TWOJA DROGA DO ZYSKU!

Aktualne perspektywy funduszy inwestycyjnych

MATERIAL REKLAMOWY

Inwestycje w fundusze sa obarczone ryzykiem. Materiat nie wystarcza do podjecia decyzji inwestycyjnej.

Szczegodtowe zastrzezenia na ostatniej stronie tej publikacii.

Najwazniejsze informacje o sytuacji makroekonomicznej.

Geopolityka

Styczen 2026 r. stat pod znakiem eskalacji napie¢ na swiecie i braku roz-
wigzan utrzymujacych sie konfliktéw regionalnych. Miesiac rozpoczat sie
interwencja wojskowa Stanéw Zjednoczonych w Wenezueli. Okres ten
podkreslit przejscie w kierunku dyplomaciji ,,twardej sity”, w ktérej wptyw
gospodarczy, sygnaty militarne i operacje zmiany rezimu beda przewa-
zaty nad srodkami dyplomatycznymi. Gtéwne mocarstwa w coraz wiek-
szym stopniu realizowaty strategie oparte na strefach wptywoéw, co spo-
wodowato fragmentacje sojuszy i wzrost ryzyka btednych ocen sytuacji
w punktach zapalnych, takich jak Ukraina, Bliski Wschdéd i region Azji
i Pacyfiku. Ogdlnie rzecz biorac sytuacja geopolityczna odzwierciedlata
przejscie do bardziej transakcyjnego, niestabilnego systemu, napedzane-
go rywalizacja miedzy mocarstwami i presja wewnetrzna w kluczowych
panstwach. 3 stycznia 2026 roku amerykanskie sity specjalne przeprowa-
dzity operacje, w wyniku ktorej schwytano prezydenta Nicolasa Maduro
i jego zoneg. Zostat on przewieziony do USA. Waszyngton uzasadnia to
walka z kartelami, migracja i chinsko-rosyjskimi wptywami w regionie. To
poczatek tzw. ,Doktryny Donroe” — nowej wersji Monroe Doctrine, kto-
ra ma zapewni¢ USA dominacje w catej Ameryce tacinskiej. 30 stycznia
2026 roku Sad Najwyzszy Panamy orzekt, ze koncesje na zarzadzanie
dwoma kluczowymi portami (Balboa na Pacyfiku i Cristobal na Atlantyku),
przyznane spotce Panama Ports Company (spétka-corka hongkonskie-
go giganta CK Hutchison Holdings), sa niezgodne z konstytucja Panamy.
To automatycznie uniewaznia 25-letnie przedtuzenie koncesji z 2021
roku. Decyzja jest postrzegana jako duze zwyciestwo administracji Trum-
pa i jego ,Doktryny Donroe”. Jest to rowniez powazna porazka Pekinu
— strata strategicznego przyczotka w najwazniejszym szlaku handlowym
potkuli zachodniej. Dodatkowo Donald Trump wrécit do pomystu przejecia
lub ,,zakupu” Grenlandii, co wywotato masowe protesty zaréwno w Danii,
jak i na samym terytorium wyspy. USA zwiekszyty obecnos¢ wojskowa
w Arktyce — to kolejny punkt tarcia wewnatrz NATO. Generalnie obecna
sytuacja prowadzi do wniosku, ze jest to pozycjonowanie sie USA przed
zblizajacym sie kwietniowym szczytem Trump-Xi. Chiny oczywiscie na te
sytuacje reaguja szeregiem protestéw na roznych poziomach dyplomaciji.
Rownolegle styczen 2026 r. byt w Iranie jednym z najbardziej dramatycz-
nych i krwawych miesiecy w historii Islamskiej Republiki — okresem maso-
wych protestéw, ekstremalnej brutalnosci wiadz i najwiekszej fali represji
od rewolucji islamskiej w 1979 roku. Protesty, ktére zaczety sie pod koniec
2025 r., w styczniu biezacego roku osiagnety apogeum. Wybuchty gtow-
nie z powodu katastrofalnej sytuacji gospodarczej: kurs riala zatamat sie
do rekordowo niskich pozioméw, inflacja przekroczyta 40%, ceny zyw-
nosci wzrosty srednio o 70-72% rok do roku. Destabilizacja wewnetrzna
podniosta ryzyko niekontrolowanego rozwoju sytuacji w Iranie, a USA za-
reagowato na te sytuacje skierowaniem floty uderzeniowej na wody re-
gionu i grozba ataku, co zmotywowato wtadze iranskie do rozpoczecia
negocjacji. Sytuacja nie jest przesadzona.

