ll. Aktywa netto (I-11) 1439 948 1356 571
IV. Kapitat funduszu 828 258 911 337
1. Kapitat wptacony 39 314 138 38 799 491
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -38 485 880 -37 888 154
V. Dochody zatrzymane 580 780 466 195
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 725 000 684 728
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -144 220 -218 533
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 30589 -21721
VIl. Réznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, w tym: 321 760
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 575 1636
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -260 -873
3. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 6 -3
VIIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1439 948 1356 571

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. zt.

*) Na dzien 31.12.2023 r. oraz 31.12.2022 r. dane obejmujg Subfundusze: SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali Ztota, Generali Akcji Europejskich,
Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dituzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych





Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 01.01.2023 - 31.12.2023 01.01.2022 - 31.12.2022
I. Przychody z lokat 71590 69 580
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1094 880
2. Przychody odsetkowe 70 392 64 171
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 24 4470
4. Pozostate 80 59
II. Koszty funduszu 31691 26 780
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 22 428 18 353
- stata cze$¢ wynagrodzenia 16 047 18 090
- zmienna czg$¢ wynagrodzenia 6381 263
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 213 335
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 1242 1238
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 548 507
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 611 253
11. Ujemne saldo réznic kursowych 6149 5648
12. Pozostate 500 446
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 373 765
IV. Koszty Funduszu netto (lI-1l) 31318 26 015
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 40 272 43 565
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 126 623 -175 656
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 74313 -159 030
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 52 310 -16 626
- z tytutu réznic kursowych -29 004 -2 451
VII. Wynik z operacji 166 895 -132 091
VIIl. Podatek dochodowy 0 0

Wszystkie pozycje w tys. zt.

*) Dane za okres 01.01.2023 r. - 31.12.2023 r. oraz 01.01.2022 r. - 31.12.2022 r. obejmujg Subfundusze: SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali
Ztota, Generali Akcji Europejskich, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Aktywny Dochodowy, SGB Diuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych





Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2023 - 31.12.2023** 01.01.2022 - 31.12.2022**
1. Warto$¢ Aktywoéw Netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1353811 2388 390
réznica kursowa wynikajgca z przeliczenia sald z dnia 31 grudnia 2022 r. a 31 grudnia 2023 r. * 2760 -1029
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 166 895 -132 091
a) przychody z lokat netto 40 272 43 565
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 74 313 -159 030
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 52 310 -16 626
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 166 783 -132 092
roznice kursowe z przeliczenia -112 -1
4. Rdznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, w tym: -112 -1
a) przychody z lokat netto -18 0
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 21 0
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -115 -1
5. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
6. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -80 646 -899 727
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych Jednostek Uczestnictwa) 586 073 744 410
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych Jednostek Uczestnictwa) -666 719 -1644 137
7. taczna zmiana Aktywéw Netto w okresie sprawozdawczym 86 137 -1 031819
8. Warto$¢ Aktywdw Netto na koniec okresu sprawozdawczego 1439 948 1356 571
9. Srednia warto$¢ Aktywéw Netto w okresie sprawozdawczym 1391 816 1621 825

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 01.01.2023 r. - 31.12.2023 r. oraz 01.01.2022 r. - 31.12.2022 r. obejmujg Subfundusze: SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali
Ztota, Generali Akcji Europejskich, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Aktywny Dochodowy, SGB Diuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych
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