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Aktualne perspektywy funduszy inwestycyjnych

MATERIAL REKLAMOWY

Inwestycje w fundusze sa obarczone ryzykiem. Materiat nie wystarcza do podjecia decyzji inwestycyjne;j.

Szczegodtowe zastrzezenia na ostatniej stronie tej publikacji.

Najwazniejsze informacje o sytuacji makroekonomicznej.

Geopolityka. Spotkanie Prezydenta USA z Prezydentem Turcji w Biatym
Domu nie przyniosto oczekiwanego przetomu w kwestii handlu energia,
cho¢ Trump zaoferowat potencjalne dostawy mysliwcéow F-35 w za-
mian za zaprzestanie tureckich zakupdéw rosyjskiej ropy naftowej. Ro-
sja kontynuowata nasilenie atakow rakietowych i dronéw na Ukraine,
w tym rekordowy nalot powietrzny na poczatku wrzesnia, co spotkato
sie z odpowiedzig Kijowa w postaci precyzyjnych uderzen na rosyjska
infrastrukture energetyczng. Ukraina, wspierana przez zachodnie dosta-
wy broni, dalej rozwijata swoje zdolnosci ofensywne, w tym hybrydowe
operacje dronami. Na terytorium panstw NATO, w tym Polski i krajow
battyckich, odnotowano zwiekszong liczbe naruszen przestrzeni po-
wietrznej przez rosyjskie drony i samoloty, co wywotato ostrzezenia ze
strony Sojuszu i stato sie jednym z gtéwnych tematéw medialnych we
wrzesniu, prowadzac do wzmochienia obrony powietrznej na wschod-
niej flance. 3 wrzesnia w Pekinie odbyta sie parada wojskowa z oka-
zji 80 rocznicy zakonczenia Il wojny Swiatowej potaczona ze szczytem
Organizacji Wspétpracy Szanghajskiej, na ktérej przywddcy Chin, Rosji,
Korei Potnocnej i Indii potwierdzili strategiczne partnerstwo. To wyda-
rzenie wzmocnito wrazenie, ze Rosja w konflikcie systemowym stawia
przede wszystkim na wspotprace z Chinami i ich sojusznikami, tworzac
zalazki szerszego bloku antyzachodniego. Szczyt SCO uwypuklit zacie-
Snienie wspotpracy gospodarczej i militarnej miedzy cztonkami, w tym
plany utworzenia nowego funduszu inwestycyjnego SCO na rzecz pro-
jektow infrastrukturainych w Azji Srodkowej oraz wspdlnych éwiczen
wojskowych w 2026 r. Chiny i Rosja ogtosity takze zwigkszenie wymiany
handlowej w juanach, co interpretowano jako dalszy krok w kierunku
odchodzenia od dolara amerykanskiego. Indie, mimo utrzymywania neu-
tralnosci, zasygnalizowaty wieksze zaangazowanie w projekty energe-
tyczne z Rosja, co wywotato obawy w Waszyngtonie o dryf New Delhi
w strone bloku antyzachodniego. W reakcji Donald Trump w wywiadzie
dla Fox News z 6 wrzesnia powtorzyt apel o wprowadzenie przez Unie
Europejska 100% cet na handel z Rosjg, Chinami i Indiami, argumentu-
jac, ze jest to niezbedne do ostabienia ,,0si zta” umozliwiajacej Putinowi
kontynuacje wojny, co spotkato sie z dyskusja ministréw finanséw G7 na
temat dodatkowych sankcji i cet na kraje ,wspierajace” agresje.

Gospodarka. Dane ptynace z gospodarki amerykanskiej we wrzesniu
byly mieszane. W drugiej potowie sierpnia i na poczatku wrzesnia wi-
doczne byto dalsze schtodzenie rynku pracy. Dodatkowo indeksy ce-
nowe ISM sygnalizowaty utrzymujaca sie presje inflacyjna w sektorze
przedsiebiorstw, z odczytami PPl wyzszymi od oczekiwan na poziomie
3,3%. Inflacja konsumencka (CPIl) w sierpniu wzrosta zgodnie z ocze-
kiwaniami do 2,9% z 2,7% w lipcu. Finalny odczyt PKB za Il kwartat
byt az 0 0,4 p.p. wyzszy od drugiego odczytu i wynidst 3,8%. Prognoza
GDPNow Atlanta Fed, dotyczaca wzrostu gospodarczego w USA, w Il
kwartale wskazuje na tempo 3,8% na poczatku pazdziernika, po lekkim
spadku z 3,9% pod koniec wrzesnia, co odzwierciedla obawy o spowol-
nienie konsumpcji prywatnej. Wiele wskazuje na to, ze w 2025 r. rosnace