Gospodarka
Amerykanska gospodarka cechowata sie wzgledna stabilnoscia, a czes¢
danych makroekonomicznych pozytywnie zaskakiwata. Prognozy wzro-

stu PKB na 2026 rok wahaja sie miedzy 2,5 a 2,8 proc. (znacznie powyzej
konsensusu sprzed roku). Prawdopodobienstwo recesji spada. Rynek
pracy réwnowazy sie i okreslany jest jako ,no hire, no fire”, czyli ,bez
zwalniania, bez zatrudniania”. Przy nadal stabym konsumencie obnizki
podatkéw powinny pobudzi¢ zarowno konsumpcje, jak i inwestycje. In-
flacja bazowa PCE zakonczyta rok na poziomie bliskim 3% r/r, poniewaz
wplyw cet zrdwnowazyt nadal powolny spadek inflacji ustug. Nie spodzie-
wamy sie, aby do korica roku inflacja bazowa znalazta sie ponizej 2,5%
r/r. Na styczniowym posiedzeniu Fed wyrazit optymizm co do perspektyw
wzrostu gospodarczego i zasygnalizowat przerwe w tagodzeniu polityki
pienieznej: spodziewamy sie, ze ostatnia obnizka stop procentowych na-
stapi nie wczesniej niz w czerwcu. W strefie euro jesteSmy pozytywnie
nastawieni do aktywnosci gospodarczej i nadal prognozujemy wzrost go-
spodarczy w 2026 r. na poziomie 1,3%. Rosnace zaufanie konsumentow,
stabilny rynek pracy, wdrozenie niemieckiego programu fiskalnego oraz
spadek inflacji powinny sprzyjaé szeroko zakrojonemu ozywieniu gospo-
darczemu. Spodziewamy sie, ze EBC na razie utrzyma stopy procentowe
na niezmienionym poziomie, ale dostrzegamy ryzyko obnizki, zwtaszcza
w przypadku dalszego umochienia sie euro. W Polsce 2025 rok cechowat
sie przyspieszeniem dynamiki wzrostow wszystkich sktadnikow napedza-
jacych wzrost gospodarczy. Gospodarka rosta w tempie 3,6% r/r (GUS),
co byto wartoscig lepszg od oczekiwan (na poziomie 3,5%). W 2026 r.
sytuacja ma by¢ nadal dobra, a gtéwna sita napedzajaca gospodarke
maja by¢ inwestycje. W tym miejscu wazna jest uwaga dotyczaca pogo-
dy. Silne mrozy w styczniu i w lutym powoduja wstrzymanie czesci robot
budowlanych. W zwigzku z tym poczatek roku moze by¢ nieco stabszy, co
bedzie powodowato przesuniecie sie wzrostu inwestycji w czasie. Inflacja
powinna ksztattowac sie w poblizu celu NBP, a okresowo widzimy praw-
dopodobienstwo, ze spadnie ponizej 2%.

Polityka pieniezna

Na styczniowym posiedzeniu Fed wstrzymat obnizki stép procentowych,
poniewaz dobre dane o aktywnosci gospodarczej pokazujg, ze polityka
pienigzna nie jest restrykcyjna, a FOMC uwaza, ze ryzyko pogorszenia
sytuacji na rynku pracy wydaje si¢ mniejsze niz w grudniu. Rynek wycenia
obecnie dwie obnizki stép procentowych. Podczas pierwszego przestu-
chania w sprawie proby odwotania przez administracje gubernator Cook
kilku cztonkéw Sadu Najwyzszego wyrazito sceptycyzm co do podstawy
prawnej jej odwotania. 30 stycznia 2026 roku prezydent Donald Trump ofi-
cjalnie nominowat Kevina Warsha na stanowisko przewodniczgcego Rady
Gubernatoréw Rezerwy Federalnej (Fed), czyli nowego szefa amerykan-
skiego banku centralnego. Warsh od lat jest krytykiem obecnego sposobu
prowadzenia polityki monetarnej przez Fed. Twierdzi, ze instytucja stracita
wiarygodnos¢, zbyt mocno polega na forward guidance i modelach pro-
gnostycznych, a za mato skupia sie na prostszych, bardziej zasadniczych
zasadach. Jednoczesnie w ostatnich miesigcach publicznie wyrazit po-
parcie dla frustracji Trumpa wobec Powella i op6znionego cyklu obnizek
stép procentowych. W przypadku strefy euro, biorgc pod uwage nasze
konstruktywne prognozy gospodarcze oraz ogdlny obraz inflacji, ktéry na-
dal jest zasadniczo zgodny z najnowszymi prognozami makroekonomicz-

