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V.

W celu zapewnienia najlepszego dziatania zalecane jest otwarcie
tego portfolio PDF w programie Acrobat X, Adobe Reader X
lub w nowszej wersji ktoregos z tych programow.

Pobierz program
Adobe Reader!



http://www.adobe.com/go/reader_download_pl


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

Subfundusz na dzien 31 grudnia 2025 r. nie posiadat w swoich aktywach pozyczonych papieréw wartosciowych
i towarow oraz transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz przedmiotem swapow
przychodu catkowitego.

Dane dotyczace ponownego wykorzystywania zabezpieczen:

Subfundusz na dzieh 31 grudnia 2025 r. nie posiadat w swoich aktywach zabezpieczanych transakgiji
finansowych z uzyciem papierow wartosciowych i dla swapoéw przychodu catkowitego w rozumieniu
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365.





Ujawnienia zwigzane z gtdwnymi niekorzystnymi skutkami dla
czynnikow zréwnowazonego rozwoju (Zgodnie z art. 7
Rozporzadzenia SFDR)

Subfundusz bierze pod uwage gtéwne niekorzystne skutki dla czynnikéw zréwnowazonego rozwoju. Sposob
uwzgledniania gtéwnych niekorzystnych skutkéw dla zrGwnowazonego rozwoju zostat opisany ponizej.

Generali Investments TFI S.A., w zakresie gtdwnych niekorzystnych skutkéw dla zréwnowazonego dazy

do minimalizacji ekspozycji na podmioty, ktorych dziatalnos¢ wywiera istotne niekorzystne skutki dla
zrownowazonego rozwoju, kierujgc sie przy tym najlepszym interesem Klientow i uczestnikow funduszy,
kryteriami doboru i rodzajem dokonywanych lokat, szczegdlnymi zasadami dywersyfikacji lokat i innymi
ograniczeniami inwestycyjnymi, przyjetymi benchmarkami i stopami odniesienia, zgodnoscig ze strategig

i celem inwestycyjnym, dostepnoscig i ptynnoscig instrumentow finansowych, konkurencyjnoscig i rentownoscig
w poréwnaniu do alternatywnych instrumentéw finansowych dostepnych na rynku.

W celu catoSciowego zarzgdzania zagadnieniami zwigzanymi ze zrobwnowazonym rozwojem, w tym giléwnymi
niekorzystnymi skutkami dla zrownowazonego rozwoju, w Generali Investments TFI zostat powotany Komitet
ESG i Zaangazowania.

Generali Investments TFI w procesie zarzgdzania ryzykiem dla zrownowazonego rozwoju wyodrebnia
kontrowersje zwigzane z niekorzystnymi skutkami dla zréwnowazonego rozwoju, takie jak na przyktad:
zaangazowanie w kontrowersyjng bron, zaangazowanie w produkcje amunicji kasetowej, zaangazowanie

w produkcje broni atomowej, zaangazowanie w produkcje broni biologicznej lub chemicznej, zaangazowanie
w produkcje min przeciwpiechotnych, dziatalnosé w sektorze weglowym, dziatalno$¢ w sektorze piaskéw
bitumicznych, dziatalno$¢ w sektorze tytoniowym, wyrzgdzaniem szkdd srodowiskowych, dziatalno$¢ zwigzana
z odpadami radioaktywnymi, przypadki korupcji, przypadki tamania praw cztowieka, przypadki praktyk
antykonkurencyjnych, przypadki manipulacji rynkowej, przypadki oszustw, przypadki tamania praw
pracowniczych, przypadki bezpieczenstwa zwigzanego z produktami, inne.

W celu oceny emitentéw Towarzystwo pozyskuje dane dotyczgce emitentéw w sposob posredni

z wykorzystaniem ustug i informacji udostepnianych przez podmioty trzecie. Towarzystwo zwraca uwage,
ze obecnie utrudnione jest pozyskiwanie danych od wielu emitentéw, szczegdlnie z regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej oraz spoza grupy rynkéw rozwinietych.

Towarzystwo, w przypadkach, gdzie dostep do danych udostepnianych przez podmioty trzecie takich jak

na przyktad MSCI Inc. na to pozwala, bada zaangazowanie potencjalnych emitentéw papieréow wartosciowych
mogacych wchodzi¢ w sktad portfeli inwestycyjnych w w/w kontrowersje pod katem ich natezenia (bardzo
powazne, powazne, umiarkowane, niskie) oraz rodzaju zaangazowania emitenta (bezposrednie, posrednie)
na podstawie metodologii stosowanej przez te podmioty trzecie. Na tej podstawie Towarzystwo tworzy listy
restrykcyjng, obserwacyjng i weglowa oraz limity inwestycyjne, czyli maksymalne catosciowe poziomy
zaangazowania w portfelu inwestycyjnym w podmioty z w/w list. Towarzystwo kontroluje limity poprzez
sprawdzanie wptywu potencjalnych transakcji przed ich zawarciem oraz na bazie dziennej poziomy
wykorzystania tych limitdw. Podejscie, polegajgce na badaniu ekspozycji na kontrowersje skutkuje wyzszym
poziomem zarzadzania ryzykiem w przypadkach braku szczegétowych danych dotyczacych poszczegdinych
wskaznikow gtéwnych niekorzystnych skutkéw dla zrébwnowazonego rozwoju.

Towarzystwo poprzez redukcje i zarzadzanie ekspozycjg zwigzang z poszczegdlnymi kontrowersjami wptywa
na wysoko$¢ wskaznikéw niekorzystnych skutkow dla zréwnowazonego rozwoju. Przy czym najwazniejszymi
badanymi kontrowersjami w podejsciu Towarzystwa, majgcymi wprost wptyw na poziom gtéwnych
niekorzystnych skutkow dla zréwnowazonego sg: zaangazowanie w sektor weglowy w ramach ekspozycji

z tytutu przedsiebiorstwa dziatajgcych w sektorze paliw kopalnych, kontrowersyjne rodzaje broni (miny
przeciwpiechotne, amunicja kasetowa, brofh chemiczna i bron biologiczna), szkody srodowiskowe (dziatania
majgce niekorzystny wptyw na obszary wrazliwe pod wzgledem bioré6znorodnosci, emisje do wody, odpady).

Oprdécz oceny emitentéw pod katem kontrowersji, Towarzystwo bada emitentéw pod kgtem catosciowej
charakterystyki zwigzanej ze zréwnowazonym rozwojem wykorzystujac w tym celu ratingi ESG obliczane
i nadawane przez MSCI Inc.

W zakresie zwigzanym z ekspozycjg na dziatalnos¢ zwigzang z wydobyciem wegla oraz produkcjg energii
ze zrédet nieodnawialnych Generali Investments TFI S.A., oprocz aspektu zwigzanego ze srodowiskiem

i klimatem, bierze rowniez pod uwage aspekt spotecznych w duchu ,sfd”, czyli zwazajgc na to by ewentualne
decyzje inwestycyjne w podmioty gtéwnie z Europy Srodkowo-Wschodniej nie wptywaty na redukcje ich
potencjatu transformaciji w kierunku dziatalnosci klimatycznie neutralnej oraz nie wptywaty negatywnie na
lokalne spotecznosci.
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Roczne sprawozdanie jednostkowe

Roczne sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu Generali Horyzont 2025 wydzielonego

w ramach funduszu Generali Horyzont Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego sporzadzone na dzienh 31 grudnia 2025 r. obejmujace okres od 1 stycznia 2025 r.
do 31 grudnia 2025 r.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia

24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz aktow
zmieniajgcych, Zarzad Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. byt odpowiedzialny
za sporzadzenie rocznego sprawozdania jednostkowego Subfunduszu Generali Horyzont 2025 (zwanego tez
rocznym jednostkowym sprawozdaniem finansowym), wydzielonego w ramach Generali Horyzont
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Subfunduszem), dajgcego prawidtowy
i rzetelny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzieh 31 grudnia 2025 r. oraz wyniku z operacji
za okres od dnia 1 stycznia 2025 r. do dnia 31 grudnia 2025 r.

Roczne sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje:
1. zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 r. o fgcznej wartosci 28 726 tys. zt,

2. bilans sporzgdzony na dzier 31 grudnia 2025 r., wykazujgcy Aktywa Netto i kapitaty w wysokosci
28 931 tys. z,

3. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do dnia 31 grudnia 2025 r., wykazujgcy
dodatni wynik z operacji w kwocie 2 738 tys. zi,

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

6. informacje dodatkows.