koszty zwigzane z ctami ponoszone sa przez handel detaliczny, chociaz
coraz czesciej przerzucane sg na konsumentéw (wyzsze ceny detalicz-
ne), co eroduje marze firm i realne dochody, cho¢ na razie konsumpcja
trzyma sie dzieki wzrostowi dochoddéw. W strefie euro dane makroeko-
nomiczne we wrzesniu byty generalnie lepsze od oczekiwan, z odczytami
inflacji stabilnymi na poziomie 2,0% w sierpniu (niezmienionym z lipca)
i oczekiwanym wzrostem do 2,2% we wrzes$niu. Wskazniki wyprzedzaja-
ce dla przemystu (PMI) poprawity sie — indeks wzrést do 50,7 w sierpniu,
wchodzac w teren ekspansji po raz pierwszy od ponad trzech lat, cho¢
we wrzesniu lekko spadt do 49,8, sygnalizujac umiarkowana stabilizacje.
Indeks Composite PMI osiagnat 16-miesieczny szczyt na poziomie 51,1
w sierpniu, z przyspieszeniem w ustugach (50,7). W realnych danych na
razie wida¢ bardziej stabilizacje niz silna poprawe, z wzrostem produk-
cji przemystowej i sprzedazy detalicznej. W Europie sytuacje komplikuja
wysokie poziomy zadtuzenia i obstugi dtugu (Wielka Brytania, Francja,
Witochy), nieche¢ do reform — upadek rzadu we Francji w sierpniu nadal
wptywa na opdznienia w programie oszczednosciowym — oraz rosnace
deficyty budzetowe. Kwestie zwigzane z deficytem na 2025 r. i plano-
wanym na 2026 r. pozostajg otwarte, z dyskusjami o dodatkowych do-
chodach podatkowych, bez realnych planéw cie¢ wydatkéw. W Polsce
dane makroekonomiczne we wrzesniu réwniez byly lepsze od oczeki-
wan. Sprzedaz detaliczna i produkcja zaskoczyty pozytywnie, a tempo
inflacji byto nizsze od oczekiwan. Poprawity sie nastroje konsumentow.
Sytuacje komplikowat jednak deficyt budzetowy i dyskusje o podwyz-
kach podatkoéw, a takze obnizenie perspektyw przez agencje ratingowe.

Polityka pieniezna. W Polsce Rada Polityki Pienieznej we wrzesniu kon-
tynuowata tagodzenie polityki monetarnej, obnizajac stopy procentowe
o kolejne 25 punktdow bazowych, sprowadzajgc gtéwna stope referen-
cyjna do poziomu 4,75%. Decyzja ta byta zgodna z oczekiwaniami ryn-
ku i wynikata z utrzymujacej sie tendencji do spadku inflacji. Naszym
zdaniem w tym roku sa szanse na jeszcze 1-2 obnizki. W podobnym
kierunku stopy procentowe ksztattowata amerykanska Fed. W USA, na
posiedzeniu 16-17 wrzesnia, obnizono stopy procentowe o 25 punk-
tow bazowych, sprowadzajgc przedziat stopy funduszy federalnych do
4,00% - 4,25%. Decyzja byta zgodna z oczekiwaniami rynku po wysta-
pieniu Jerome’a Powella w Jackson Hole, gdzie wskazat na koniecznos¢
wsparcia rynku pracy. Rynek interpretowat ten ruch jako poczatek cyklu
obnizek, cho¢ dane makroekonomiczne, takie jak wzrost PKB (3,8% we-
dtug GDPNow) i lekki wzrost CPI (2,9%), sugeruja, ze Fed moze ogra-
niczy¢ sie do stopniowych cie¢, z kolejng obnizka o 25 pb oczekiwang
w grudniu. Kwestig otwartg pozostaje, czy dalsze obnizki beda reakcja
na pogorszenie sytuacji gospodarczej, czy jedynie dostosowaniem po-
lityki do zmieniajacych sie warunkéw. Rynek wycenia obecnie facznie
75-100 pb obnizek do konca 2026 r., cho¢ ryzyka inflacyjne zwiazane
z ctami i napiecia geopolityczne moga wptynac na bardziej ostrozne po-
dejscie Fed. W strefie euro Europejski Bank Centralny (EBC) na posie-
dzeniu 11 wrzesnia, zgodnie z oczekiwaniami, pozostawit stopy procen-