nymi EBC, nadal uwazamy, ze podstawowe stopy procentowe pozostang
na razie bez zmian. W Polsce Rada Polityki Pienieznej w styczniu takze
pozostawita stopy procentowe bez zmian.

Rynki obligacji

W styczniu 2026 r. zmiennos$¢ na rynku obligacji byta stosunkowo niska,
jednak rentownosci amerykanskich obligacji lekko rosty praktycznie na
catej rozciagtosci krzywej dochodowosci. W Polsce obligacje skarbowe
nadal miaty tendencje do zyskiwania na cenie (spadkéw rentownosci) na
catym przekroju okresu do wykupu. W rezultacie cata krzywa rentowno-
Sci przesuneta sie w doét. Spadki rentownosci byty jednak silniejsze na
kroétkich obligacjach, a stabsze na dtugich, stad krzywa stata sie bardziej
stroma. Warto zwréci¢é uwage, ze spread polskich obligacji 10-letnich
w stosunku do obligacji niemieckich byt stabilny, a w stosunku do obliga-
cji amerykanskich spadt.

Indeksy gietdowe

Teza na 2026 r. jest podobna jak w 2025 r. Perspektywy dla rynkéw sa
dobre, warunkiem koniecznym dla pozytywnych stop zwrotu na catym
Swiecie jest stabilna sytuacja na gietdach amerykanskich. Poczatek roku
byt dla inwestorow dobry. Na wszystkich najwazniejszych rynkach stopy
zwrotu byty dodatnie. Rynek wiekszych spétek znajduje sie w fazie kon-
solidacji/trendu bocznego, stad najnizsze stopy zwrotu (S&P 500: 0,62%;

1
U

Nasdaq: 0,18%). Mate i Srednie spotki amerykanskie oraz pozostate ryn-
ki nadrabiajg roznice w wycenach. Indeks Russell 2000 wzrdst o 4,5%,
a MSCI EM o 8,95%. Na polskim rynku réwniez widoczna byta przewaga
matych i Srednich spoétek, chociaz roznica stép zwrotu wzgledem duzych
spofek nie byta tak wysoka, jak w przypadku USA (WIG: 6,49%; mWIG40:
9,73%; sWIG80: 7,15%).

Kursy walut

W styczniu kurs dolara amerykanskiego byt bardzo zmienny. Pomimo
wzrostdéw na poczatku miesigca druga potowe miesigca zdominowat
trend ostabiania sie USD. Kurs EUR/PLN byt stosunkowo stabilny, stad
wzrost wartosci EUR/USD przetozyt sie na spadek USD/PLN.

Ztoto

Wozrost cen ztota silnie przyspieszyt. Dziatat ksigzkowy efekt — stabszy
USD => mocniejsze metale szlachetne. Dynamika wzrostu byta jednak
tak silna, ze zaczynata budzi¢ watpliwosci dotyczace prawdopodobien-
stwa utrzymania sie takiej sity wzrostu. Obawy te byty dodatkowo poparte
jeszcze bardziej dynamicznymi wzrostami cen srebra. Pod koniec mie-
sigca nastapity silne i gwattowne spadki, ktdre rozpoczety sie na gietdzie
w Londynie oraz byty kontynuowane na gietdzie kontraktéw pochodnych
w USA.
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Aktualne perspektywy

Nastawienie ogdlne:

W tym miesiacu jednogtosnie utrzymali$my nasze ogdlne nastawie-
nie do aktywéw ryzykownych na poziomie neutralnym. Dostrzega-
my solidne dane gospodarcze i perspektywy (kontynuacja inwestycji
w Al, stymulacja konsumenta w USA, itd.) oraz szereg pozytywnych
sygnatéw ptyngcych z samego rynku. W naszej ocenie przewazyty
silne wzrosty od poczatku roku oraz skokowy wzrost zmiennosci
notowan USD oraz metali szlachetnych. Przed nami takie czynniki
niepewnosci jak: niepokoje wewnetrze w USA (polityka migracyjna,
wybory potéwkowe ,Mid-Term”), kwestia Iranu oraz konsekwencje
zatwierdzenia nowego szefa Fed. Wobec tych czynnikéw podtrzy-
mywane sg oczekiwania dotyczace wzrostu wynikéw spotek gietdo-
wych, a cykl koniunkturalny coraz bardziej wskazuje na wchodzenie
czesci Swiatowych gospodarek w faze rozkwitu. Rynkom caty czas
pomagaja luzna polityka pieniezna z perspektywa dalszych spadkéw
stép procentowych w USA, a takze globalny wzrost ptynnosci. Do-
datkowo przy stosunkowo wysokich wycenach emocje inwestoréw
pozostaja mieszane: neutralne patrzac na indeks CNN Fear&Greed,
lekko optymistyczne patrzac na AAIl Bull w USA oraz optymistyczne
w przypadku WallStreetBets Fear and Greed.

Nastawienie do akcji:

¢ Nie zmieniamy nastawienia z poczatku roku i nasze ogodlne nasta-
wienie do akcji w $rednim i dtuzszym terminie pozostawiamy na po-
ziomie lekko pozytywnym.

e W Polsce podobnie jak na poczatku stycznia widzimy zmiany po-
zytywne. Lepsze dane z USA i z gospodarki swiatowej oraz dobre
dane z polskiej gospodarki (wynagrodzenia, sprzedaz detaliczna,
produkcja przemystowa) nadal wspieraja rynek. Wg monitoringu
NBP nastgpita poprawa sytuacji finansowej przedsiebiorstw. Roczne
prognozy sytuacji ekonomicznej wyraznie si¢ poprawity i sg powyzej
Sredniej wieloletniej. Nad rynkiem cigzy nadal pewien potencjalny
nawis podazy akgji (Allegro, Zabka, Pepco, Santander Bank Polska).
Wypadkowa wszystkich czynnikéw sprzyja pozostawieniu nastawie-
nia na poziomie lekko pozytywnym.

e W Europie sytuacja jest wzglednie stabilna. Perspektywy poprawia
umowa z Indiami, a mieszane uczucia budzi umowa z Mercosur. Ze-
staw czynnikdw natury gospodarczej i zwigzanych z ryzykiem ge-
opolitycznym determinuje nastawienie do rynku europejskiego na
poziomie neutralnym. Szansa moze by¢ cykliczny charakter spétek
europejskich oraz stosunkowo niska baza w zakresie wycen.

e Rynek amerykanski znajduje sie w fazie technicznej konsolidaciji.
Indeks S&P 500 oscyluje tuz ponizej historycznych szczytéw, a na-
stroje inwestoréw balansuja na granicy umiarkowanego optymizmu
i rosnagcej ostroznosci. Rynek wchodzi w okres, w ktérym klasyczne
czynniki sezonowe, polityka monetarna i wyniki spétek zaczynaja sie
ze sobag Scierac. Inwestorzy wcigz wierzg w umiarkowanie pozytyw-
ny scenariusz dla gospodarki amerykanskiej, wspierany przez dalszy
rozwdj sztucznej inteligencji, ciecia podatkowe i deregulacje. Nasze
nastawienie utrzymujemy na poziomie lekko pozytywnym.

e Grupa krajow rozwijajgcych sie nie jest jednorodna, a srodowisko
makroekonomiczne i geopolityczne réznie wptywa na poszczegdine
kraje. Z punktu widzenia rozwoju gospodarki $wiatowej jest szansa
na to, zeby nadrabianie zalegtosci w wycenach do USA generowa-
fo zadowalajgce dla inwestorow stopy zwrotu. Z drugiej strony brak
dtugoterminowych rozwigzan na linii USA-Chiny oraz znaczace ryzy-
ko zaostrzenia sie sytuacji w Iranie i na Bliskim Wschodzie generuja
podwyzszony poziom ryzyka geopolitycznego. Bilans tych czynni-
kéw sktadnia nas do utrzymania nastawienia na poziomie neutral-
nym.