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

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

Krzysztof Koztowicz
Cztonek Zarzgdu

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

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Roger Hodgkiss Beata Siwczynska-Antosiewicz Elzbieta Solarska
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Dyrektor Departamentu

Wyceny i Proceséw Operacyjnych

Warszawa, 16 kwietnia 2026 r.

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





Generali Horyzont 2025

Wartos¢ wedtug ceny nabycia
w tys. zt

31.12.2025

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziatw  Wartos¢ wedtug ceny nabycia

aktywach ogétem

w tys. zt

31.12.2024

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje 1826 2944 10,04 2404 3065 13,70
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 19 23 0,10
Listy zastawne 150 151 0,51 150 150 0,67
Dtuzne papiery wartosciowe 23137 24 623 83,97 17 385 18 027 80,55
Instrumenty pochodne 0 5 0,02 0 2 0,01
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 : :
Wierzytelno$ci 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 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 26 041 28 726 97,96 19 958 21267 95,03






Generali Horyzont 2025

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby emitenta

Wartos¢ wedtug ceny nabycia

w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

I. Notowane na rynku aktywnym

38 227

10,04

AB SA ISIN: PLAB00000019

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

160

Polska

0,06

Adobe Inc ISIN: US00724F1012

Aktywny rynek - rynek regulowany

NASDAQ

Stany Zjednoczone

27

0,06

Alior Bank SA ISIN: PLALIOR00045

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

548

Polska

29

61

0,21

Allegro.eu SA ISIN: LU2237380790

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

3698

Polska

102

115

0,39

Amrest Holdings SE ISIN: ES0105375002

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

40.

=

Hiszpania

0,02

Analog Devices, Inc. ISIN: US0326541051

Aktywny rynek - rynek regulowany

NASDAQ

2

<

Stany Zjednoczone

26

0,09

ARLEN S.A. ISIN: PLARLEN00012

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

221

Polska

0,02

ASML Holding NV ISIN: NL0010273215

Aktywny rynek - rynek regulowany

Euronext Amsterdam

w

Holandia

0,04

ASSECO Poland SA ISIN: PLSOFTB00016

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie
SA

106

Polska

24

0,08

ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE SA ISIN: PLASSEE00014

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gielda Papieréow
Wartosciowych w Warszawie
SA

85

Polska

0,02

Auto Partner SA ISIN: PLATPRT00018

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie
SA

1379

Polska

21

23

0,08

Bank BNP Paribas SA ISIN: PLBGZ0000010

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gielda Papieréow
Wartosciowych w Warszawie
SA

226

Polska

24

29

0,10

Bank Handlowy SA ISIN: PLBH00000012

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie
SA

87

Polska

0,03

Bank Millennium SA ISIN: PLBIG0000016

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gielda Papieréow
Wartosciowych w Warszawie
SA

641

Polska

0,04

Bank PEKAO SA ISIN: PLPEKAO00016

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréow
Wartosciowych w Warszawie
SA

1001

Polska

102

205

0,70

Benefit Systems SA ISIN: PLBNFTS00018

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

27

Polska

63

95

0,32

Bioceltix SA ISIN: PLBCLTX00019

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

60

Polska

0,02

Budimex SA ISIN: PLBUDMX00013

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

3

Polska

20

0,07






CCC SAISIN: PLCCC0000016

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

146

Polska

0,06

CD Projekt SA ISIN: PLOPTTC00011

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

202

Polska

26

49

0,17

COMP SA ISIN: PLCMP0000017

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

200

Polska

0,04

Cyber_Folks SA ISIN: PLR220000018

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

311

Polska

64

0,22

CYFROWY POLSAT SA ISIN: PLCFRPT00013

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

1513

Polska

20

0,06

DIAGNOSTYKA SA ISIN: PLDGNST00012

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gielda Papieréow
Wartosciowych w Warszawie
SA

Polska

27

0,09

DINO POLSKA SA ISIN: PLDINPL00011

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

1170

Polska

27

48

0,16

Dom Development SA ISIN: PLDMDVL00012

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

Polska

0,03

Echo Investment SA ISIN: PLECHPS00019

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

1273

Polska

0,02

Enter Air SA ISIN: PLENTER00017

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

391

Polska

23

0,08

Ferro SA ISIN: PLFERRO00016

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

449

Polska

0,04

Grupa Kety SA ISIN: PLKETY000011

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

65

Polska

35

59

0,20

Grupa Pracuj SA ISIN: PLGRPRC00015

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie
SA

404

Polska

24

0,06

ING Bank Slgski SA ISIN: PLBSK0000017

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

5

Polska

0,06

InPost S.A. ISIN: LU2290522684

Aktywny rynek - rynek regulowany

Euronext Amsterdam

906

Luksemburg

52

40

0,14

Inter Cars SA ISIN: PLINTCS00010

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

46

Polska

26

0,09

KGHM Polska Miedz SA ISIN: PLKGHMO000017

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréow
Wartosciowych w Warszawie
SA

653

Polska

86

183

0,62

KRUK SA ISIN: PLKRK0000010

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

151

Polska

48

76

0,26

LPP SA ISIN: PLLPP0000011

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréow
Wartosciowych w Warszawie
SA

Polska

125

250

0,85

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton ISIN: FR0000121014

Aktywny rynek - rynek regulowany

Paris Stock Exchange

&

Francja

0,05






mBank SA ISIN: PLBRE0000012

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

83

Polska

24

88

0,30

Medicalgorithmics SA ISIN: PLMDCLG00015

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

446

Polska

0,05

Mirbud SA ISIN: PLMRBUD00015

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

1743

Polska

0,09

Monster Beverage Corp ISIN: US61174X1090

Aktywny rynek - rynek regulowany

NASDAQ

46

Stany Zjednoczone

0,04

Neuca SA ISIN: PLTRFRM00018

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

38

Polska

23

31

0,11

NIKE ISIN: US6541061031

Aktywny rynek - rynek regulowany

New York Stock Exchange

10

Stany Zjednoczone

40

23

0,08

Oponeo.pl SA ISIN: PLOPNPL00013

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

53

Polska

0,02

Orange Polska SA ISIN: PLTLKPL00017

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

755

Polska

0,03

Orlen S.A. ISIN: PLPKN0000018

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

1869

Polska

100

180

0,61

Pepco Group N.V. ISIN: NLOO15000AU7

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

68.

@

Wielka Brytania

25

20

0,07

PKO Bank Polski SA ISIN: PLPKO0000016

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

3768

Polska

156

321

1,08

PLAYWAY SA ISIN: PLPLAYW00015

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie
SA

64

Polska

23

0,05

POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA SA ISIN: PLPGER000010

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie
SA

940

Polska

0,03

Powszechny Zaktad Ubezpieczen SA ISIN: PLPZU0000011

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

2860

Polska

106

191

0,65

Rainbow Tours SA ISIN: PLRNBWT00031

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie
SA

191

Polska

20

29

0,10

Santander Bank Polska SA ISIN: PLBZ00000044

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

186

Polska

53

102

0,35

Selvita SA ISIN: PLSLVCR00029

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

189

Polska

0,03

Shoper SA ISIN: PLSHPR000021

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

380

Polska

20

0,07

TAURON Polska Energia SA ISIN: PLTAURNO0O11

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréow
Wartosciowych w Warszawie
SA

3691

Polska

32

0,11

Vercom SA ISIN: PLVRCM000016

Aktywny rynek - rynek regulowany

Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie
SA

88

Polska

0,04






Gietda Papierow

VIGO PHOTONICS SPOLKA AKCYJNA ISIN: PLVIGOS00015 Aktywny rynek - rynek regulowany Wartosciowych w Warszawie 30|Polska 14 15 0,05
SA
Gielda Papieréw
Wirtualna Polska Holding SA ISIN: PLWRTPL00027 Aktywny rynek - rynek regulowany Wartosciowych w Warszawie 187 |Polska 15 11 0,04
SA
Gietda Papierow
X-Trade Brokers Dom Maklerski SA ISIN: PLXTRDM00011 Aktywny rynek - rynek regulowany Wartosciowych w Warszawie 716|Polska 42 51 0,17
SA
Zalando SE ISIN: DEOO0ZAL1111 Aktywny rynek - rynek regulowany XETRA Stock Exchange 162 |Niemcy 15 17 0,06
Gietda Papierow
ZABKA GROUP S.A. ISIN: LU2910446546 Aktywny rynek - rynek regulowany Wartosciowych w Warszawie 2 101 |Luksemburg 45 48 0,16
SA
Il. Nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem akcje 38 227 1826 2944 10,04