towe bez zmian, z gtéwna stopa refinansowa na poziomie 2,15% i stopa
depozytowa wynoszaca 2,00%. EBC zrewidowat prognozy inflacyjne na
2025 r., utrzymujac je na poziomie 2,1%, co odzwierciedla stabilizacje
cen energii i umiarkowany popyt konsumpcyjny. Prognoza wzrostu go-
spodarczego na 2025 r. zostata podniesiona do 1,2% z 0,9% w czerwcu,
z lekkim optymizmem co do ozywienia w sektorze ustug, cho¢ projekcija
na 2026 r. spadta do 1,0%. EBC podkreslit, ze przyszte decyzje beda
oparte na danych, z mozliwoscia pauzy w cyklu obnizek stop w IV kwar-
tale, jesli inflacja pozostanie pod kontrolg i gospodarka okaze sie odpor-
na na ryzyka handlowe.

Rynki obligacji. We wrzesniu 2025 r. $wiatowe rynki obligacji charakte-
ryzowaty sie zréznicowanym zachowaniem, odzwierciedlajgcym oczeki-
wania na dalsze fagodzenie polityki pienieznej, presje inflacyjng oraz wy-
zwania fiskalne i geopolityczne. W USA rentownosci 10-letnich obligacji
skarbowych byly zmienne, ale kontynuowaty spadek, osiggajac poziomy
okoto 4,10% pod koniec wrzesnia, w reakcji na decyzje Fed oraz sygnaty
stabnacego rynku pracy. Spadki rentownosci byly jednak ograniczane
przez obawy o przyspieszenie inflacji (CPI 2,9%) oraz potencjalny wptyw
cet na ceny detaliczne, co mogtoby zwiekszy¢ presje na marze przedsie-
biorstw. Na rynkach bazowych poza USA, takich jak Niemcy i Japonia,
rentownosci obligacji o dtuzszych terminach zapadalnosci wykazywaty
stabilizacje lub nieznaczny wzrost — niemieckie 10-latki oscylowaty wo-
két 2,7%, a japonskie wokét 1,6% — co wynikato z lepszych od oczeki-
wan danych PMI oraz rosngcych obaw o deficyty budzetowe. W Wielkiej
Brytanii i Francji rentownosci pozostawaty pod presja wysokiego zadtu-
zenia i politycznej niestabilnosci, z francuskimi 10-latkami osiggajacy-
mi 3,5% w zwigzku z przedtuzajacym si¢ brakiem reform fiskalnych po
upadku rzgdu. W Polsce dtuzsze obligacje skarbowe nadal znajdowa-
ty sie pod presja dyskusji o deficycie budzetowym oraz potencjalnych
podwyzkach podatkéw, utrzymujac rentownosci 10-letnich obligacji na
poziomie okoto 5,5%. Naruszenia przestrzeni powietrznej przez rosyj-
skie drony w panstwach NATO, w tym w Polsce, nie wywotaly istotnej
reakcji na rynku obligacji. Krétszy koniec krzywej rentownosci w Polsce
korzystat z gotebiej polityki Rady Polityki Pienieznej. Zatem globalnie,
krzywe rentownosci obligacji nadal wykazywaty tendencje do stromienia

sie, z rosngca réznica miedzy krétkim a dtugim koricem, co wskazuje na
wigkszy potencjat zwrotu z dtuzszych obligacji. Ich rentownosci pozo-
stajg relatywnie wysokie w poréwnaniu do krétkoterminowych, a uptyw
czasu sprzyja spadkowi rentownosci w miare skracania sie terminu do
wykupu. Sentyment do obligacji rynkow wschodzacych pozostawat
ostabiony z powodu napie¢ handlowych i cet forsowanych przez USA,
cho¢ ostabienie dolara (spadek o 1,56% wobec koszyka walut) czgsciowo
tagodzito te presje.