Nastawienie do obligaciji:

W 2026 r. wchodzimy z perspektywa utrzymania stép procentowych
przez Europejski Bank Centralny oraz obnizek w USA. Ze wzgledu
na spadajaca presje inflacyjna banki centralne na $wiecie powinny
generalnie prowadzi¢ luzng polityke pieniezna. Z drugiej strony krzy-
we dochodowosci odzwierciedlajg obawy o wysokie poziomy dtugu
publicznego w stosunku do PKB w taki sposob, ze sg strome, czyli
rentownosci dtuzszych obligacji reaguja na luzniejsza polityke pie-

niezng stabszym wzrostem cen niz obligacje o krétkich terminach do

zapadalnosci. Z tej perspektywy sytuacja pomimo pewnego spadku

rentownosci w 2025 r. nadal jest stosunkowo korzystna.

e W przypadku obligacji krétkoterminowych, denominowanych w do-
larze, ze wzgledu na potencjalne wieksze obnizki stép procento-
wych i mozliwg tagodniejszg polityke pieniezng utrzymujemy nasze
nastawienie na poziomie lekko pozytywnym. Nastawienie neutralne
utrzymujemy w przypadku obligacji krétkoterminowych denomino-
wanych w euro.

e W Polsce spodziewane przez NBP obnizki stép procentowych oraz
powolne zblizanie si¢ inflacji do celu tworza sprzyjajace wzrostom
cen obligacji otoczenie. To $rodowisko, w potaczeniu ze stosunkowo
stroma krzywa rentownosci, powinno najbardziej wspiera¢ obliga-
cje skarbowe o statym kuponie i diuzej zapadalnosci, dla ktérych
nasze nastawienie jest lekko pozytywne. Dodatkowo, takie czynniki
jak: wprowadzenie nowego instrumentu opartego na krotkiej stopie
procentowej, zmniejszanie podazy obligacji WZ, wzglednie atrakcyj-
ne oprocentowanie w stosunku do obligacji korporacyjnych pomimo
marzy ponad WIBOR, uzasadniajg nasze nastawienie do obligacji
skarbowych o zmiennym kuponie na poziomie lekko pozytywnym.

e Niezmiennie, ze wzgledu na znaczne spadki rentownosci na krétkim
koncu krzywej w reakcji na obnizki stép procentowych, nasze nasta-
wienie do obligacji skarbowych o statym kuponie i krétszej zapadal-
nosci utrzymujemy na poziomie neutralnym.

e W przypadku polskich obligacji korporacyjnych sytuacja nie zmienita
sie znaczaco. Sytuacja gospodarcza i sytuacja emitentéw w kon-
tekscie solidnego wzrostu PKB powinny by¢ dobre, jednak spready
kredytowe sg nadal bardzo nisko, co nieco obniza atrakcyjnosc tego
rynku. Czynnikiem wspierajacym jest stosunkowo duza liczba emi-
sji na poczatku roku. Nasze nastawienia utrzymujemy na poziomie
neutralnym.

e Ze wzgledu na wyzsze ryzyko geopolityczne w reakcji na polityke
USA, ale z drugiej strony pewne szanse, ktore dostrzegamy w instru-
mentach dtuznych, denominowanych w walutach lokalnych, nasze
nastawienie do obligacji grupy krajow rynkdéw wschodzacych utrzy-
mujemy na poziomie neutralnym.