Generali Horyzont 2025

Wartosé wedlug ceny nabycia Wartosé wediug wycenyna  Procentowy udzialw

LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta  Termin wykupu ~ Warunki oprocentowania  Rodzaj listu Podstawa emisji Wartosé nominalna Liczba e e e O e
1. Notowane na rynku aktywnym 0 ) 0 0,00
1.0 terminie wykupu ponizej 1 roku 0 0 0 0,00
2. 0 terminie wykupu powyzej 1 roku 0 ) 0 0,00
1. Nienotowane na rynku aktywnym 150 150 151 051
1. 0 terminie wykupu ponizej 1 roku 0 ) 0 0,00
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku 150 150 151 051
Ustawa o bankach hipotecznych i
Millennium Bank Hipoteczny SA ISIN: PLMLNBH00014 Nienotowane na rynku aktywnym ~ [Nie dotyczy Millennium Bank Hipoteczny SA | Polska 2027-06-11 | Zmienne 4,64% Hipoteczny listach zastawnych i Ustawa o 100,00 150 150 151 051
obligacjach
Razem listy zastawne 150 150 151 051
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Wartosé wedtug ceny nabycia  Wartosé wedfug wyceny na  Procentowy udziat w

DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta  Termin wykupu Warunki oprocentowania Wartos¢ nominalna Liczba wiys. 2l dzien bilansowy wiys. zt aktywach ogslem
1. Notowane na rynku aktywnym 24262 23047 24531 83,66
1..0 terminie wykupu do 1 roku 1534 1303 1508 515
2) Obligacie 1534 1303 1508 515
PS1026 ISIN: PLO000113460 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland 'Skarb Parstwa Polska 2026-10-25 | State 0,25% 1000,00 1245 1014 1216 4,15
Gielda Papierow Wartosciowych )
‘WZ0126 ISIN: PLO000108817 Aktywny rynek - rynek regulowany N 'Skarb Parstwa Polska 2026-01-25|Zmienne 4,82% 1000,00 39 39 40 0,14
w Warszawie SA|
‘WZ1126 ISIN: PL0000113130 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland 'Skarb Parstwa Polska 2026-11-25|Zmienne 4,16% 1000,00 250 250 252 0,86
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 22728 21744 23023 78,51
a) Obligacje 22728 21744 23023 78,51
) Gielda Papieréw Wartosciowych
Bank Gospodarstwa Krajowego ISIN: PL0000500260 Aktywny rynek - rynek regulowany [ > 2% PEPETCN Bank Gospodarstwa Krajowego | Polska 2027-04-27 | Stale 1,875% 1000,00 58 57 57 0,19
N Gietda Papierow Wartosciowych
Bank Gospodarstwa Krajowego ISIN: PLO000500278 Atywny rynek - ynek reguiowany [ S'er02 Papteron Bank Gospodarstwa Krajowego | Polska 2030-06-05 | Stale 2,125% 1000,00 203 203 187 064
) Gielda Papieréw Wartosciowych
Bank i ISIN: PLO000500 AKtywny rynek - rynek regulowany [ > 2% PEPETCH Bank Gospodarstwa Krajowego | Polska 2031-06-12| Zmienne 4,50% 1000,00 680 660 669 2,28
- ‘Aktywny rynek - alternatywny system
Bank PEKAO SA ISIN: PLPEKAO00289 obrotu WGPW - ASO Bank PEKAO SA Polska 2027-10-29|Zmienne 5,84% 1000,00 20 20 20 0,07
DS0432 ISIN: PLO000113783 Atywny rynek - rynek Poland Skarb Paristwa Poiska 2032-04-25Stale 1,75% 1000,00 1330 1054 1136 387
DS0727 ISIN: PLO000109427 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2027-07-25 | State 2,50% 1000,00 980 881 974 3,32
DS1029 ISIN: PLO000111498 Aktywny rynek - rynek Poland Skarb Panstwa Polska 2029-10-25 | State 2,75% 1000,00 13 15 12 0,04
DS1030 ISIN: PLO000112736 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2030-10-25 | State 1,25% 1.000,00 2 2 2 0,01
DS1033 ISIN: PLO000115291 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2033-10-25 | State 6,00% 1000,00 1540 1593 1664 5,68
DS1034 ISIN: PLO000116851 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2034-10-25 | State 5,00% 1.000,00 2510 2351 2524 8,61
1Z0836 ISIN: PLO000117024 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2036-08-25 | State 2,00% 1075,34 525 474 518 1,77
- - ‘Aktywny rynek - alternatywny system ]
KGHM Polska Miedz SA ISIN: PLO023600011 obrotu WGPW - ASO KGHM Polska Miedz SA Polska 2031-06-26 | Zmienne 5,15% 1.000,00 90 90 92 0,31
- ‘Aktywny rynek - alternatywny system POLSKA GRUPA . 3
POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA SA ISIN: PLPGER000077 obrotu WGPW - ASO ENERGETYCZNA SA Polska 2029-05-21|Zmienne 5,57% 1000,00 95 97 98 0,34
PS0130 ISIN: PLO000117370 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2030-01-25 | State 5,00% 1.000,00 1800 1788 1926 6,57
PS0131 ISIN: PLO000118519 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2031-01-25 | State 4,50% 1000,00 1000 989 1039 3,54
PS0527 ISIN: PLO000114393 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2027-05-25 | State 3,75% 1.000,00 1730 1495 1772 6,04
PS0728 ISIN: PL0000115192 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2028-07-25 | State 7,50% 1000,00 900 984 1007 3,43
PS0729 ISIN: PLO000116760 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2029-07-25 | State 4,75% 1.000,00 2150 2095 2232 761
PS0730 ISIN: PLO000117990 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2030-07-25 | State 4,50% 1000,00 2000 1958 2043 6,97
WS0428 ISIN: PL0000107611 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2028-04-25 | State 2,75% 1.000,00 725 657 722 2,46
WS0447 ISIN: PLO000109765 Aktywny rynek - rynek regulowany | G1o198 Papierow Wartosciowyeh g o1y by, Polska 2047-04-25 Stale 4,00% 1000,00 27 40 2 008
w Warszawie SA
‘WZ0330 ISIN: PLO000117198 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2030-03-25|Zmienne 4,60% 1.000,00 1030 997 1018 347
'WZ0528 ISIN: PLO000110383 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2028-05-25|Zmienne 4,16% 1000,00 428 420 427 1,46
WZ1127 ISIN: PLO000114559 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2027-11-25|Zmienne 4,16% 1.000,00 400 384 400 1,36
‘WZ1128 ISIN: PLO000115697 Aktywny rynek - rynek regulowany BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2028-11-25|Zmienne 4,16% 1000,00 1435 1390 1424 4,86






WZ1129 ISIN: PL0000111928 Aktywny rynek - rynek regulowany  [BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2029-11-25|Zmienne 4,16% 1000,00 887 879 872 297

WZ1131 ISIN: PLO000113213 Aktywny rynek - rynek regulowany  |BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2031-11-25| Zmienne 4,16% 1000,00 170 171 164 0,56
b) Bony skarbowe o 0 0 0,00
) Bony pienigzne o 0 0 0,00
d) Inne o 0 0 0,00
IL. Nienotowane na rynku aktywnym 9% ) 92 0,31
1. terminie wykupu do 1 roku o 0 0 0,00
a) Obligacje o 0 0 0,00
b) Bony skarbowe o 0 0 0,00
) Bony pienigzne o 0 0 0,00
d) Inne o 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku ) ) 92 0,31
a) Obligacje ) ) 92 0,31

\F/,Egss‘g;gg;;?ma' Services Polska sp. z 0.0. ISIN: Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy ZZ::::dei Z‘;_a"c‘a' Serviees o iska 2027-04-15 | Zmienne 5,99% 1000,00 90 9 92 031
b) Bony skarbowe o 0 0 0,00
c) Bony pienigzne o 0 0 0,00
d) Inne o 0 0 0,00
Razem dluzne papiery wartosciowe 24352 23137 24623 83,97






Generali Horyzont 2025

INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent (wystawca) Kraj s(i:vizsi'l;{;ryr;iten(a Instrument bazowy WEES w:ﬂtl;:c;ny pabycla wdazri'eoﬁé‘l’;i‘;:er\ds.:\?vywvyvcteyrs‘.yzr:a P;ii;;;zwhyol;i:::‘w

I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 [1] [1] 0,00

II. Ni Y. instrumenty 3 [] 5 0,02
Forward EUR PLN 15.01.2026 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Santander Bank Polska SA Polska EUR 1 0 0 0,00
Forward USD PLN 16.01.2026 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Santander Bank Polska SA Polska usbD 1 0 0 0,00
Forward USD PLN 16.01.2026 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Santander Bank Polska SA Polska usbD 1 0 5 0,02