Indeksy gietdowe: We wrzesniu indeksy gietfdowe generalnie rosty.
Wozrosty napedzane byty oczekiwaniami na dalsze obnizki stép procen-
towych przez Fed i stabilizacjg danych makroekonomicznych. W USA
najwyzsza stope zwrotu przynidst segment spotek wzrostowych (S&P
Growth: 5,23%) wzgledem Value (S&P Value: 1,59%), co przetozyto sie
na lepsza stope indekséw spotek technologicznych (NASDAQ: 5,61%)
vs szerokiego rynku (S&P500: 3,53%). Mate spdtki rowniez rosty, ale
w stabszym tempie (Russell 200: 2,96%). Niemiecki DAX przynidst sto-
pe zwrotu bliska 0%, a MSCI Euro na poziomie 3,19%. Na dynamice
polskiego parkietu zawazyta przede wszystkim kwestia podatku banko-
wego. Indeks WIG banki spadt 0 1,93%, a indeks WIG wzrést o 1,52%,
podczas gdy sWIG80 urdst o0 2,55%. W rynkach wschodzgcych indeksy
takie jak MSCI Emerging Markets wzrosty 0 2,79%, z lepszymi wynikami
w Azji (np. MSCI Asia Ex Japan: 6,62%).

Kursy walut. We wrzesniu dolar amerykanski podlegat wahaniom, ale
generalnie pozostat staby. Ztotéwka pozostata stabilna do EUR i umoc-
nita sie lekko do USD.

Ztoto. Ceny ztota siegnety nowych historycznych szczytéw. Podobnie
jak w sierpniu sprzyjata temu sytuacja geopolityczna oraz spadajace re-
alne rentownosci w USA oraz stabszy dolar. Ruch w goére byt dynamiczny
i trwat praktycznie przez caty miesigc. Wzrostom cen zfota sprzyjajg na-
ptywy do ETF (stan posiadania 97,2 min uncji, a w szczycie 2022 r. byto
to okoto 110 min uncji), zakupy bankdéw centralnych i stosunkowo niskie
wzgledem wczesniejszych historycznych szczytéw cenowych, cho¢ od-
budowujace sie pozycje w kontraktach (CFTC).
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Aktualne perspektywy

Nastawienie ogdlne:

Przeprowadzona przez nas analiza spowodowata, ze, cho¢ nie
jednogtosnie, zmieniliSmy nasze ogodlne nastawienie do aktywow
ryzykownych z neutralnego na lekko pozytywne. Podkreslamy, ze
niepewnosci polityki handlowej USA i niepewnosci polityki go-
spodarczej nadal spadaty jednak wcigz pozostajg historycznie
wysokie. Sytuacja na linii Ukraina-Rosja jest bardziej napieta. Nie-
pewna jest réowniez sytuacja w Strefie Gazy i na Bliskim Wscho-
dzie. W tej sytuacji pomaga rosngca $wiatowa ptynnos¢ oraz
nizsze stopy procentowe. Dodatkowo standardowo wrzesien
bywat stabym miesiacem na rynku akcji, a w tym roku ten efekt
sezonowy nie do korica sie sprawdzit. Swiadczy to naszym zda-
niem o pewne;j sile rynku akcji i daje dobrag baze do wzrostéw do
konca roku. Przy czym np. w USA moga pozytywnie zaskoczy¢
spotki, ktdre w tym roku zachowywaty sie stabiej. Wszystko to
w warunkach neutralnego poziomu emocji inwestoréw. Wskazniki
makroekonomiczne, podobnie jak miesigc wczesniej, nie wywo-
tuja ani euforii ani wiekszych obaw, chociaz wida¢ zréznicowanie
na swiecie. W Europie widoczne sa napiecia polityczne, a linig
konfliktu pozostaje nastawienie do Rosji oraz ewentualne proby
réwnowazenia finanséw publicznych w srodowisku wysokich i ro-
snacych deficytéw budzetowych. W srednim i dtuzszym terminie
sytuacje w realnej gospodarce powinna zmienia¢ implementacja
sztucznej inteligencji w kierunku wzrostu produktywnosci. Nie-
mniej jednak nadal wyzwaniem w tej sytuacji jest pdzny etap cy-
klu gospodarczego, stosunkowo wysokie wyceny akcji, bardzo
waskie spready i niskie poziomy zmiennosci.

