3

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 Rozporzgdzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 dla Subfunduszu

Generali Euro wydzielonego w ramach Generali Fundusze
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

na dzien 31 grudnia 2025 r. obejmujgce okres od 1 stycznia 2025 r.
do 31 grudnia 2025 .

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

Dane dotyczace ponownego wykorzystywania zabezpieczen:

Subfundusz na dzien 31 grudnia 2025 r. nie posiadat w swoich aktywach zabezpieczanych transakgiji
finansowych z uzyciem papieréow 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 Euro wydzielonego

w ramach Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
sporzadzone na dzien 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 aktéw
zmieniajgcych. Zarzad Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. byt odpowiedzialny
za sporzadzenie rocznego sprawozdania jednostkowego Subfunduszu Generali Euro (zwanego tez rocznym
jednostkowym sprawozdaniem finansowym), wydzielonego w ramach Generali Fundusze Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Subfunduszem), dajgcego prawidlowy i rzetelny obraz
sytuacji majgtkowe;j i finansowej Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz wyniku z operacji za okres
konczacy sie tego dnia.

Roczne sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje:
1. zestawienie lokat wedtug stanu na dzieh 31 grudnia 2025 r. o fgcznej wartosci 227 144 tys. EUR,

2. bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2025 r., wykazujgcy Aktywa Netto i kapitaty w wysokosci
232 489 tys. EUR;

3. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r., wykazujgcy dodatni wynik
z operacji w kwocie 6 704 tys. EUR,

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 Procesow Operacyjnych

Warszawa, 16 kwietnia 2026 r.

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





Generali Euro

Wartos¢ wedtug ceny nabycia

31.12.2025

Wartos¢ wedtug wyceny na

Procentowy udziatw  Wartos¢ wedtug ceny nabycia

31.12.2024

Wartos¢ wedtug wyceny na

Procentowy udziat w

w tys. EUR dzien bilansowy w tys. EUR aktywach ogétem w tys. EUR dzien bilansowy w tys. EUR aktywach ogétem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 22434 22613 9,71 25255 25619 20,10
Dtuzne papiery wartosciowe 200 057 204 531 87,83 96 154 98 853 77,57
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
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 222 491 227 144 97,54 121 409 124 472 97,67






Generali Euro

LISTY ZASTAWNE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent

Kraj siedziby emitenta

Termin wykupu

Warunki oprocentowania

Rodzaj listu

Podstawa emisji

Wartos¢ nominalna

Liczba

Wartosé wediug ceny nabycia

wtys. EUR

Wartosé wediug wyceny na
dzie bilansowy w tys. EUR

Procentowy udzial w
aktywach ogélem

1. Notowane na rynku aktywnym 8640 22434 22613 971
1.0 terminie wykupu ponizej 1 roku 0 0 0 0,00
2. 0 terminie wykupu powyzej 1 roku 8640 22434 22613 971
Ustawa o bankach hipotecznych i
MBH MORTGAGE BANK ISIN: XS3205725255 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic MBH MORTGAGE BANK Wegry 2031-02-21 | State 3,172% Hipoteczny listach zastawnych i Ustawa o 100 000,00 10 1000 999 043
obligacjach
Ustawa o bankach hipotecznych i
OTP JELZALOGBANK ZRT ISIN: XS3094548123 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic OTP JELZALOGBANK ZRT  Wegry 2030-06-20 | State 3,002% Hipoteczny listach zastawnych i Ustawa o 1000,00 3500 3493 3554 1,52
obligacjach
Ustawa o bankach hipotecznych i
OTP JELZALOGBANK ZRT ISIN: XS3187013779 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic OTP JELZALOGBANK ZRT  Wegry 2031-03-31 | State 3,137% Hipoteczny listach zastawnych i Ustawa o 1000,00 5000 5000 5031 216
obligacjach
Ustawa o bankach hipotecznych i
PKO Bank Hipoteczny SA ISIN: XS3097942141 Inny aktywny rynek Generic PKO Bank Hipoteczny SA Polska 2029-06-12 |State 2,50% Hipoteczny listach zastawnych i Ustawa o 100 000,00 100 9953 10032 431
obligacjach
y o Ustawa o bankach hipotecznych i
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia AS. ISIN: UniCredit Bank Czech Republic . N "
XS3166206650 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic and Siovakia AS Czechy 2030-03-03 | State 2,625% Hipoteczny listach zastawnych i Ustawa o 100 000,00 30 2988 2907 1,29
obligacjach
. Nienotowane na rynku aktywnym 0 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 0,00
Razem listy zastawne 8640 22434 22613 971