Razem instrumenty pochodne 3 0 5 0,02
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TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE
WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Nazwa emitenta

Kraj siedziby emitenta

Wartos¢ wedtug ceny nabycia
w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogoétem

. na rynku aktywny 1289 928 1003 3,42
iShares Core MSCI World UCITS ETF ISIN: IEO0B4L5Y983 Aktywny rynek - rynek regulowany | XETRA Stock Exchange ijgf’T'ZsEi"’:re MSCI World Irlandia 866 382 409 1,40
iShares Core S&P 500 UCITS ETF ISIN: IEQOB5BMR087 Aktywny rynek - rynek regulowany  |London Stock Exchange USD ;EST";'ES Core S&P 500 UCITS | ia 170 412 452 1,54
Xtrackers Russell 2000 UCITS ETF ISIN: I[E00BJZ2DD79 Aktywny rynek - rynek regulowany | XETRA Stock Exchange étT'ic"e's Russell 2000 UCITS .\ 1 jia 47 59 63 0,21
:;B%gfz;?igi)&lj 500 EQUAL WEIGHT UCITS ETF ISIN: Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange USD aTERI/G\ﬁﬁEUR(’ZSITSS&:TiOO EQUAL Irlandia 206 75 79 0,27

1. Ni na rynku aktywny 0 0 0 0,00

Razem tytuly uczestnictwa 1289 928 1003 3,42
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GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT

taczna liczba

Wartos¢ wedtug ceny nabycia

w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

1. Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa, w tym: 941 920 913 3,11
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa Obligacja 941 920 913 3,11
2. Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu
. 0 0 (1] 0,00
terytorialnego
4. Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD (z
! L L 0 0 0 0,00
wytgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
5. Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej 0 0 0 0,00

jedno z panstw nalezacych do OECD
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GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Grupa kapitatowa Asseco Poland S.A.

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

29

Procentowy udziat w aktywach

ogoétem

0,10

Grupa kapitatowa Powszechny Zaktad Ubezpieczen Spotka Akcyjna

477

1,63

Razem grupy kapitalowe

506

1,73
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31.12.2025 31.12.2024

I. Aktywa 29 323 22 380
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 595 1045
2. Naleznosci 2 68
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 28478 20892
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 248 375
6. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 392 52
lll. Aktywa netto (I-l) 28 931 22328
IV. Kapitat subfunduszu 23 411 19 546
1. Kapitat wptacony 29 072 23014
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -5 661 -3 468
V. Dochody zatrzymane 3234 1707
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2676 1684
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 558 23
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2 286 1075
VII. Kapitat subfund i y wynik z operacji (IV+V+/-VI) 28 931 22328
Liczba jednostek uczestnictwa 204 428,355 175 606,836
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 141,52 127,15

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. zt poza liczbg jednostek uczestnictwa oraz warto$cig aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

I. Przychody z lokat 1095 856
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 114 140

2. Przychody odsetkowe 975 712

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 6 4

4. Pozostate 0 0

Il. Koszty subfunduszu 165 147
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 103 80

- stata cze$¢ wynagrodzenia 103 80

- zmienna czg$¢ wynagrodzenia 0 0

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 10 1

4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 47 50

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 1

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 5 5
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
12. Pozostate 0 0

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 62 67
IV. Koszty Subfunduszu netto (lI-1ll) 103 80
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 992 776
VL. Zreali y i ni i y zysk (strata) 1746 115
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 535 49

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1211 66

- z tytutu réznic kursowych -46 6

VII. Wynik z operacji 2738 891
VIIl. Podatek dochodowy 0 0
Wynik z operacji przypadajacy na Jed ke U lictwa (w zt) 13,39 5,07

Wszystkie pozycje w tys. zt poza wynikiem z operacji przypadajacym na jednostke uczestnictwa.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024

I. Zmiana wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ Aktywow Netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 22328 17 195
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2738 891
a) przychody z lokat netto 992 776
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 535 49
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1211 66
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2738 891
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 3 865 4242
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych Jednostek Uczestnictwa) 6 058 5686
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych Jednostek Uczestnictwa) -2193 -1444
6. Laczna zmiana Aktywéw Netto w okresie sprawozdawczym 6603 5133
7. Wartos¢ Aktywow Netto na koniec okresu sprawozdawczego 28 931 22328
8. Srednia wartosé Aktywow Netto w okresie sprawozdawczym 25699 19 996

Il. Zmiana liczby Jednostek Uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 28 821,519 33917,928
a) liczba zbytych Jednostek Uczestnictwa 45 131,548 45 443,121
b) liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa 16 310,029 11 525,193
c) saldo zmian 28 821,519 33 917,928
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci subfunduszu, w tym: 204 428,355 175 606,836
a) liczba zbytych Jednostek Uczestnictwa 250 654,995 205 523,447
b) liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa 46 226,640 29 916,611
c) saldo zmian 204 428,355 175 606,836
3. Przewidywana liczba Jednostek Uczestnictwa 204 428,355 175 606,836

lll. Zmiana wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa

1. Warto$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 127,15 121,36
2. Warto$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 141,52 127,15
3. Procentowa zmiana wartos$ci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 11,30 4,77
4. Minimalna warto$¢ Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 127,09 120,51
- data wyceny 2025-01-14 2024-01-17

5. Maksymalna wartos$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 141,51 128,30
- data wyceny 2025-12-30 2024-09-27

6. Wartos¢ Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 141,51 127,12
- data wyceny 2025-12-30 2024-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéow subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto (w skali roku), w tym: 0,40 0,40
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,40 0,40
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu 0,00 0,00

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. zt poza liczbg jednostek uczestnictwa oraz warto$cig aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.
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Nota 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

1. Przyjete zasady rachunkowosci

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

oraz przepisami rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz aktéw zmieniajgcych. Subfundusz Generali Horyzont 2025
jest Subfunduszem Funduszu Generali Horyzont Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

(zwanego dalej Funduszem).

Roczne sprawozdanie jednostkowe zostato sporzgdzone w jezyku polskim i w walucie polskiej, ktora jest
walutg bazowg dla tego Subfunduszu.

Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w sprawozdaniu jednostkowym wykazane
zostaty w tysigcach ziotych.

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w Dniu Wyceny.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operaciji,
zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajgce oraz informacje dodatkowa.

Ujmowanie operacji Subfunduszu

1.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na podstawie dowodéw
ksiegowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w wycenie Subfunduszu, jezeli nastgpito w Dniu Wyceny.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Subfundusz w Dniu Wyceny i uzyskac potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie.

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

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

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

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

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

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

e zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu rozporzgdzenia
0 pozyczkach papieréw warto$ciowych.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z pkt. 3.

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru
wartosciowego, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Nalezna dywidenda z akcji notowanych na Aktywnym Rynku ujmowana jest w ksiegach rachunkowych

w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.
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W tym dniu jest rowniez ujmowany podatek od dywidendy zgodnie z zasadami opodatkowania

w panstwie, w ktoérym znajduje sie siedziba spoétki wyptacajgcej dywidende. Zgodnie z zasadami
zawartymi w odpowiednich umowach o unikaniu podwoéjnego opodatkowania czesé podatku naleznego
jest ujmowana w tej samej dacie w ksiegach Subfunduszu jako podatek nalezny.

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

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

Zdarzenie spin off tj. odtgczenia akcji bonusowych od akcji podstawowej emisji ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych w dniu transakcji.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlno$ci: dywidendy i inne udziaty w zyskach, dodatnie saldo r6znic
kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzah w walutach
obcych, a takze przychody odsetkowe, w sktad ktérych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej albo — w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych wycenianych

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

oraz odpisy dyskonta.

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

Koszty Subfunduszu zostaty zdefiniowany w Statucie i mogg obejmowac w szczegdlnosci: wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem, opfaty dla Depozytariusza, optaty zwigzane z prowadzeniem
rejestru Aktywow Subfunduszu, optaty za zezwolenia i rejestracyjne, koszty prowadzenia ksiag
rachunkowych, koszty Agenta Transferowego, koszty ustug prawnych, koszty ustug wydawniczych

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego Subfunduszu
otwartego jest dzien zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia Warto$ci
Aktywoéw Netto na Jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi w
rejestrze Uczestnikow w tym Dniu Wyceny.

W sprawozdaniu jednostkowym na dzien bilansowy w kapitale wptacony i wyptacony zostaty ujete zmiany
wynikajace ze zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa przetworzone przez Agenta Transferowego
wedtug ceny z ostatniego dnia wyceny przypadajgcego w okresie sprawozdawczym.