Nastawienie do akcji:

e Nasze ogolne nastawienie do akcji w srednim i dtuzszym ter-
minie pozostawiamy na poziomie lekko pozytywnym. Pomaga
silny wrzesien i rozpoczecie cyklu obnizek przez Fed i stabszy
USD. Zréznicowanie sytuacji globalnej powoduje, ze nasze na-
stawienie do poszczegdlnych rynkow jest nadal zréznicowane.

e W Polsce dane makroekonomiczne (sprzedaz detaliczna, pro-
dukcja przemystowa) wspieraja rynek. Rosna oczekiwania na
poprawe wynikow spoétek. Pomimo tego, ze istnieje ryzyko ne-
gatywnego zaskoczenia od strony podatkowej i nad rynkiem
wida¢ pewien potencjalny nawis podazy akcji, to suma sum-
marum otoczenie sprzyja zmianie nastawienia z neutralnego
na lekko pozytywne.

e W Europie zestaw czynnikéw makroekonomicznych i zwig-
zanych z ryzykiem geopolitycznym nadal determinuje nasta-
wienie do rynku europejskiego na poziomie neutralnym. Nadal
nie wykluczamy, ze sytuacje moze poprawic silniejsze cyklicz-
ne odbicie w Niemczech, ktére moze zmieni¢ scenariusz na
czwarty kwartat.

e Na rynku amerykanskim, ze wzgledu na silny wrzesien, neu-
tralny poziom emocji inwestoréw i rosngce perspektywy row-
niez dla mniejszych spoétek nasze nastawienie utrzymujemy na
poziomie lekko pozytywnym.

e Dla grupy krajéw rozwijajacych sie nie zmieniamy naszego po-
dejscia, bo zestaw argumentéw i ocena sytuacji jest podob-
na jak we wrzesniu. Widzimy caty czas podwyzszony poziom
ryzyka geopolitycznego (USA vs Rosja i BRICS) i gospodar-
czego (cta), jednak naszym zdaniem te czarne scenariusze sg
juz w cenach, a pozycjonowanie inwestorow w tym segmen-
cie rynku akcji jest bardzo niskie. Kazda perspektywa popra-
wy sytuacji, niespodzianki makroekonomiczne, stabszy USD
sprawiajg, ze istnieje szansa na szybkie zamykanie dyskonta
i lepsze wyniki. Tutaj nasze nastawienie utrzymujemy na pozio-
mie neutralnym.

Nastawienie do obligacji:

Ze wzgledu na stabsze dane z amerykanskiego rynku pracy oraz
rozpoczecie cyklu obnizek przez Fed, przy na razie zduszonych,
cho¢ obecnych, obawach o wzrost inflacji w USA, a takze niski
poziom stép procentowych w strefie euro, pozostawiamy lekko
pozytywne nastawienie do obligacji krajow rozwinietych. W Pol-
sce, pozostawiamy lekko pozytywne nastawienie do obligacji
skarbowych o statym kuponie i dtuzszej zapadalnosci oraz do
obligacji skarbowych o zmiennym kuponie. Uwazamy, ze finan-
sowanie zaktadanego deficytu budzetowego nie bedzie wigzato
sie ze zwiekszonag wzgledem 2025 r. podazg obligacji, a dalsze
obnizki stép beda sprzyja¢ temu segmentowi krzywej. Ze wzgle-
du na znaczne spadki rentownosci na krétkim koncu krzywej na-
dal pozostawiamy nasze nastawienie do obligacji skarbowych
o statym kuponie i krétszej zapadalnosci na poziomie neutralnym.
Do polskich obligacji korporacyjnych (bardzo niskie spready kre-
dytowe) oraz do obligacji krétkoterminowych, denominowanych
w dolarze pozostawiamy nastawienie na poziomie neutralnym.
Zwracamy uwage, ze po okresie letnim powraca podaz. Dla obli-
gacji denominowanych w euro nasze nastawienie jest neutralne.
Ze wzgledu na stabszy sentyment do rynkéw wschodzacych w re-
akcji na polityke USA nasze nastawienie do obligacji grupy krajéw
rynkéw wschodzacych nadal jest lekko negatywne, chociaz tutaj
sytuacje, podobnie jak w zesztym miesigcu, fagodzi stabszy dolar
i polityka lokalnych bankéw centralnych.