Generali Euro

Wartosé wedtug ceny nabycia  Wartosé wedfug wyceny na  Procentowy udziat w

DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku* Emitent Kraj siedziby emitenta  Terminwykupu  Warunki oprocentowania  Wartosé nominalna Liczba i S S Ao ST e o
1. Notowane na rynku aktywnym 2025112 067 199 658 204128 87,66
1. O terminie wykupu do 1 roku 2025 000 000 44209 44351 19,05
a) Obligacje 0 0 0 0,00
b) Bony skarbowe 2025 000 000 44209 44351 19,05
Francja ISIN: FR0129132728 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Francja Francja 2026-07-15| Zerokuponowe 1,00 5000 000 4909 4945 2,12
Francja ISIN: FR0129287316 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Francja Francja 2026-10-07 | Zerokuponowe 1,00 10 000 000 9811 9841 4,24
Francja ISIN: FR0129287332 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Francja Francja 2026-12-02| Zerokuponowe 1,00 10 000 000 9796 9810 421
Niemcy ISIN: DEOOOBUOE295 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Niemey Niemey 2026-05-13| Zerokuponowe 001 1,000 000 000 9873 9928 4,26
Niemcy ISIN: DEOOOBUOE352 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Niemey Niemey 2026-11-18| Zerokuponowe 001 1,000 000 000 9820 9827 4,22
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 112067, 155 449 159 777 68,61
a) Obligacje 112067, 155 449 159 777 68,61
ARTEA BANKAS AB ISIN: X$3025213102 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic ARTEA BANKAS AB Litwa 2030-06-25 | State 4,597% 1000,00 600 600 629 027
ARTEA BANKAS AB ISIN: XS$3191554495 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic ARTEA BANKAS AB Litwa 2029-10-07 | State 3,739% 1000,00 900 900 907 039
BANCA COMERCIALA ROMANA ISIN: ATO000A34CN3 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic ggrxﬂi/;iommcmm Rumunia 2027-05-19| State 7,625% 100 000,00 29 3033 3008 1,33
BANCA TRANSILVANIA ISIN: XS2616733981 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic BANCA TRANSILVANIA Rumunia 2027-04-27 | State 8,875% 1000,00 1500 1574 1622 0,70
BANCA TRANSILVANIA ISIN: XS2724401588 Inny aktywny rynek Generic BANCA TRANSILVANIA Rumunia 2028-12-07 |Stale 7.25% 1000,00 400 411 430 018
BANCA TRANSILVANIA ISIN: XS2008597433 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic BANCA TRANSILVANIA Rumunia 2030-09-30| State 5,125% 1000,00 500 498 519 022
Bank j ISIN: 423 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Bank Gospodarstwa Krajowego | Polska 2035-03-13| Stale 3,875% 1000,00 25600 2596 2705 1,16
Bank i ISIN: 14 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Bank Gospodarstwa Krajowego | Polska 2044-09-13|Stale 4,25% 1000,00 1600 1574 1566 067
Bank Gospodarstwa Krajowego ISIN: XS3025944573 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Bank Gospodarstwa Krajowego | Polska 2037-03-18| Stale 4,25% 1000,00 2000 1963 2099 090
Bank Millennium SA ISIN: XS2905432584 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Bank Millennium SA Polska 2029-09-25 | Stale 5,308% 1000,00 3000 3004 3190 1,37
Bank PEKAO SA ISIN: XS2906339747 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Bank PEKAO SA Polska 2030-09-24| State 4,00% 1000,00 2050 2040 2115 091
Bank PEKAO SA ISIN: XS3087255611 Inny aktywny rynek Generic Bank PEKAO SA Polska 2031-06-04 State 3,75% 1000,00 2400 2388 2464 1,06
Bank PEKAO SA ISIN: XS3238272572 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Bank PEKAO SA Polska 2036-02-27 |Zmienne 4,0101% 100 000,00 27 2700 2707 1,16
Bulgarian Energy Holding EAD ISIN: XS3090933485 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Bulgarian Energy Holding EAD  |Bulgaria 2030-06-19 | Stale 4,25% 1000,00 2500 2486 2554 1,10
Bulgaria ISIN: XS2890435600 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Bulgaria Bulgaria 2044-09-05 | Stale 4,25% 1000,00 600 587 604 026
Bulgaria ISIN: XS3063879368 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Bulgaria Bulgaria 2034-05-07 | Stale 3,50% 1000,00 3000 2959 3088 1,33
Bulgaria ISIN: XS3124345631 Inny aktywny rynek Generic Bulgaria Bulgaria 2035-07-18| State 3,375% 1000,00 1800 1761 1797 077
Bulgaria ISIN: XS3124393367 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Bulgaria Bulgaria 2045-07-18| State 4,125% 1000,00 1100 1066 1078 046
Canpack SA ISIN: XS2247616514 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Canpack SA Polska 2027-11-01 State 2,375% 1000,00 1600 1530 1589 068
CARREFOUR SA ISIN: FRO01400ZEK7 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic CARREFOUR SA Francja 2029-05-07 | State 2,875% 100 000,00 15 1496 1521 065
CEC BANK SA ISIN: XS2948748012 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic CEC BANK SA Rumunia 2029-11-28| State 5,625% 100 000,00 15 1507 1564 067
Ceska sporitelna AS ISIN: XS2852933329 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Ceska sporiteina AS Czechy 2031-07-03|Stale 4,57% 100 000,00 12 1199 1279 055
Ceska sporitelna AS ISIN: XS3174780893 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Ceska sporiteina AS Czechy 2032-09-09| State 3,743% 100 000,00 38 3800 3851 1,65
CEZ AS ISIN: XS2838370414 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic CEZAS Czechy 2032-06-11|Stale 4,25% 1000,00 1500 1507 1568 067
CEZ AS ISIN: XS3040382098 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic CEZAS Czechy 2033-04-30| State 4,125% 1000,00 2000 1988 2069 089
Chorwacja ISIN: XS2997390153 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Chorwacia Chorwacia 2037-02-11|Stale 3,25% 1000,00 3100 3092 3092 1,33
CTP NV ISIN: XS2390546849 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic CTP NV Holandia 2031-09-27 | Stale 1,50% 1000,00 700 580 624 027
CTP NV ISIN: XS2759989234 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic CTP NV Holandia 2030-02-05 | Stale 4,75% 1000,00 500 499 547 023
CTP NV ISIN: XS2919892179 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic CTP NV Holandia 2032-11-21| State 3,875% 1000,00 1500 1487 1496 064
CTP NV ISIN: XS3202199066 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic CTP NV Holandia 2032-04-13 State 3,625% 1000,00 1800 1796 1797 077
Czechoslovak Group AS ISIN: XS3105190576 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Czechoslovak Group AS Czechy 2031-01-10|Stale 5,25% 1000,00 500 500 532 023
ELECTRICITE DE FRANCE SA ISIN: FRO01400ZGF2 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic ELECTRICITE DE FRANCE SA |Francia 2032-05-07 | Stale 3,25% 100 000,00 20 1986 2027 0,87
ENERGA FINANCE AB ISIN: XS$1575640054 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic ENERGA FINANCE AB Szwecja 2027-03-07 | State 2,125% 1000,00 1900 1831 1916 0,82