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

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie wyceny
Subfunduszu, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

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

Koszty/przychody z tytutu amortyzacji dyskonta dtuznych papieréw wartosciowych i listow zastawnych
denominowanych w walutach niebazowych Subfunduszu zawierajg zaréwno niezrealizowany zysk/strate
wynikajacg z kursu walutowego jak rowniez niezrealizowany zysk/strate z tytutu zmiany ceny wycenianego
instrumentu sg ujmowane w ksiegach rachunkowych i prezentowane w sprawozdaniu jednostkowym w
pozycjach: koszty/przychody odsetkowe.
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18. Zrealizowany zysk/strata z wyceny lokat prezentuje warto$¢ bedaca réznicg miedzy ceng sprzedazy
instrumentu z dnia zawarcia transakcji, a ceng zakupu instrumentu. Zysk/strata wynikajgcy z kursu
walutowego miedzy dniem zawarcia, a rozliczeniem transakgciji jest prezentowany w ujemnych / dodatnich
réznicach kursowych.

Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu

1. Skiadniki aktywéw Subfunduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Subfunduszu ustalane sg zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i Statutu.

2. Do wyceny aktywéw Subfunduszu stosuje sie przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o rachunkowosci
z pézn. zm. oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z p6zn. zm.

3. Subfundusz obowigzany jest stosowac okreslone Ustawg zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajgc sytuacje majatkowa i finansowg oraz wynik finansowy.

4. Aktywa Subfunduszu wycenia sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania
jednostkowego, z zachowaniem zasad okreslonych ponizej.

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

6. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania jednostkowego Wartos¢ Aktywow Netto
Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich Aktywow Subfunduszu pomniejszonej o zobowigzania .

7. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich Jednostek Uczestnictwa tego
Subfunduszu, ktére w tym dniu sg w posiadaniu Uczestnikow Funduszu. Wartos¢ Aktywéw Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa oblicza sie oddzielnie dla kazdej kategorii Jednostki
Uczestnictwa.

8. Wartos¢ Aktywdéw Netto ustalana jest w Dniach Wyceny.

9. Dla Subfunduszu otwartego, Dniem Wyceny jest kazdy dzien regularnej sesji na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

10. Subfundusz definiuje pojecie Aktywnego Rynku, jako rynek, na kiérym transakcje dotyczgce danego
sktadnika aktywow lub zobowigzania, odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny
wolumen, aby dostarczac¢ biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania,

w tym rynki gietdowe, rynki posrednikdw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechuja sie
takg czestotliwoscig i wolumenem.

Wycena lokat Subfunduszu

1. Skfadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa,
za ktorg uznaje sie:

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

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

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

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

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

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

Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 3., jest wolumen obrotu na danym
skfadniku lokat. W przypadku braku mozliwo$ci ustalenia wielkosci wolumenu obrotu stosuje sie kolejne,
mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakcji zawartych na danym sktadniku lokat, iloS¢ danego
skfadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu

lub mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

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

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

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

b) godzinie 23:30 na polskim rynku miedzybankowym na podstawie kwotowan najwigkszych bankow
zostaly juz ustalone stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkéw europejskich, potnocnoamerykanskich, potudniowoamerykanskich
i azjatyckich o godzinie 23:30 w wiekszosci przypadkow dostepne sg kursy zamkniecia.

Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 1 lit. b) i ¢), stosuje sie spojnie w odniesieniu do wszystkich aktywow
w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajac strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez poszczegolne fundusze inwestycyjne oraz,

w stosownych przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajacych.

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

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

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

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych

1.

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

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

Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest to mozliwe — do waluty USD.
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Pozyczki papieréw wartosciowych

1. Papiery wartosciowe, ktorych wtasnosé zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na rachunek
Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowig
sktadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych nalicza sie
zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

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

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

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

2. Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Depozyty, kredyty i pozyczki Srodkow pienieznych.

1. Depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny,
a w przypadku depozytu o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Dochody i koszty Subfunduszu

Dochody Subfunduszu

1. Dochody osiagniete w wyniku dokonanych inwestycji powiekszajg Wartos¢ Aktywow Subfunduszu, a tym
samym zwiekszajg odpowiednio Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa.

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

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

Koszty Subfunduszu

Wartos¢ Aktywow Subfunduszu jest codziennie pomniejszana o przewidywang warto$¢ kosztéw w postaci
rezerwy na przewidywane wydatki Subfunduszu w tym koszty wynagrodzenia Towarzystwa, na ktére
sktada sie:

1) wynagrodzenie state w wysokosci nie wigkszej niz 0,5% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu
w skali roku.

2) wynagrodzenie za osiggniety wynik wysokosci nie wyzszej niz 0,10% Wartosci Aktywéw Netto

Subfunduszu w skali roku na zasadach okreslonych w rozporzgdzeniu w sprawie sposobu ustalania stopy
referencyjnej i szczegdtowego sposobu obliczania wynagrodzenia za osiggniety wynik, pobieranego
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przez instytucje finansowg umieszczong w Ewidencji Pracowniczych Planéw Kapitatowych, wydanym
na podstawie art. 49 ust. 13 Ustawy o PPK.

Od dnia 1 lipca 2020 r. zgodnie z uchwatg Zarzadu TF|l wynagrodzenie state za zarzgdzanie pobierane jest
w wysokosci 0,4% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w skali roku.

Zgodnie z uchwatg z dnia 7 grudnia 2021 r. Zarzad TFI| zdecydowat o niepobieraniu wynagrodzenia zmiennego
za zarzadzanie subfunduszami wyodrebnionymi w ramach Generali Horyzont SFIO poczgwszy od dnia
1 stycznia 2022 r.

Pokrywanie kosztéw Subfunduszu
Fundusz moze pokrywaé z Aktywow Subfunduszu nastepujgce koszty zwigzane z jego funkcjonowaniem:

1) prowizje i optaty na rzecz firm inwestycyjnych lub bankéw, z ktérych Fundusz korzysta, zawierajgc
transakcje w ramach lokowania Aktywow Subfunduszu;

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

3) prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu;

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

5) wynagrodzenie Depozytariusza Funduszu;

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

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

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

9) koszty druku i publikacji materiatéw informacyjnych Subfunduszu wymaganych przepisami prawa;
10) koszty likwidacji Subfunduszu;
11) wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

W dniu 26 listopada 2019 r. Zarzad podjat uchwate w sprawie pokrywania kosztéw subfunduszu zdefiniowanej
daty wyodrebnionego w Generali Horyzont SFIO zgodnie z ktérg koszty z pkt. 1) i 2) pokrywane sg
przez Subfunduszu, pozostate koszty pokrywa Towarzystwo.

Wartosci szacunkowe

Sporzgdzanie sprawozdania jednostkowego dokonywane jest w oparciu o nadrzedng zasade wyceny
skfadnikdw lokat, tj. wedtug wartosci godziwej, co wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymac;i i
przyjecia zatozen, ktérych wybdér moze wptywac na stosowane zasady rachunkowosci oraz na forme
prezentowanych wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w
oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku kapitatowym oraz szereg
innych czynnikdéw uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania
wartosci danej kategorii aktywow i zobowigzan.

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

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

W poprzednich okresach sprawozdawczych koszt odsetkowy wynikajacy z amortyzacji premii z tytutu transakc;ji
sell-buy back byt prezentowany fgcznie z przychodami odsetkowymi, w ujeciu skompensowanym. W biezgcym
okresie sprawozdawczym wprowadzono zmianeg prezentacyjng polegajgcg na wykazaniu tego kosztu odrebnie
w pozycji kosztéw odsetkowych. Zmiana ma charakter prezentacyjny i nie wptywa na wynik finansowy ani
wartos¢ aktywow netto Subfunduszu.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci

Brak zmian.

23





Generali Horyzont 2025

NOTA-2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024
Z tytutu zbytych lokat 0 65
Z tytutu instrumentoéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 2 3
z tytutu nadptaconego podatku od dywidendy 2 2
Razem 2 68
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Generali Horyzont 2025

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024
Z tytutu nabytych aktywow 312 0
Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 47 44
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 20 0
Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 10 8
Pozostate zobowigzania, w tym: 3 0
z tytutu kosztéw funduszu optaconych przez TFI 0 0
Razem 392 52
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Generali Horyzont 2025

NOTA-4 SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH

31.12.2025

Wartos¢ na dzien bilansowy w
danej walucie w tys.

finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy w
walucie sprawozdania

danej walucie w tys.