Nastawienie do ztota i surowcow:

Poziom ryzyka geopolitycznego pozostaje wysoki. Widac¢ tenden-
cje do wzrostu eskalaciji i polaryzacji na swiecie. Z drugiej strony
poziom ryzyka moze nieco spasc, jezeli wdrozone zostanie poro-
zumienie dotyczace Strefy Gazy. Obserwowany wzrost popytu ze
strony inwestoréw indywidualnych oraz bankéw centralnych caty
czas wspieraja ceny ztota i wynosza je z do nowych historycz-
nych szczytéw. Ruch ten byt jednak bardzo silny w krotkim termi-
nie, co rodzi pytania o statos¢ wycen. Testowanie psychologicz-
nej bariery wynoszacej 4000 USD za uncje jest na wyciagniecie
reki. Wskazniki techniczne wskazujg na wykupienie, jednak np.
wskaznik wartos¢ NASDAQ do ceny ztota jest nadal na wysokich
poziomach, bo zaréwno ceny amerykanskich akcji jak i ceny ztota
rosng. Pomimo sprzyjajacych wiatréw pozostawiamy nasze na-
stawienie na poziomie neutralnym.

Na rynku surowcow sytuacja jest mieszana. Globalna koniunktura
w sektorach przemystowych pozostaje staba, co niesie za sobg
stosunkowo staby popyt na surowce, takie jak metale przemysto-
we. Od strony podazowej najwazniejszym wydarzeniem byta kle-
ska naturalna w drugiej co do wielkosci kopalni miedzi na $wiecie,
ktéra ma ograniczy¢ moce produkcyjne na najblizsze kilkanascie
miesiecy. W zakresie surowcow rolnych widac niski popyt ze stro-
ny Chin na czes¢ amerykanskiej produkcji rolnej, co generalnie
sprzyja spadkom w tej kategorii. Nastepnie, wobec zwiekszania
produkcji przez OPEC+ oraz zabiegéw USA by w razie natozenia
dodatkowych sankcji na Rosje nie wywota¢ szoku podazowego
na swiatowych rynkach sprzyjaja stabilizacji/spadkom cen ropy.
Globalne indeksy surowcow ciggng w gore, przede wszystkim
ceny wiekszosci metali szlachetnych. Biorgc pod uwage te naj-
wazniejsze czynniki, podobnie jak w zesztym miesigcu, utrzymu-
jemy nasze nastawienie na poziomie neutralnym jednak nadal
wskazujemy, ze nie wykluczamy sytuacji, ze moze to juz czas na
przesuniecie sie w strone nastawienia lekko pozytywnego. Za tym
drugim pozycjonowaniem przemawiajg kwestie skumulowania
sie negatywnych informacji w wycenach oraz kwestie techniczne,
takie jak wybicie indeksu ponad 200-dniowa Srednig. Optymizm
studzi jednak natura wzrostu wartosci indeksu, ktéry rosnie gtow-
nie dzieki wzrostom cen metali szlachetnych.

Pozycjonowanie wg kategorii funduszy

Wptyw otoczenia gospodarczego na dana kategorie funduszy
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Kategoria funduszy

Fundusze krotkoterminowe dtuzne

Fundusze dtuzne korporacyjne

Fundusze krotkoterminowe dtuzne zagraniczne

Fundusze dtuzne polskie

Fundusze dtuzne krajow rozwijajacych sie .

Fundusze mieszane polskie

Fundusze akcji polskich

=
L

- >

Fundusze akcji krajéw rozwijajacych sie

Fundusze akcyjne tematyczne

Fundusze ztota

Fundusze surowcowe

- > Zmiana nastawienia w odniesieniu do poprzedniej publikagcii.




Rozwigzania inwestycyjne Generali Investments TFI

w podziale na kategorie funduszy.