EP INFRASTRUCTURE AS ISIN: X$3239976163 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic EP INFRASTRUCTURE AS  [Czechy 2033-02-27Stale 4,125% 1000,00 1900 1892 1886 0,81
EPH FIN INTERNATIONAL AS ISIN: XS$2716891440 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic EPH FIN INTERNATIONAL AS |Czechy 2028-11-13 | Stale 6,651% 1000,00 850 888 924 0,40
EPH FIN INTERNATIONAL AS ISIN: XS3106539938 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic EPH FIN INTERNATIONAL AS [Czechy 2032-07-02Stale 4,625% 1000,00 900 902 938 0,40
Erste & Steiermarkische Bank ISIN: ATO0O00A2RZL4 Inny aktywny rynek Generic Erste & Steiermarkische Bank Chorwacja 2028-07-06 | State 0,75% 100 000,00 3 246 290 0,12
Erste & Steiermérkische Bank ISIN: ATO000A39UMB Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Erste & Steiermérkische Bank | Chorwacja 2020-01-31|Stale 4,875% 100 000,00 8 817 864 0,37
Erste Group Bank AG ISIN: ATOO00A3NRE3 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Erste Group Bank AG Austria 2035-11-26 | State 3,625% 100 000,00 31 3094 3092 1,33
General Motors Financial Company Inc. ISIN: XS2747270630 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic g:r’j:l‘;"“’:s’s Financial Stany Zjednoczone 2028-01-12Stale 3,90% 1000,00 300 300 317 0,14
General Motors Financial Company Inc. ISIN: XS2975301438 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic gj;z’:r“mf’s Financial Stany Zjednoczone 2031-07-14|Stale 3,70% 1000,00 1000 999 1027 044
InPost S.A. ISIN: XS3176794595 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic InPost S.A. Luksemburg 2031-04-01|State 4,00% 1.000,00 2100 2100 2128 0,91
KOMMUNALKREDIT AUSTRIA AG ISIN: ATOO00A3KDQ3 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic KOMMUNALKREDIT AUSTRIA Austria 2031-04-01| State 4,25% 100 000,00 16, 1593 1668 0,72
Koninkliike Phiips NV ISIN: XS3076318065 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Koninklijke Philips NV Holandia 2030-05-23 | Stale 3,25% 1000,00 700 699 719 0,31
KRUK SA ISIN: NO0012903444 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic KRUK SA Polska 2028-05-10|Zmienne 8,498% 100 000,00 40 4303 4314 1,85
LATVENERGO AS ISIN: XS3227294132 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic LATVENERGO AS Lotwa 2030-11-13|Stale 3,612% 1000,00 900 900 897 0,39
LHV GROUP ISIN: XS2822574245 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic LHV GROUP Estonia 2028-05-24 | Stale 5,375% 1000,00 800 801 845 0,36
MAGYAR EXPORT-IMPORT BAN ISIN: XS2719137965 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic MAGYAR EXPORT-IMPORT /0 2029-05-16 | State 6,00% 1000,00 1600 1687 1776 0,76
MAGYAR EXPORT-IMPORT BAN ISIN: XS$2947186131 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic MAGYAR EXPORT-IMPORT Wegry 2031-11-27 | State 4,50% 1000,00 6500 6517 6657 2,86
mBank SA ISIN: XS2907137736 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic mBank SA Polska 2030-09-27 | Stale 4,034% 100 000,00 8 800 830 0,36
mBank SA ISIN: XS3090129332 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic mBank SA Polska 2035-09-25Stale 4,7784% 100 000,00 25 2516 2631 1,13
MBH BANK NYRT ISIN: XS2978001324 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic MBH BANK NYRT Wegry 2030-01-29 | Stale 5,25% 1000,00 2000 2008 2134 0,92
Meksyk ISIN: XS3185370890 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Meksyk Meksyk 2029-09-19 | Stale 3,50% 1000,00 1600 1598 1612 0,69
Meksyk ISIN: XS3185370973 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Meksyk Meksyk 2034-03-19 | Stale 4,50% 1000,00 1200 1198 1213 0,52
MLP Group SA ISIN: X$2914001750 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic MLP Group SA Polska 2029-10-15|Stale 6,125% 1000,00 3200 3280 3374 145
MOL Hungarian Oil and Gas Plc ISIN: X$2232045463 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic MOL Hungarian il and Gas Plc [Wegry 2027-10-08|Stale 1,50% 1000,00 2425 2275 2379 1,02
MONETA Money Bank a.s. ISIN: XS2898794982 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic MONETA Money Bank a.s. Czechy 2030-09-11|State 4,414% 1.000,00 2600 2641 2703 1,16
NE Property BV ISIN: XS2434763483 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic NE Property BV Holandia 2030-01-20 | State 2,00% 1.000,00 1250 1134 1209 0,52
NE Property BV ISIN: X$2910502470 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic NE Property BV Holandia 2032-01-21|State 4,25% 1000,00 2100 2095 2245 097
NE Property BV ISIN: XS3189615498 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic NE Property BV Holandia 2033-09-30 | Stale 3,875% 1000,00 400 397 402 017
NYKREDIT REALKREDIT AS ISIN: DK0030394986 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic NYKREDIT REALKREDIT AS Dania 2029-07-09 | State 3,875% 1.000,00 500 498 522 0,22
OMV AG ISIN: X$3225966699 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic OMV AG Austria 2033-11-10 | State 3,125% 1.000,00 3000 2966 2934 1,26
Orlen S.A. ISIN: XS3104553931 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Orlen S.A. Polska 2032-07-02 | State 3,625% 1.000,00 5500 5460 5596 240
OTP BANKA D.D. ISIN: XS2793675534 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic OTP BANKA D.D. Stowenia 2028-04-03 | State 4,75% 100 000,00 12 1206 1273 0,55
PGE Sweden AB ISIN: XS1091799061 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic PGE Sweden AB Szwecja 2029-08-01|State 3,00% 1.000,00 1100 1040 1071 0,46
PKO Bank Polski SA ISIN: XS$2842080488 Inny aktywny rynek Generic PKO Bank Polski SA Polska 2029-06-18 | State 4,50% 1.000,00 1300 1295 1376 0,59
PKO Bank Polski SA ISIN: X$3105979457 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic PKO Bank Polski SA Polska 2031-06-30 | State 3,625% 1.000,00 3700 3697 3776 1,62
PKO Bank Polski SA ISIN: X$3227335422 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic PKO Bank Polski SA Polska 2032-11-20 | State 3,625% 1.000,00 2600 2593 2596 1,12
POLO0737 ISIN: XS$3109460959 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Skarb Panstwa Polska 2037-07-07 | State 3,875% 1.000,00 2000 1995 2031 0,87
Raiffeisen Bank AS ISIN: XS$2348241048 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Raiffeisen Bank AS Czechy 2028-06-09 | State 1,00% 100 000,00 6 516 586 0,25
Raiffeisen Bank AS ISIN: XS2831757153 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Raiffeisen Bank AS Czechy 2030-06-05 | State 4,959% 100 000,00 3 305 321 0,14
Rumunia ISIN: X$2770920937 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Rumunia Rumunia 2031-03-22 | Stale 5,375% 1.000,00 1000 1020 1082 0,47
Rumunia ISIN: X$2770921315 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Rumunia Rumunia 2036-02-22 | Stale 5,625% 1.000,00 500 495 519 0,22
Rumunia ISIN: XS$2908644615 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Rumunia Rumunia 2031-09-24 | Stale 5,125% 1.000,00 1500 1500 1554 0,67
Rumunia ISIN: X$2999533271 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Rumunia Rumunia 2030-03-10 | State 5,25% 1.000,00 1500 1497 1640 0,71
Rumunia ISIN: X$3021378032 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Rumunia Rumunia 2032-07-11|Stale 5,875% 1.000,00 600 615 653 0,28
Rumunia ISIN: X$3198384573 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Rumunia Rumunia 2033-06-07 | State 5,375% 1.000,00 1500 1490 1535 0,66
Rumunia ISIN: X$3200176298 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Rumunia Rumunia 2045-10-07 | State 6,50% 1.000,00 800 790 808 0,35
Santander Bank Polska SA ISIN: X$3200021684 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic 'Santander Bank Polska SA Polska 2031-10-07 | State 3,50% 100 000,00 34 3394 3405 1,46
Slovenské elektrarne a.s ISIN: X$3235873372 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Slovenskeé elektrame a.s Stowacja 2032-11-20 | State 3,875% 1.000,00 1400 1394 1399 0,60
Societe Generale Paris ISIN: FR0014012ID6 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Societe Generale Paris Francja 2033-09-02 | State 3,75% 100 000,00 30 2980 3022 1,30
Societe Generale Paris ISIN: FR0014014MO1 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Societe Generale Paris Francja 2032-03-01|State 3,50% 100 000,00 12 1199 1197 0,52