31.12.2024

Wartos¢ na dzien bilansowy w

finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy w
walucie sprawozdania

1. Banki: 595 1045
Deutsche Bank Polska SA PLN 595 595 905 905
Deutsche Bank Polska SA CHF 0 0 0 1
Deutsche Bank Polska SA EUR 0 0 3 11
Deutsche Bank Polska SA usbD 0 0 31 128

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

II. Sredni w okresie spr: ym p $rodkow pienigzny

01.01.2025 - 31.12.2025

Wartos¢ na dzien bilansowy w
danej walucie w tys.

finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy w
walucie sprawozdania

850

01.01.2024 - 31.12.2024

danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy w

finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy w
walucie sprawozdania

1109

1l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

11I. Ekwi $rodkéw pienigznych w podziale na ich rodzaje:

31.12.2025

31.12.2024

Wartos¢ na dzien bilansowy w Wartos¢ na dzien bilansowy w

walucie sprawozdania
finansowego w tys.

walucie sprawozdania

finansowego w tys.






Generali Horyzont 2025

NOTA-5 RYZYKA

Poziom ryzyka warto$ci godziwej wynikajacy ze stopy procentowej zostat ustalony jako bilansowa warto$¢ dtuznych papieréw warto$ciowych zerokuponowych, dtuznych papieréw warto$ciowych ze statym kuponem odsetkowym oraz innych instrumentéw dtuznych o
statym oprocentowaniu.

Poziom ryzyka przeptywéw srodkéw pienigznych wynikajacy ze stopy procentowej zostat ustalony jako bilansowa warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych o zmiennym kuponie odsetkowym oraz innych instrumentéw dtuznych o zmiennym oprocentowaniu.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym zostat ustalony jako warto$¢ bilansowa dtuznych papieréw wartosciowych (obligaciji stato-, zmienno i zero kuponowych, obligacji komunalnych, listéw zastawnych i instrumentéw typu ETC),
depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, transakcji przy zobowigzaniu drugiej strony do odkupu oraz transakcji na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych.

Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego zostata ustalona jako warto$¢ bilansowa dtuznych papieréw wartosciowych (obligaciji stato-, zmienno i zero kuponowych, obligacji komunalnych, listéw zastawnych i instrumentéw typu ETC) danego podmiotu, depozytéw
bedacych sktadnikami portfela lokat ulokowanych w jednym podmiocie, transakcji przy zobowigzaniu drugiej strony do odkupu oraz transakcji na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych zawartych z danym kontrahentem, ktérych udziat w aktywach
Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym zostat ustalony jako warto$¢ bilansowa sktadnikow aktywow i pasywéw w walucie obcej. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego zostata ustalona jako warto$¢ bilansowa sktadnikéw
aktywow i pasywoéw w danej walucie obcej, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

31.12.2025 31.12.2024

Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem

:\;:,t::om obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe, 24774 84,48 18177 81,22

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;j 19 055 64,98 12 347 55,17

dituzne papiery warto$ciowe 19 055 64,98 12 347 55,17

b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeptywoéw $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej 5719 19,50 5830 26,05

listy zastawne 151 0,51 150 0,67

dtuzne papiery wartosciowe 5568 18,99 5680 25,38

tZl;r::)ziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe, w 24779 84,50 18179 81.23
a) kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony transakgji

nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym w opisie nie uwzglednia sie warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen 247179 84,50 18179 81,23

listy zastawne 151 0,51 150 0,67

dtuzne papiery wartosciowe 24 623 83,97 18 027 80,55

instrumenty pochodne 5 0,02 2 0,01

b) wskazanie istniejgcych przypadkow znaczacej koncentracii ryzyka kredytowego w poszczegoéinych kategoriach lokat 23408 79,83 16 533 73,87

Skarb Panstwa 23 408 79,83 16 533 73,87
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3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej

koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat 1173 4,00 1140 5,09
a) aktywa i zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym 1173 4,00 1140 5,09
Razem srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych denominowane w walutach obcych 0 0,00 140 0,62
Naleznosci denominowane w walutach obcych 2 0,01 2 0,01
Zobowigzania denominowane w walutach obcych 0 0,00 0 0,00
Sktadniki lokat denominowane w walutach obcych 1171 3,99 998 4,46
akcje 163 0,55 973 4,35
kwity depozytowe 0 0,00 23 0,10
instrumenty pochodne 5 0,02 2 0,01
jednostki uczestnictwa 1003 3,42 0 0,00

b) wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego 0 0,00 0 0,00

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko zaj$cia zdarzenia takiego, ze Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkéw pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywéw nastgpi

na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie, politykg Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienigznych oraz codzienne monitorowanie ptynnosci w procesie zarzadzania subfunduszem. Zgodnie

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

scenariuszowa.

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

tygodnie, nieprzekraczajacy jednak 2 miesigcy.

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku oraz w roku obrotowym koriczacym sie 31 grudnia 2024 roku Subfundusz nie zawieszat zbywania jednostek uczestnictwa.
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Generali Horyzont 2025

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE

31.12.2025 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2024

Informacje dla poszczegdinych
rodzajéw instrumentéw pochodnych

Typ zajetej pozycji KROTKA KROTKA KROTKA KROTKA KROTKA KROTKA

Rodzaj instrumentu pochodnego Forward Forward Forward Forward Forward Forward

Zabezpieczenie ryzyka Zabezpieczenie ryzyka Zabezpieczenie ryzyka Zabezpieczenie ryzyka Zabezpieczenie ryzyka Zabezpieczenie ryzyka
walutowego od przeptywow z |walutowego od przeptywow z |walutowego od przeptywdéw z |walutowego od przeptywow z |walutowego od przeptywow z |walutowego od przeptywéw z
Cel otwarcia pozyciji instrumentéw diuznych instrumentéw dtuznych instrumentéw dtuznych instrumentéw dtuznych instrumentéw dtuznych instrumentéw diuznych
denominowanych w walucie |denominowanych w walucie |denominowanych w walucie |denominowanych w walucie |denominowanych w walucie |denominowanych w walucie
obcej obcej obcej obcej obcej obcej

Wartos¢ otwartej pozyciji 0 0 5 2 0 0

L CEIAREU TR A 47 TTUTEL Tl termin: 15.01.2026 kwota: termin: 16.01.2026 kwota: termin: 16.01.2026 kwota: termin: 09.01.2025 kwota: termin: 17.01.2025 kwota: termin: 17.01.2025 kwota:
pienigznych 64 487,61 PLN 9 438,44 PLN 626 638,50 PLN 208 315,25 PLN 52 255,88 PLN 628 020,43 PLN
Kwota bedaca podstawg przysztych 172 700 USD po kursie 153 240 USD po kursie

15 160 EUR po kursie 4,2538 |2 580 USD po kursie 3,65831 48 142 EUR po kursie 4,3271 |12 750 USD po kursie 4,0985

ptatnosci 3,62848 4,09828

e e TRl 2026-01-15 2026-01-16 2026-01-16 2025-01-09 2025-01-17 2025-01-17
wygas instrumentu pochodnego

EeIninieYkonaniSinstament 2026-01-15 2026-01-16 2026-01-16 2025-01-09 2025-01-17 2025-01-17

pochodnego
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NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW 31.12.2025 31.12.2024
WARTOSCIOWYCH

I. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
Il. Transakcje repo / sell-buy back 0 0
lll. Udzielone pozyczki papieréw wartosciowych L] 0
IV. Zaciagnigte pozyczki papieréw wartosciowyct 0 0
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NOTA-8 KREDYTY | POZYCZKI

Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz 31 grudnia 2024 r. Fundusz nie udzielit ani nie korzystat z zaciggnigtego kredytu lub pozyczki.
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NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

31.12.2025

Wartos¢ na dzien bilansowy

w danej walucie w tys.

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

31.12.2024

Wartos¢ na dzien bilansowy
w danej walucie w tys.