Nastawienie do zlota i surowcow:

Zbyt szybkie wzrosty cen generujace euforie rzadko sa stabilne i pre-
dzej czy pdzniej generuja proporcjonalng reakcje. W tym otoczeniu
nalezy sobie zadac pytanie czy zmienity sie czynniki determinujace
kierunek trendu. W tym momencie odpowiedz na to pytanie brzmi
»nie”. Banki centralne sg stosunkowo niewrazliwe na krotkotermino-
we wahania i nie spodziewamy sie nagtego odwrotu od zapowiedzi
dalszego kupowania ztota. Wg World Gold Council globalne rezerwy
ztota osiagaja obecnie tylko poziomy z wczesnych lat 90-tych (okoto
20%). Miedzy 1970 a 1993 r. byto srednio to okoto 35-40%. Ryzyko
geopolityczne pozostaje na podwyzszonych poziomach. Nie mamy
jeszcze informaciji o pozycjach w kontraktach terminowych oraz re-
akcji w przeptywach wolumenu ztota w ETF. Technicznie rynek obronit
50-dniowa srednig, jednak poziom RSI z poziomdw wykupienia nie
spadt jeszcze do poziomoéw z poprzednich korekt. Wobec skokowo
wysokiej zmiennosci oraz faktu, ze znaczaca czes¢ tej zmiennosci
generowana jest jednak przez rynki kontraktow futures w USA, nasze
nastawienie jest neutralne.

W przypadku surowcéw dane makroekonomiczne wspieraja syste-
mowe wzrosty indeksu Bloomberg Commodity Index. Od poczat-
ku roku do konca stycznia rosty 3 z 4 segmentéw rynku surowcow.
W krétkim terminie jednak na wartos¢ indeksu bardzo silnie wpty-
waty wzrosty cen metali szlachetnych. Gdyby nie gwattowny wzrost
zmiennosci nasze nastawienie mogtoby byc¢ lekko pozytywne. Biorac
jednak pod uwage powyzsze uwarunkowania utrzymujemy nasze
nastawienie na poziomie neutralnym. Przy czym wskazujemy, ze nie
wykluczamy sytuacji, ze ze wzgledu na cykliczne odbicie moze to juz
czas na przesuniecie sie w portfelach inwestycyjnych w strone nasta-
wienia lekko pozytywnego. Technicznie, ze wzgledu na wptyw metali
szlachetnych, spadek nie dotart do 50-dniowej Sredniej i tutaj rowniez
poziom RSI z poziomdéw wykupienia nie spadt jeszcze do pozioméw
z poprzednich korekt.

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

Fundusze akciji 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 diuzne

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 -
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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 Zwigzte okreslenie
praw Uczestnikdw 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 wynikajacym z inwestowania towarzysza takze ryzyka. Uczestnik musi sie liczyé 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 obcigzajgcego dochdd z inwestycji. Opodatkowanie zalezy od indywidualnej
sytuacji klienta i moze ulec zmianie w przysztosci. Przedstawiane informacje finansowe dotyczg wskazanego okresu w przesztosci,
a wyniki osiggniete w przesztosci nie gwarantuja zwrotéw z przysztych inwestycji. Wynik bedzie sie rozni¢ 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 stanowiag informacji rekomendujacej lub
sugerujacej strategie inwestycyjna lub rekomendacji 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 realizowang strategie zarzadzania, warto$¢ jednostki
uczestnictwa moze podlega¢ umiarkowanej, duzej lub bardzo duzej zmiennosci. Duza zmiennos$¢ 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 Surowcow, Generali Akcji: Megatrendy w Generali FunduszeFIO 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 aktywow Generali Korona Obligacji Uniwersalny, Generali Akcji: Megatrendy, Generali Korona
Obligacje, Generali Stabilny Wzrost, Generali Korona Zréwnowazony, 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 Surowcow, Generali Akcji: Megatrendy oraz Generali Obligaciji
Krotkoterminowy takze w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez: Australie, Austrie, Belgie, Butgarie,
Cypr, Czechy, Danie, Estonie, Finlandie, Francje, Grecje, Hiszpanig, Holandig, Irlandie, Islandie, Japonie, Kanade, Koree Potudniowa,
Litwe, Luksemburg, totwe, Malte, Meksyk, Niemcy, Norwegie, Nowa Zelandig, Polske, Portugalie, Rumunie, Stowacje, Stowenie,
Stany Zjednoczone, Szwaijcarie, Szwecje, Turcje, Wegry, Wielka Brytanie, Wtochy 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 opieraja sie 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 informaciji 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.