STELLANTIS NV ISIN: XS2937307929 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic STELLANTIS NV Holandia 2028-11-19State 3,375% 1000,00 2000 1995 2022 0,87
Synthos SA ISIN: XS2348767836 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Synthos SA Polska 2028-06-07 | State 2,50% 1000,00 150 150 141 0,06
TAURON Polska Energia SA ISIN: XS1577960203 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic TAURON Polska Energia SA [ Polska 2027-07-05|State 2,375% 1000,00 4100 3911 4009 176
igizcsrgi‘:fsﬁscmh Republic and Slovakia A.S. ISIN: Inny aktywny rynek Bloomberg Generic ::écéle;f‘azz'x‘sczem Republic |+ echy 2028-06-20 | State 3,75% 100 000,00 31 3149 3240 139
VOLKSWAGEN BANK GMBH ISIN: X$3249926935 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic VOLKSWAGEN BANK GMBH ~ [Niemey 2029-12-10|Stale 3,125% 100 000,00 9 896 897 0,39
VOLKSWAGEN BANK GMBH ISIN: XS3249928394 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic VOLKSWAGEN BANK GMBH  |Niemcy 2032-12-10 | State 3,75% 100 000,00 8 799 797 0,34
VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG ISIN: XS2941605078 |Inny aktywny rynek Bloomberg Generic \S/gll;islscmégGAEGN FINANCIAL Niemcy 2029-05-19 | Stale 3,625% 100 000,00 10 997 1036 0,44
Wegry ISIN: XS2971936948 Inny aktywny rynek Bloomberg Generic Wegry Wegry 2034-06-16 | Stale 4,50% 1000,00 900 899 931 040
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Il. Nienotowane na rynku aktywnym 400 399 403 017
1.0 terminie wykupu do 1 roku 200 200 203 0,09
a) Obligacie 200 200 203 0,09
MLP Group SA ISIN: PLO205000022 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy MLP Group SA Polska 2026-03-06 | Zmienne 5,929% 1000,00 200 200 203 0,09
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. 0 terminie wykupu powyzej 1 roku 200 199 200 0,08
a) Obligacje 200 199 200 0,08
MONETA Money Bank a.s. ISIN: XS2435601443 Nienotowane na rynku aktywnym | Nie dotyczy MONETA Money Bankas.  |Czechy 2028-02-03 | Stale 1,625% 1000,00 200 199 200 0,08
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 2025 112467 200 057 204531 87,83

** Bloomberg Generic oznacza zrédio informacji uznawane za

rynku

transakcji






Generali Euro

INSTRUMENTY POCHODNE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent (wystawca)

Kraj siedziby emitenta
(wystawcy)

Instrument bazowy

Wartos¢ wedtug ceny nabycia
w tys. EUR

Wartosé wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. EUR

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne -500 L] 0,00
Futures OEH6 06.03.2026 Aktywny rynek - rynek regulowany EUREX Exchange EUREX Exchange Niemcy EURO-BOBL -350 0 0,00
Futures RXH6 06.03.2026 Aktywny rynek - rynek regulowany EUREX Exchange EUREX Exchange Niemcy EURO-BUND -150 0 0,00

1L Ni Y. instrumenty [] [] 0,00

Razem instrumenty pochodne -500 L] 0,00






Generali Euro

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. EUR

Procentowy udziat w aktywach

ogoétem

Grupa kapitatowa Erste Bank AG 9376 4,03
Grupa kapitatowa OTP Bank 9 858 4,23
Grupa kapitatowa PKO BP SA 17 780 7,64
Grupa kapitatowa Volkswagen AG 2730 1,17