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

1. Walutowa struktura pozycji bilansu, z podziatem wedtug walut i po przeliczeniu na zt 28 931 22 328

a) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 595 1045

CHF 0 0 0 1

EUR 0 0 3 11

PLN 595 595 905 905

usD 0 0 31 128

b) Sktadniki lokat 28726 21267

CHF 0 0 11 51

EUR 20 83 54 229

PLN 27 555 27 555 20 269 20 269

usb 302 1088 175 718

c) Naleznosci 2 68

CHF 0 0 0 1

EUR 0 2 0 1

PLN 0 0 66 66

d) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0

e) Zobowigzania 392 52

PLN 392 392 52 52

2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przed ionym w ieniu lokat w 76 26
podziale na:

a) zrealizowany zysk ze zbycia lokat z tytutu réznic kursowych 73 2

instrumenty pochodne 73 2

b) niezrealizowany zysk z wyceny lokat z tytutu réznic kursowych 3 24

akcje 0 23
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kwity depozytowe

instrumenty pochodne 3 0
3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat w 67 23
podziale na:
a) zrealizowana strata ze zbycia lokat z tytutu réznic kursowych -18 -5
akcje -17 -5
kwity depozytowe -1 0
b) niezrealizowana strata z wyceny lokat z tytutu réznic kursowych -49 -18
akcje -7 0
instrumenty pochodne 0 -18
jednostki uczestnictwa -42 0
4. W przypadku funduszy, ktérych aktywa sa wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych nalezy ujawni¢
Sredni kurs danej waluty wyliczny przez NBP, z dnia sporzadzenie sprawozdania finansowego
CHF 4,5390 4,5371
EUR 4,2267 4,2730
usD 3,6016 4,1012
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NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

zorganizowanym

535 49
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 463 59
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 72 -10
2. Wzrost (sp ) niezreali zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, 1211 66
wedtug podziatu przyjetego w bil i
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1207 68
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4 -2
3. Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfund aktywow niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i Aktywach Netto w dniu wyptaty oraz wplywu, jaki wyptata przychodow L] 0
miata na Wartos¢ Aktywoéw i Wartos¢ Aktywow netto Subfunduszu
4. Wyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat [} 0
5. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do subfund $rodkoéw pienigznych w zakresie, w
jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozli lie pienigzne ma r apic nie: ie, w terminie przyjetym standardowo 0 2
w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiazku z:
Zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnos¢ 0 2
Transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majgtkowych bedgcych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0 0
Transakcjami zamiany papieréw warto$ciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku 0 0
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NOTA-11 KOSZTY SUBFUNDUSZU

01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajéw co najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji Il. 62 67

rachunku wyniku z operacji, w tym:
wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
optata dla Depozytariusza 10 1
opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 47 50
optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0 0
ustugi prawne 0 1
ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 5 5
koszty odsetkowe 0 0
ujemne saldo réznic kursowych 0 0
pozostate 0 0

2. Koszty Subfunduszu aktywoéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami, w przekroju zbytych lokat co 0 0

najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji Il. rachunku wyniku z operacji

3. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 103 80
opfata za wynagrodzenie state Subfunduszu 103 80
opfata od wynikéw Subfunduszu 0 0
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31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 31.12.2025

28931 22328 17195 10 866
141,52 127,15 121,36 104,59

I. Wartos¢ Aktywow Netto (w tys. zt)

Il. Wartosé Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa (w zt)

IIl. Warto$¢é aktywow netto na kategorie j
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Informacja dodatkowa

Roczne sprawozdanie jednostkowe zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami rozporzgdzenia zmieniajgcego
rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowo$ci
funduszy inwestycyjnych.

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

Nie wystgpity znaczgce zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ktére wymagataby ujecia w prezentowanym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

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

Nie wystgpity znaczgce zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostaty uwzglednione w biezgcym
sprawozdaniu finansowym.

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

Nie dotyczy.

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

31.12.2025

Poziom 2 - Cena otrzymana przy

ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW | Poziom 1 - Cena z aktywnego zas?osowaniu_modelu wyceny, Poziom 3 - Cena ustalona za
ZOBOWIAZAN SKLASYFIKOWANYCH WG rynku gdzie wszystkie znaczace dane pomoca modelu wyceny opartego
POZIOMOW HIERARCHII WARTOSCI wejsciowe s obserwowalne w o dane nieobserwowalne
GODZIWEJ sposob bezposredni lub posredni
Wartos¢ na Procentowy Wartos¢ na Procentowy Wartos¢ na Procentowy
dzien bilansowy udziat w dzien bilansowy udziat w dzien bilansowy udziat w
w tys. zt aktywach netto w tys. zt aktywach netto w tys. zt aktywach netto
l. Aktywa 28 478 98,43 248 0,86 0 0,00
1. Skfadniki lokat 28 478 98,43 248 0,86 0 0,00
Akcje 2944 10,18 0 0,00 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa do akgcji 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa poboru 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 151 0,52 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 24 531 84,79 92 0,32 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 5 0,02 0 0,00

Udziaty w spétkach z ograniczong

P ;. 0 0,00 0 0,00 0 0,00
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce 1003 3,47 0 0,00 0 0,00
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pienigzne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00

37





Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nieruchomosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

2. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Il. Zobowigzania 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

LACZNY UDZIAL. PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKLADNIKOW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA POZIOMIE 21 3 0,86

Ryzyka zwigzane z lokatami zaklasyfikowanych do poziomu 2 i 3 hierarchii wartosci godziwej.

Ryzyko wyceny

W przypadku sktadnikdéw lokat, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana przy zastosowaniu modeli wyceny,
tj. zaklasyfikowanych do poziomu 2 (z wykorzystaniem danych obserwowalnych) oraz poziomu 3

(z wykorzystaniem danych nieobserwowalnych) hierarchii wartosci godziwej, istnieje ryzyko, ze wartos¢
godziwa oszacowana za pomocg modelu moze roznic sie od wartosci transakgiji, jaka miatyby miejsce na
aktywnym rynku. Ryzyko modelu zwigzane jest z wyborem danych i zatozen, ktére mogg by¢ niepetne,
nieaktualne lub niewiarygodne, a takze ze stosowaniem modeli wymagajgcych odpowiedniego nadzoru,
walidacji i aktualizaciji.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z kondycjg finansowa emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych
wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego Subfunduszu lub kontrahentéw, ktérzy majg zobowigzania
finansowe wobec Subfunduszu. Na ryzyko kredytowe dla Subfunduszu sktada sie:

- ryzyko niewyptacalnosci emitenta - ryzyko poniesienia straty wynikajgcej z czasowej lub trwatej utraty
zdolnosci emitentow do terminowej realizacji zobowigzan zwigzanych z emitowanymi dtuznymi papierami
wartosciowymi,

- ryzyko rozpietosci kredytowe;j - ryzyko poniesienia straty wynikajgcej z rozszerzenia sie marzy za ryzyko
kredytowe, w odniesieniu do struktury czasowej stop procentowych papierow wartosciowych pozbawionych
ryzyka dla dtuznych papieréw wartosciowych emitenta,

- ryzyko kontrahenta - ryzyko poniesienia straty w zwigzku z niewywigzaniem sie kontrahenta
z zobowigzania finansowego.

Informacja o aktywach i zobowigzaniach wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA
OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w

ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI L ETER) (7 2 axbechoooens

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00
2. Skfadniki lokat 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00
Udzielone pozyczki pienigzne 0 0,00
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Weksle 0 0,00
Depozyty 0 0,00
Inne 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00

WARTOSC ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA

Procentowy udziat w
zobowiazaniach
ogotem

Wartos¢ na dzien

OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM i
bilansowy w tys. zt

ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI

1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 0 0,00
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek 0 0,00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 0 0,00

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

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie byto przeniesieh miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii
wartosci godziwe;.

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

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

I.  Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ warto$¢ godziwg sktadnika lokat poprzez przeliczenie przysztych
kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang
kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajgcg za pomoca innych powszechnie
uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywdw lub zobowigzanh, gdzie dane wejsciowe
do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:

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

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

e do wyznaczenia wartosci biezagcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny

ktéry za pomocg powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych

pozwala na:

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

o konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,

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

d)

e)

f)

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

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

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

o wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywdéw
z wykorzystaniem dostepnych dla danego sktadnika aktywéw ponizszych zrédet informaciji:
o  cen podobnych aktywéw pochodzgcych z Aktywnego Rynku,
o cen identycznych lub podobnych aktywdéw pochodzgcych z rynku, ktory nie jest aktywny.
o danych wejsciowych innych niz ceny, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do danego
skfadnika aktywow,
o danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

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

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

e alternatywnie do metody opisanej w pkt a) w przypadku powyzszych typow aktywow wycena
moze przebiegaé poprzez wyznaczenie wartos¢ godziwej uwzgledniajgc rentownoscé
interpolowang lub ekstrapolowang w oparciu o inne rzgdowe papiery diuzne notowane
na Aktywnym Rynku,

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

dtuzne papiery wartosciowe mogg by¢ wyceniane innymi modelami jesli spetniajg one wymagania
rozporzadzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych

oraz sg zgodne z dobrymi praktykami w zakresie modeli wyceny; w szczegolnosci jako zrédto
moze by¢ stosowana cena Bloomberg Generic Prices (BGN) — jako uznana rynkowo cena
instrumentu finansowego, ustalana na podstawie cen otrzymanych od wielu dostawcow,

akcje niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym:

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

e w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla kt6érych nie mozna wskaza¢ emitentow
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku
przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych (discounted cash
flows; DCF) zastosowanego do prognozowanych wolnych przeptywdw pienieznych (free cash
flows; FCF) oszacowanych na podstawie sporzgdzonej analizy finansowej, przy
uwzglednieniu stopy dyskontowej uwzgledniajgcej stope wolng od ryzyka oraz premie
za ryzyko zwigzane z dziatalnoscig danego emitenta; analiza finansowa sporzadzana jest
z czestotliwoscig nie mniejszg niz raz na rok, na podstawie rocznych sprawozdan
finansowych, a jesli jednostka sporzgdza sprawozdania czesciej — na podstawie tych
sprawozdan. Warto$¢ godziwa wynikajgca z analizy finansowej podlega na biezgco korekcie
w kazdym przypadku, w ktérym Subfundusz otrzyma informacje dotyczacg istotnych zdarzen
mogacych mie¢ wptyw na wartosé godziwg wycenianych akcji;

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

warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — wedtug wartosci godziwej w oparciu
0 powszechnie uznane metody estymacji wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametrow
pobranych z Aktywnego Rynku;
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3d.