Kategoria funduszy

Generali Konserwatywny FIO

Generali Korona Obligacji Uniwersalny FIO
Fundusze krétkoterminowe dtuzne

Generali Obligacji Uniwersalny Plus SFIO

SGB Obligacji Uniwersalny SFIO

Generali Obligacji Krotkoterminowy FIO
Fundusze dtuzne korporacyjne

Generali Obligacji Ekologicznych SFIO
Fundusze krotkoterminowe diuzne Generali Dolar FIO
zagraniczne Generali Euro SFIO

Generali Korona Obligacje FIO
Fundusze dtuzne polskie Generali Obligacje Aktywny SFIO

SGB Dtuzny SFIO
Fundusze dtuzne krajéw EM Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace SFIO

Generali Stabilny Wzrost FIO
Fundusze mieszane polskie

Generali Korona Zréwnowazony FIO

Generali Korona Akcje FIO
Fundusze akcji polskich -

Generali Akcje Matych i Srednich Spotek FIO
Fundusze akciji krajow EM Generali Akcji Rynkow Wschodzacych FIO

Generali Akciji: Lifestyles SFIO

Generali Akcji: Megatrendy FIO
Fundusze akcyjne tematyczne Generali Akcje Value FIO

Generali Akcji Ekologicznych Europejski SFIO

Generali Akcji Ekologicznych Globalny SFIO

Generali Ztota SFIO
Fundusze surowcowe

Generali Surowcow FIO

Wiecej szczegotow znajdg Paniistwo na naszej stronie, skanujac kod

Jak inwestowac?

ST

Jesli jestes klientem naszego Towarzystwa,
zaloguj sie do Serwisu Transakcyjnego

Jesli nie masz u nas konta, otworz je korzystajac z mojelD
— bezpiecznej metody zdalnego potwierdzenia tozsamosci

Jesli masz pytania, skontaktuj si¢ z nami
przez Wirtualny Oddziat

Chcesz wiedzieC wiecej?

(+48) 22 588 18 51
(od pon. do pt. od 9:00 do 17:00)

tfi@generali.pl

www.generali-investments.pl

Generali Investments TFI S.A.
ul. Senatorska 18, 00-082 Warszawa

generali-investments.pl



INFORMACJA PRAWNA

Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) dziata na podstawie decyzji Komisji Papieréw War-
tosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\ 95 i Swiadczy ustugi posred-
nictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa. Towarzystwo ma siedzibe w Warszawie, przy ulicy Senatorskiej 18 (00-082
Warszawa) oraz jest wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejestrowy dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy pod numerem KRS 50329, posiada NIP: 527-10-24-937 i kapitat zaktadowy 21 687 900,00 PLN, optacony w catosci.
Niniejszy materiat jest upowszechniany w celach reklamowych, promocyjnych i informacyjnych oraz nie stanowi umowy ani nie jest
dokumentem informacyjnym wymaganym na mocy przepiséw prawa. Materiat ten nie zawiera petnych informacji niezbednych do
podjecia decyzji inwestycyjnej oraz oceny ryzyka zwigzanego z inwestycja w fundusze inwestycyjne. Przed podjeciem ostatecznych
decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac¢ sie z Dokumentem zawierajacym kluczowe informacje (KID) lub Informacja dla Klientéw AFI,
a takze z Prospektem Informacyjnym, zawierajgcymi szczegdtowe informacje w zakresie: polityki inwestycyjnej, czynnikéw ryzyka,
zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa, praw uczestnikéw oraz z tabelg optat manipulacyjnych i informacjami podatkowymi, do-
stepnymi w siedzibie Towarzystwa oraz na stronie internetowej: www.generali-investments.pl w lokalizacji https://www.generali-i-
nvestments.pl/contents/pl/klient-indywidualny/dokumenty w zaktadce ,,Dokumenty” (odpowiednio w zaktadce ,,Prospekty funduszy”,
»KID”, ,Dokumenty i Regulaminy”). Dokumenty sg sporzadzone w jezyku polskim.