39744 17,07

Razem grupy kapitatlowe






Generali Euro

31.12.2025

31.12.2024

I. Aktywa 232 877 127 438
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5689 2966
2. Naleznosci 44 0
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 226 741 123 662
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 403 810
6. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 388 531
lll. Aktywa netto (I-l) 232 489 126 907
IV. Kapitat subfunduszu 220 877 121 999
1. Kapitat wptacony 474 068 339 051
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -253 191 -217 052
V. Dochody zatrzymane 9924 3246
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 8413 4226
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1511 -980
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1688 1662
VII. Kapitat subfund i y wynik z operacji (IV+V+/-VI) 232 489 126 907
Liczba jednostek uczestnictwa 177 755,670 100 797,708
A 177 755,670 100 797,708
Wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa 1 307,91 1259,03
A 1307,91 1259,03

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. EUR poza liczbg jednostek uczestnictwa oraz wartoscig aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.






Generali Euro

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

I. Przychody z lokat 5755 1644
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe 5755 1644

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0

4. Pozostate 0 0

Il. Koszty subfunduszu 1568 567
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 1432 498

- stata cze$¢ wynagrodzenia 1432 498

- zmienna czg$¢ wynagrodzenia 0 0

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 6 9

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 91 42

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 27 13

7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami subfunduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1 1
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
12. Pozostate 11 4

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 0 0
IV. Koszty Subfunduszu netto (II-1ll) 1568 567
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 4187 1077
VI. Zreali y i ni i y zysk (strata) 2517 2257
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2491 871

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 26 1386

- z tytutu réznic kursowych 0 0

VII. Wynik z operacji 6704 3334
VIIl. Podatek dochodowy 0 0
Wynik z operacji przypadajacy na Jed ke U lictwa (w EUR) 37,711 33,08
A 37,71 33,08

Wszystkie pozycje w tys. EUR poza wynikiem z operacji przypadajgcym na jednostke uczestnictwa.

10





Generali Euro

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 126 907 19 572
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 6 704 3334
a) przychody z lokat netto 4187 1077
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2491 871
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 26 1386
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 6 704 3334
4. Dystrybucja dochoddéw (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: 98 878 104 001
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych Jednostek Uczestnictwa) 135017 114 994
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych Jednostek Uczestnictwa) -36 139 -10 993
6. Laczna zmiana Aktywéw Netto w okresie sprawozdawczym 105 582 107 335
7. Wartos¢ Aktywow Netto na koniec okresu sprawozdawczego 232 489 126 907
8. Srednia wartosé Aktywow Netto w okresie sprawozdawczym 179 272 62 375

Il. Zmiana liczby Jednostek Uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 76 957,961 84 406,906
a) liczba zbytych Jednostek Uczestnictwa 105 217,943 93 254,568
b) liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa 28 259,982 8 847,662
c) saldo zmian 76 957,961 84 406,906
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci subfunduszu, w tym: 177 755,669 100 797,708
a) liczba zbytych Jednostek Uczestnictwa 390 260,677 285 042,734
b) liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa 212 505,008 184 245,026
c) saldo zmian 177 755,669 100 797,708
3. Przewidywana liczba Jednostek Uczestnictwa 177 755,670 100 797,708

lll. Zmiana wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa

1. Warto$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1259,03 1194,06
2. Warto$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 1307,91 1 259,03
3. Procentowa zmiana wartos$ci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 3,88 5,44
4. Minimalna warto$¢ Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 1 255,80 1193,74
- data wyceny 2025-01-14 2024-01-05

5. Maksymalna warto$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 1307,74 1259,69
- data wyceny 2025-12-30 2024-12-11

6. Warto$¢ Aktywoéw Netto na Jednostke Uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 1307,74 1258,96
- data wyceny 2025-12-30 2024-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéow subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto (w skali roku), w tym: 0,87 0,91
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,80 0,80
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,00 0,01
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0,05 0,07
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,02 0,02
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu 0,00 0,00

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. EUR poza liczbg jednostek uczestnictwa oraz wartoscig aktywow 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 Euro (dalej zwanego Subfunduszem)

zostato sporzadzone 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 Euro jest Subfunduszem Funduszu
Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem).

Ksiegi rachunkowe Subfunduszu prowadzone sg w walucie EURO, ktéra jest walutg bazowa dla tego
Subfunduszu. Jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu sporzadzane jest w walucie, w jakiej denominowany
jest Subfundusz.

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 dowoddéw
ksiegowych w okresie, ktérego dotycza.

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

Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz 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 aktywow funduszu i ustalania jego zobowigzan.

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

3. 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 amortyzaciji
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 rozporzgdzenia
0 pozyczkach papieréw wartosciowych,

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

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

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

6. 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.

W tym dniu jest rowniez ujmowany podatek od dywidendy zgodnie z zasadami opodatkowania
w panstwie, w ktérym znajduje sie siedziba spotki wyptacajacej dywidende. Zgodnie z zasadami
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

zawartymi w odpowiednich umowach o unikaniu podwoéjnego opodatkowania cze$é podatku naleznego
jest ujmowana w tej samej dacie w ksiegach Subfunduszu jako podatek nalezny.

Przystugujgce prawo poboru akgji, 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 srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan 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 poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomocag
modelu wyceny, a w przypadku zapadalnosci nie diuzszym 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 zdefiniowane w Statutach i moga obejmowac w szczegodlnosci: 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 pienigznych,
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
Aktywow Netto na Jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi w
rejestrze Uczestnikow w tym Dniu Wyceny.

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 uyjmowana 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
wynikajaca 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.

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

Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu

1.

10.

Sktadniki aktywow Subfunduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Subfunduszu ustalane sg zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i Statutu.

Do wyceny aktywdw 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.

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

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

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

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

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 Subfunduszu. Wartos¢ Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa oblicza sie oddzielnie dla kazdej kategorii Jednostki
Uczestnictwa.

Wartosé Aktywow Netto ustalana jest w Dniach Wyceny.