3e.

3f.

39.

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

e w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych,
gdzie danymi wejsciowymi do modelu sg obserwowalne na rynku w sposob bezposredni
lub posredni stopy procentowe i krzywe dochodowo$ci

e w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienieznych, gdzie danymi wejsciowymi do modelu sg obserwowalne na rynku
w sposbb bezposredni lub posredni stopy procentowe, krzywe dochodowosci i krzywe
punktow swap

h) Jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej oraz jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — w oparciu o ostatnio ogtoszong
Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem
zdarzen majgcych wptyw na warto$¢ godziwag, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia WartoSci
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa lub tytut uczestnictwa (klasyfikacja na 2 poziomie
hierarchii z uwagi na fakt lokowania srodkéw gtéwnie w papiery wartosciowe notowane
na aktywnym rynku);

i) Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi — w wartosci godziwej,
ustalonej za pomocg analizy zdyskontowanych przeptywdow pienieznych lub odpowiedniego
dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane bedg pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

Il.  Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 3 hierarchii rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ warto$¢ godziwg skfadnika lokat poprzez przeliczenie przysztych
kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochodéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang
kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajgcg za pomoca innych powszechnie
uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie Obserwowalne
Dane wejsciowe do modelu sg ograniczone, dostepne sg natomiast Dane Nieobserwowalne,

z tym, ze we wszystkich przypadkach przy wycenie sktadnikow lokat Subfundusz wykorzystuje
w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym stopniu Dane Nieobserwowalne.

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

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

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.
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4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowsa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operaciji i rentownos¢ Subfunduszu

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

5. Kontynuacja dziatania

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz i Subfundusz przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. W ocenie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci Zarzad Towarzystwa uwzglednit wptyw wojny na Ukrainie na dziatalno$c
i wyniki Subfunduszu. W portfelu Subfunduszu nie znajduja sie zadne aktywa z ekspozycjg na rynek
rosyjski (emitenci rosyjscy oraz emitenci z siedzibg w OECD powigzani ze spotkami rosyjskimi).

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

1) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkdéw i nie zawarto z innym depozytariuszem
umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu, najp6zniej do kohca dnia roboczego
nastepujgcego po dniu zaprzestania wykonywania przez Depozytariusza obowigzkow,

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

Zadna z powyzszych przestanek nie wystgpita w okresie sprawozdawczym oraz w okresie poréwnawczym.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujagcych wartosé¢ aktywoéw funduszu

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Towarzystwo monitoruje zgodnosci limitow ustawowych i statutowych z aktualnym sktadem portfela
Subfunduszu. W okresie sprawozdawczym zidentyfikowane zostaty 2 naruszenia ograniczen
inwestycyjnych o charakterze pasywnym oraz 2 naruszenia ograniczen inwestycyjnych o charakterze
aktywnym.

Powyzszy przypadek dotyczyt naruszenia art. 40 ust. 1 ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 o
pracowniczych planach kapitatowych zgodnie z ktérym poczawszy od roku, w ktérym fundusz osiggnie
swojg zdefiniowang date, udziat czesci dtuznej nie moze by¢ mniejszy niz 85% wartosci aktywow
funduszu.

Zidentyfikowane naruszenie ograniczenia inwestycyjnego zostato dostoswane. Na dzien bilansowy
dywersyfikacja sktadnikéw lokat wchodzacych w skiad portfela Subfunduszu byta zgodna z
obowigzujacymi limitami.

42





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

Nie dotyczy.

Dodatkowe Informacje
W dniu 29 stycznia 2025 roku zostata zawarta umowa o prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu, na

mocy ktorej Towarzystwo powierzyto prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu spétce Generali Finance
Sp.zo.0..
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KPMG

Sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidentaz badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania
jednostkowego

Przeprowadzili§my badanie rocznego sprawozdania jednostkowego Subfunduszu Generali Horyzont
2025 (,Subfundusz”) wydzielonego w Generali Horyzont Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym
Otwartym (,Fundusz”), ktére zawiera:

¢ zestawienie lokat oraz bilans sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2025 r.;

oraz sporzgdzone za rok obrotowy od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 .:
* rachunek wyniku z operacj;

* zestawienie zmian w aktywach netto;
oraz

* noty objasniajgce i informacje dodatkowg
(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu:

* przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majagtkowe;j i finansowej Subfunduszu na dzien 31
grudnia 2025 r. oraz finansowych wynikoéw dziatalnosci za rok obrotowy zakonczony tego dnia,
zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci”),
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

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

¢ zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksigg rachunkowych, zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

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
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i cztonek globalnej organizacji KPMG sktadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy NIP: 527-26-15-362
stowarzyszonych z KPMG International Limited, prywatng spétkg angielskg z odpowiedzialnoscig Krajowego Rejestru Sgdowego. REGON: 142078130
ograniczong do wysokos$ci gwarancji.





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

Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami i regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego.

JesteSmy niezalezni od Subfunduszu zgodnie z ,Podrecznikiem Miedzynarodowego kodeksu etyki
zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowych standardow niezaleznosci)” (,Kodeks etyki”)
przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére
majg zastosowanie do badania sprawozdan jednostkowych w Polsce. Spetnilismy réwniez nasze inne
obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami oraz Kodeksem etyki. W trakcie badania kluczowy biegtly
rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Subfunduszu zgodnie z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskalismy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢
podstawe dla naszej opinii.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej (, Towarzystwo”),
petnigcy dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na
podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz z
obowigzujgcymi Subfundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzna, ktérg
Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby zapewni¢ sporzgdzenie sprawozdania jednostkowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Sporzadzajgc sprawozdanie jednostkowe Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, kwestii
zwigzanych z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zatozenia kontynuac;ji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonac
rozwigzania Subfunduszu, zaniechaé prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma zadnej realnej
alternatywy dla rozwigzania Subfunduszu lub zaniechania prowadzenia dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowo$ci Zarzad oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spetniato wymagania przewidziane w tej
ustawie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za hadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.





Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako catos¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na decyzje
ekonomiczne uzytkownikdw podejmowane na podstawie sprawozdania jednostkowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu 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 sprawozdania jednostkowego
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 wigksze niz istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z btedu,
poniewaz oszustwo moze obejmowacé zmowe, fatszerstwo, celowe pominiecie, wprowadzenie
w biad lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

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

* oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosé
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych z nimi ujawnien dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuaciji dziatalno$ci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub okolicznosciami,
ktére mogg podawacé w znaczgcg watpliwos¢ zdolno$¢ Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotha niepewno$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie
uwagi w sprawozdaniu z badania sprawozdania jednostkowego na powigzane ujawnienia w
sprawozdaniu jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia
sprawozdania z badania sprawozdania jednostkowego. Przyszte zdarzenia lub warunki mogg
spowodowac, ze Subfundusz zaprzestanie kontynuaciji dziatalnosci;

* oceniamy ogdlng prezentacje, strukture i tres¢ sprawozdania jednostkowego, w tym ujawnienia,
a takze czy sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacije.

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.





Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci dziatania Subfunduszu z regulacjami
ostrozno$ciowymi.

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

Celem badania sprawozdania jednostkowego nie bylo wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez
Subfundusz obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze poza opisanymi
w Informacji dodatkowej do sprawozdania jednostkowego w punkcie ,Informacje o przestrzeganiu
ustawowych ograniczen inwestycyjnych”, nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia przez
Subfundusz, w okresie od dnia 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

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