Ryzyko inwestycyjne subfunduszy opisane jest w punktach Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu, w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu oraz Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego
z uczestnictwem w Subfunduszu. Prawa uczestnikdw funduszu sa opisane w prospekcie Informacyjnym w punkcie Zwiezte okreslenie
praw Uczestnikow Funduszu. Towarzystwo ani fundusze inwestycyjne nie gwarantuja osiagniecia celéw inwestycyjnych. Inwestujac
w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe bedace przedmiotem inwe-
stycji samego funduszu. Korzysciom wynikajgcym z inwestowania towarzyszg takze ryzyka. Uczestnik musi sie liczy¢ z mozliwoscia
zmniejszenia lub utraty zainwestowanych srodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyj-
nymi subfunduszu i jest uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez fundusz oraz od
poziomu pobranych optat manipulacyjnych i podatku obciazajagcego dochdd z inwestycji. Opodatkowanie zalezy od indywidualnej
sytuacji klienta i moze ulec zmianie w przysztosci. Przedstawiane informacje finansowe dotycza wskazanego okresu w przesztosci,
a wyniki osiagniete w przesztosci nie gwarantujg zwrotéow z przysztych inwestycji. Wynik bedzie sie rézni¢ w zaleznosci od funkcjo-
nowania rynku i okresu posiadania inwestycji. Prezentowane wyniki nie uwzgledniaja optat manipulacyjnych zwigzanych z inwestycja
w dany subfundusz oraz podatkéw.

Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowia: oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, ustugi doradztwa inwe-
stycyjnego, udzielania rekomendacji dotyczacej instrumentéw finansowych, jak réwniez nie stanowia informacji rekomendujacej lub
sugerujacej strategie inwestycyjna lub rekomendaciji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku, a takze nie sg forma doradztwa finansowego, podatkowego lub
prawnego.

W zaleznosci od przyjetej polityki inwestycyjnej, subfundusze moga lokowac aktywa w papiery wartosciowe, instrumenty rynku pie-
nieznego oraz inne kategorie lokat, a ponadto ze wzgledu na sktad portfela oraz realizowana strategie zarzadzania, wartos¢ jednostki
uczestnictwa moze podlega¢ umiarkowanej, duzej lub bardzo duzej zmiennosci. Duza zmiennos¢ wartosci aktywow netto: Generali
Akcje Matych i Srednich Spétek, Generali Akcje Value, Generali Akcji Rynkéw Wschodzacych, Generali Korona Akcje, Generali Korona
Zréwnowazony, Generali Stabilny Wzrost, Generali Surowcéw, Generali Akcji: Megatrendy w Generali FunduszeFlO oraz Generali Ob-
ligacje Aktywny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Ztota, Generali Euro, Generali Akcji Ekologicznych Globalny,
Generali Akciji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Europejski w Generali FunduszeSFIO.

Mozliwe lokaty ponad 35% wartosci aktywéw Generali Korona Obligacji Uniwersalny, Generali Akcji: Megatrendy, Generali Korona
Obligacje, Generali Stabilny Wzrost, Generali Korona Zrownowazony, Generali Ztota, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny,
Generali Akcji: Lifestyles w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank
Polski, a w przypadku Generali Dolar, Generali Konserwatywny, Generali Surowcéw, Generali Akcji: Megatrendy oraz Generali Obligaciji
Krétkoterminowy takze w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez: Australie, Austrie, Belgie, Butgarie,
Cypr, Czechy, Danie, Estonie, Finlandie, Francje, Grecje, Hiszpanie, Holandig, Irlandie, Islandig, Japonig, Kanade, Koree Potudniowa,
Litwe, Luksemburg, totwe, Malte, Meksyk, Niemcy, Norwegie, Nowa Zelandig, Polske, Portugalie, Rumunig, Stowacje, Stowenig,
Stany Zjednoczone, Szwajcarie, Szwecje, Turcje, Wegry, Wielka Brytanie, Wiochy oraz Europejski Bank Inwestycyjny i Bank Swiatowy
(Miedzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju).

Niniejszy materiat zostat przygotowany przez Towarzystwo z dotozeniem nalezytej starannosci i z wykorzystaniem najlepszej wiedzy
oraz opierajg si¢ na ocenie autora w momencie jego tworzenia i w stosunku do biezgcego stanu prawnego, podatkowego i faktycz-
nego, a takze moga ulec zmianie bez uprzedniego poinformowania. W materiale uzyto informacji ze zrédet wtasnych oraz z publicznie
dostepnych zrodet (www.generali-investments.pl). Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci za negatywne skutki wynikajace z uzyt-
ku tresci zawartych w niniejszym materiale. Wszelkie prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja wytacznie Towarzystwu.
Powielanie, publikowanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny sposdb jego catosci lub czesci bez zgody Towarzystwa jest
zabronione.