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

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

Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa,
za ktorg uznaje sie:

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

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

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

Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 1 lit. b) i ¢) rozumiana jest jako technika wyceny
pozwalajgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwg skfadnika lokat poprzez przeliczenie przysztych kwot,

w szczegolnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote

z uwzglednieniem zatozen dotyczgcych ryzyka lub pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych
metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg
Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie sg dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych Nieobserwowalnych,
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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$ci ustalenia wielko$ci 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 najwiekszych bankow
zostaly juz ustalone stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkow europejskich, pétnocnoamerykanskich, potudniowoamerykanskich
i azjatyckich o godzinie 23:30 w wiekszosci przypadkéw dostepne sg kursy zamkniecia.

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

w stosownych przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 1 lit. b) i c), podlegaja okresowemu przegladowi, 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 ksiag
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 EUR, 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.

Pozyczki papieréw wartosciowych

1.

Papiery wartosciowe, ktérych wtasnosc¢ 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.
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Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu stat sie wiascicielem w wyniku
zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych przez Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu,
nie stanowia sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow 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 poczagwszy 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.

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.

Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkow pienieznych wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Dochody i koszty Subfunduszu

Dochody Subfunduszu

1.

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

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

Subfundusz nie wyptaca dywidend ani innych zyskow 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

1.

2.

3.

Koszty Subfunduszu obejmujg: koszty odsetkowe (odsetki od debetowych sald na rachunkach), optaty dla
Depozytariusza, optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru Aktywdw Subfunduszu, opfaty za zezwolenia i
rejestracyjne, koszty prowadzenia ksiag rachunkowych, koszty Agenta Transferowego, koszty ustug
prawnych, koszty ustug wydawniczych i poligraficznych, wynagrodzenie Towarzystwa i inne koszty.

Wartos¢é Aktywoéw Subfunduszu jest codziennie pomniejszana o przewidywang warto$¢ kosztow w postaci
rezerwy na przewidywane wydatki.

Wartos¢é Aktywow Subfunduszu jest codziennie pomniejszana o wynagrodzenie Towarzystwa, na ktére
sktada sie stata czes¢ wynagrodzenia oraz zmienna czes¢ wynagrodzenia, uzalezniona od wynikow
zarzadzania naliczana zgodnie ze Statutem Funduszu.

Towarzystwo na podstawie uchwaty zarzgdu moze zdecydowac o pokryciu, w danym okresie, czesci lub

catosci kosztow lub o nie pobieraniu przez okreslony czas wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie
Subfunduszem.

16





5. Wynagrodzenie state naliczane jest kazdego dnia od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny
wedtug obowigzujgcych stawek i rozliczane jest przez Subfundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni. Wynagrodzenie state za zarzgdzanie naliczane jest odrebnie dla
kazdej kategorii jednostek uczestnictwa.

Stawki wynagrodzenia statego obowigzujgce w okresie sprawozdawczym oraz w okresie poréwnawczym:

Kategoria Stawka statutowa Stawka obowigzujaca:

A 1% 0,80%

Pokrywanie kosztéw Subfunduszu

Z Aktywéw Subfunduszu zgodnie ze Statutem pokrywane sg koszty wymienione ponizej. Towarzystwo moze
w odniesieniu do Subfunduszu podjg¢ decyzje o pokrywaniu okreslonych kosztéw wskazanych w pkt 1) i 2).

1) koszty nielimitowane:
a) koszty prowizji maklerskich i optat zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem instrumentéw finansowych,
b) prowizje i optaty zwigzane z obstugg i sptatg zaciagnietych pozyczek i kredytéw bankowych,

c) podatkiiinne obcigzenia natozone przez wtasciwe organy panstwowe w zwigzku z dziatalnoscia
Subfunduszu,

d) optaty za zezwolenia i opfaty rejestracyjne,

e) koszty postepowan sadowych, zabezpieczajgcych, egzekucyjnych lub administracyjnych, ktére moga
by¢ prowadzone w celu realizacji swiadczen wynikajgcych z wierzytelnosci Funduszu, w tym
w szczegolnosci optaty i koszty sgdowe.

2) koszty limitowane:

a) koszty opfat i prowizji bankowych, w tym prowizji i optat za przechowywanie papieréw wartosciowych,
za prowadzenie rachunkéw bankowych oraz inne koszty ustug Depozytariusza ponoszone
przez Subfundusz, takich jak koszty prowadzenia rejestru aktywow Subfunduszu, weryfikacji wyceny
wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, do wysokosci 0,2% wartosci aktywow netto
Subfunduszu rocznie,

b) koszty ustug Agenta Transferowego do wysokosci 0,3% wartosci aktywéw netto Subfunduszu rocznie,

c) koszty ustug podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych do wysokosci 0,2% wartosci
aktywow netto Subfunduszu rocznie,

d) koszty dokonywania ogtoszen i publikacji materiatéw zwigzanych z dziatalnoscig Subfunduszu,
w szczegolnosci wymaganych przepisami prawa i statutu, druku prospektu i sprawozdan finansowych,
przygotowania i druku materiatéw informacyjnych do wysokosci 0,5% wartosci aktywow netto
Subfunduszu rocznie,

e) koszty prowadzenia ksigg rachunkowych, w tym koszty oprogramowania stuzgcego do wyceny
aktywow Subfunduszu, koszty wynagrodzenia za wycene aktywow Subfunduszu oraz ustalenie
wartosci aktywow netto i wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
do wysokosci 0,1% wartosci aktywow netto Subfunduszu rocznie.

Zgodnie z uchwatg Zarzadu TFI S.A. z dnia 26 listopada 2019 r. koszty limitowane oraz nielimitowane
(poza kosztami odsetek od zaciggnietych kredytéw i pozyczek Subfunduszu) wymienione w statucie
Subfunduszu od dnia 1 grudnia 2019 r. byty pokrywane ze srodkéw wiasnych Subfunduszu.

Swiadczenia na rzecz Uczestnika

W przypadku Uczestnika, ktory na podstawie umowy z funduszem zobowigzat sie do inwestowania znacznych
srodkéw w Jednostki Uczestnictwa, Uczestnikowi przystuguje Swiadczenie, ustalane jako cze$é
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem. Swiadczenie naliczane jest od Wartosci Aktywéw
Netto Subfunduszu przypadajgcych na posiadane Jednostki Uczestnictwa przez Uczestnika.

Swiadczenie, na rzecz Uczestnika spetniane jest ze $rodkéw przeznaczonych na wyptate wynagrodzenia
dla Towarzystwa, przed uptywem terminu, w ktérym wyptacane jest Towarzystwu wynagrodzenie
za zarzgdzanie tym Subfunduszem.
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Dla Funduszy inwestycyjnych otwartych - spetnienie Swiadczenia dokonywane jest poprzez nabycie na rzecz
Uczestnika Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu za kwote naleznego mu $wiadczenia, po cenie Jednostek
Uczestnictwa obowigzujgcej w dniu realizacji S$wiadczenia, chyba, ze Uczestnik zadecyduje o wyptacie
Swiadczenia w formie pienieznej powiadamiajac o tym Fundusz najpdzniej na 7 dni roboczych przed datg
spetnienia swiadczenia w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania jednostkowego dokonywane jest w oparciu o nadrzedng zasade wyceny
sktadnikow lokat, tj. wedtug wartosci godziwej, co wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymac;ji i
przyjecia zatozen, ktérych wybdér moze wptywac na stosowane zasady rachunkowosci oraz na forme
prezentowanych wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty przychodoéw i kosztow. 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 okoliczno$ciach. Stanowig one podstawe do oszacowania
warto$ci danej kategorii aktywow i zobowigzan.

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

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

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.
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NOTA-2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024

Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentoéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 44 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek 0 0
Pozostate 0 0
Razem 44 0
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NOTA-3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

31.12.2025

31.12.2024

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 190 436
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 28 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 170 95
Pozostate zobowigzania, w tym: 0 0

z tytutu kosztéw funduszu optaconych przez TFI 0 0
Razem 388 531
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NOTA-4 SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH

31.12.2025 31.12.2024

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

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

Wartos¢ na dzien bilansowy w
danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy w
danej walucie w tys.

I. Banki: 3483 1753
Deutsche Bank Polska SA PLN 49 12 31 7
Deutsche Bank Polska SA EUR 3471 3471 1746 1746

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

01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024

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

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

Wartos¢ na dzien bilansowy w
danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy w
danej walucie w tys.

$rodkow pienigezny

II. Sredni w okresie spr: ym p

6 442 3147

1l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

31.12.2025 31.12.2024

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

11I. Ekwi srodkéw pienigznych w podziale na ich rod

2206 1213

Depozyt zabezpieczajacy w EUR

2206 1213
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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 papieréow wartosciowych (obligacji 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$¢ bilansowa sktadnikéw aktywow i pasywéw w walucie obcej. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego zostata ustalona jako warto$¢ bilansowa sktadnikow
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. EUR aktywach ogétem dzien bilansowy w tys. EUR aktywach ogétem
:\;:,t::om obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe, 227 144 97,54 124 472 97,67
a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;j 219920 94,44 122 126 95,83
listy zastawne 22613 9,71 25619 20,10
dtuzne papiery wartosciowe 197 307 84,73 96 507 75,73
b) wskazanie aktywdw obcigzonych ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej 7224 3,10 2 346 1,84
dtuzne papiery wartosciowe 7224 3,10 2 346 1,84
tZl;r::)ziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe, w 227 144 97,54 124 472 97,67
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 227 144 97,54 124 472 97.67
listy zastawne 22613 9,71 25619 20,10
dtuzne papiery wartosciowe 204 531 87,83 98 853 77,57
b) wskazanie istniejgcych przypadkow znaczacej koncentracii ryzyka kredytowego w poszczegoéinych kategoriach lokat 66 990 28,77 53407 41,91
Bank Gospodarstwa Krajowego 6 370 2,74 7 253 5,69
Francja 24 596 10,56 19997 15,69
MBANK Bank Hipoteczny SA 0 0,00 9004 7,07
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Niemcy 19755 8,48 2967 2,33
PKO Bank Hipoteczny SA 10 032 4,31 7052 5,53
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia A.S. 6 237 2,68 7134 5,60

3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat 2 0,01 13 0,01
a) aktywa i zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym 21 0,01 13 0,01
Razem $rodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych denominowane w walutach obcych 12 0,01 7 0,01
Naleznosci denominowane w walutach obcych 0 0,00 0 0,00
Zobowigzania denominowane w walutach obcych 9 0,00 6 0,00
inne zobowigzania 9 0,00 6 0,00
Sktadniki lokat denominowane w walutach obcych 0 0,00 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 aktywow nastapi

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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NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE

31.12.2025

Informacje dla poszczegdinych
rodzajéw instrumentéw pochodnych

31.12.2025

31.12.2024

31.12.2024

Typ zajetej pozycji KROTKA

KROTKA

KROTKA

KROTKA

Rodzaj instrumentu pochodnego Futures OEH6 06.03.2026

Futures RXH6 06.03.2026

Futures OEH5 06.03.2025

Futures RXH5 06.03.2025

Cel otwarcia pozycji

Sprawne zarzadzanie

Sprawne zarzadzanie

Sprawne zarzadzanie

Sprawne zarzadzanie

Wartos¢ otwartej pozycji 0

Wartos¢ i termin przysztych strumieni

pienieznych Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Kwota bedaca podstawa przysztych

platnosci Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Termin zapadalnosci albo
wygasnigcia instrumentu pochodnego

2026-03-06

2026-03-06

2025-03-06

2025-03-06

Termin wykonania instrumentu

pochodnego 2026-03-06

2026-03-06

2025-03-06

2025-03-06
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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. Subfundusz nie udzielit ani nie korzystat z zaciggnietego 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 EUR 232 489 126 907
a) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5689 2 966
EUR 5677 5677 2959 2959
PLN 51 12 30 7
b) Sktadniki lokat 227 144 124 472
EUR 227 144 227 144 124 472 124 472
c) Naleznosci 44 0
EUR 44 44 0 0
d) Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
e) Zobowigzania 388 531
EUR 379 379 525 525
PLN 38 9 26 6
2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat w 0 0
podziale na:
a) zrealizowany zysk ze zbycia lokat z tytutu réznic kursowych 0 0
b) niezrealizowany zysk z wyceny lokat z tytutu réznic kursowych 0 0
3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat w 0 0
podziale na:
a) zrealizowana strata ze zbycia lokat z tytutu réznic kursowych 0 0
b) niezrealizowana strata z wyceny lokat z tytutu réznic kursowych 0 0
4. W przypadku funduszy, ktérych aktywa sg wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych nalezy ujawni¢
$redni kurs danej waluty wyliczny przez NBP, z dnia sporzadzenie sprawozdania finansowego
PLN 0,2366 0,2340
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NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2491 871
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2505 836
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -14 35

2. Wzrost (sp ) niezreali zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, 26 1386

wedtug podziatu przyjetego w bil i
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 8 1397
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 18 -1

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 0

w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiazku z:

Zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnos¢ 0 0
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

zorganizowanym
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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. 0 0

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

2. Koszty Subfunduszu 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 1432 498
opfata za wynagrodzenie state Subfunduszu 1432 498
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

232489 126 907 19 572 8072
1307,91 1259,03 1194,06 1137,99

I. Wartos¢ Aktywow Netto (w tys. EUR)

Il. Wartos¢é Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa (w EUR)

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 WARTOSG AKTYWOW | Poziom 1 - Cena z aktywnego zastosowaniu 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 sposoéb 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. EUR aktywach netto w tys. EUR aktywach netto w tys. EUR aktywach netto

I. Aktywa 0 0,00 227 144 97,70 0 0,00
1. Sktadniki lokat 0 0,00 227 144 97,70 0 0,00
Akcje 0 0,00 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 22 613 9,73 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0,00 204 531 87,97 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Udziaty w spétkach z ograniczong

L ;. 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 0 0,00 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
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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 97,70

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 transakgji, 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 kredytowej - 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

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w

OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM . 2
bilansowy w tys. EUR aktywach ogétem

ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI

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

WARTOSC ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ CENY Wartosé na dzief Procentowy udzial w
NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z wy

UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI HESOTE W HUR | AT G

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,

3c.

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 gtéwnym. 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
Gléwnego 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).

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 dotyczgcych 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:

o w przypadku powyzszych typéw 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 biezacej 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 stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
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b)

c)

d)

e)

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

e do konstruowania przysztych stop oprocentowania oraz 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 skftadnika aktywéw
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 rentownosc¢
interpolowang lub ekstrapolowang w oparciu o inne rzgdowe papiery dtuzne notowane
na Aktywnym Rynku,

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

diuzne papiery wartosciowe mogg by¢ wyceniane innymi modelami jesli spetniajg one wymagania
rozporzgdzenia w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz sg
zgodne z dobrymi praktykami w zakresie modeli wyceny; w szczegdlnosci jako zrédto moze byc¢
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 parametréow finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/wartosé
ksiegowa itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentéw
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 ktérych 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 przeptywéw 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 dotyczgcg 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 wartos¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia
tego prawa, z uwzglednieniem korekt wartosci godziwej tych papieréw wartosciowych;
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3d.

3e.

3f.

39.

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

g) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne — w oparciu
o 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 dochodowosci,

o w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienieznych, gdzie danymi wejsciowymi do modelu sg obserwowalne na rynku
w sposob 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$¢ godziwag, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia WartoSci
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa lub tytut uczestnictwa (klasyfikacja na 2 poziomie
hierarchii z uwagi na fakt lokowania srodkéw gtéwnie w papiery warto$ciowe notowane
na aktywnym rynku);

i) Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi — w wartosci godziwej,
ustalonej za pomocg analizy zdyskontowanych przeptywow 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;.

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 znajdujg sie zadne aktywa z ekspozycjg na rynek
rosyjski (emitenci rosyjscy oraz emitenci z siedzibg w OECD powigzani ze spotkami rosyjskimi).

Zgodnie z art. 36 ust. 1 Statutu Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Fundusz ulega rozwigzaniu jezeli Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu spadta ponizej kwoty
2 min zt lub Towarzystwo podejmie takg decyzje zgodnie z w art. 36 ust. 3 Statutu.

Zgodnie z art. 38 ust. 2 Statutu Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Subfundusz moze ulec rozwigzaniu jezeli Wartos¢ Aktywéw Netto Subfunduszu spadia
ponizej kwoty 50 min zt lub Towarzystwo podejmie takg decyzje zgodnie z w art. 38 ust. 3 Statutu.

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego
nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu lub Subfunduszu, okreslone w ustawie z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
lub Statucie Funduszu.

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 aktualizujacych wartosé aktywéw funduszu

Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin platnosci
lub wystepuja opéznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan 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 nie zidentyfikowano naruszen ograniczen inwestycyjnych.

Na dzien bilansowy dywersyfikacja skladnikéw lokat wchodzgcych w sktad portfela Subfunduszu
byta zgodna z obowigzujgcymi limitami.
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6.

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

Prezentacja wartosci Subfunduszu w potaczonym sprawozdaniu Generali Fundusze
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

W celu sporzadzenia potgczonego sprawozdania finansowego dla Generali Fundusze Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (Fundusz denominowany w PLN) poszczegodlne pozycje
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Generali Euro (Subfundusz denominowany

w EURO) zostaty przeliczone na walute, w ktdrej sporzadzane jest potgczone sprawozdanie finansowe
Funduszu, tj.:

e Bilans Subfunduszu — wedtug sredniego kursu EUR 4,2267 obowigzujgcego na dzien
31 grudnia 2025 r.

e Rachunek wyniku z operacji — wedtug kursu EUR 4.2372 stanowiacego $rednig arytmetyczng
Srednich kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca okresu sprawozdawczego,
wyliczonych przez Narodowy Bank Polski.

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. z 0.0..
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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 EURO
(,Subfundusz”) wydzielonego w Generali Fundusze 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

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k., polska spétka komandytowa Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym KRS 0000339379

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 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 miec istotny wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
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