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Deutsche Bank

/

Warszawa, dnia 21 sierpnia 2026 r.
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 wust. 1 pkt 2 rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859, z p6zniejszymi zmianami), Deutsche Bank Polska
S.A., jako Depozytariusz dla Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
z wydzielonymi subfunduszami:

e Generali Euro,

e Generali Obligacje Aktywny

e SGB Obligacji Uniwersalny,

e Generali Ziota,

e Generali Akcji: Lifestyles,

e Generali Akcji Ekologicznych Globalny,

e Generali Obligacji Uniwersalny Plus,

e SGB Diuzny,

¢ Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace,

e Generali Obligacji Ekologicznych

(zwanego dalej ,Funduszem”) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw rozumianych jako ilosci aktywow
Funduszu i wydzielonych w jego ramach subfunduszy, w tym w szczegdélnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkébw z tych aktywow
przedstawione w:
e potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30
czerwca 2026 roku,
e jednostkowych sprawozdaniach wyzej wymienionych subfunduszy za okres od dnia

1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku,

sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Katarzyna Btaszczak Monika Potocka - Turant
Petnomocnik Petnomocnik
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Deutsche Bank Polska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego pod nr 0000022493. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 2 496 849 384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP: 676-01-07-416.
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Informacje, o ktdérych mowa w art. 222 b ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi.

Informacja o udziale procentowym aktywow, ktére sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku
z ich nieptynnoscia:

e Na dzien 30 czerwca 2026 r. Fundusz nie posiadat aktywdw bedacych przedmiotem specjalnych ustalen
w zwigzku z ich nieptynnoscia.

Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia:

W zakonczonym okresie sprawozdawczym nie przeprowadzono aktualizacji regulacji wewnetrznych
dotyczgcych zarzadzania ptynnoscia.

Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemie zarzadzania ryzykiem:

Profil ryzyka subfunduszy na dzien 30 czerwca 2026 r. znajduje sie w tabeli ponizej:

Subfundusz Profil ryzyka Uzasadnienie
Generali Euro Ryzyko niskie
Generali Obligacji Uniwersalny Plus Ryzyko niskie
Generali Obligacje Aktywny Ryzyko umiarkowane Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
w tym przede wszystkim inwestycji srodkéw Subfunduszu w diuzne
Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace Ryzyko umiarkowane instrumenty finansowe.
SGB Obligacji Uniwersalny Ryzyko niskie
SGB Dtuzny Ryzyko umiarkowane

Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
Generali Akcji Ekologicznych Globalny Ryzyko wysokie w tym przede wszystkim inwestycji srodkéw Subfunduszu w tytuty
uczestnictwa Sycomore Europe/Global Eco Solutions.

Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
Generali Ztota Ryzyko wysokie w tym przede wszystkim inwestycji srodkéw Subfunduszu w diuzne
oraz udziatowe instrumenty finansowe.

Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
Generali Akgji: Lifestyles Ryzyko wysokie w tym przede wszystkim inwestycji $srodkéw Subfunduszu w udziatowe
instrumenty finansowe.

Wynika ono z przyjetej przez Subfundusz polityki inwestycyjnej,
Generali Obligacji Ekologicznych Ryzyko umiarkowane w tym przede wszystkim inwestycji srodkéw Subfunduszu w tytuty
uczestnictwa Sycomore Environmental Euro IG Corporate Bonds.

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

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

Ryzyko rynkowe

Rozumie sie przez to ryzyko poniesienia straty wynikajgcej z wahan wartosci rynkowych pozycji wchodzacych
w sktad aktywow funduszu inwestycyjnego na skutek wahan zmiennych rynkowych. Ze wzgledu na rodzaj
zmiennych rynkowych ktére mogg ulega¢ fluktuacji, na ryzyko rynkowe skfada sie ryzyko stopy procentowe;j,
ryzyko zmiennosci stopy procentowej, ryzyko cen akcji, ryzyko zmiennosci cen akcji, ryzyko kursu walutowego
i ryzyko koncentracji. Pomiar ryzyka rynkowego dokonywany jest przy pomocy takich miar jak dzwignia,
modified duration czy tez VaR.

Kontrola ryzyka rynkowego wykonywana jest przez odrebng i niezalezng, w szczegdlnosci pod wzgledem
podlegtosci stuzbowej i petnionych funkciji, od jednostek operacyjnych Towarzystwa odpowiedzialnych

za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komorke do spraw zarzadzania ryzykiem. W przypadku zblizenia sie
do wartosci granicznej wartosci ktérego$ ze wskaznikédw miar ryzyka rynkowego uruchamiana jest procedura
jego ograniczenia.





Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z kondycjg finansowa emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych
wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego funduszu lub kontrahentow, ktérzy majg zobowigzania finansowe
wobec funduszu. Na ryzyko kredytowe sktada sie ryzyko default’'u kredytowego, ryzyko spread’u kredytowego

i ryzyko kontrahenta. Pomiar ryzyka kredytowego dokonywany jest przy pomocy takich miar jak maksymalna
ekspozycja na papiery o spekulacyjnym ratingu kredytowym czy maksymalna ekspozycja na danego emitenta.

Kontrola ryzyka kredytowego wykonywana jest przez odrebng i niezalezng, w szczegolnosci pod wzgledem
podlegtosci stuzbowej i petnionych funkgiji, od jednostek operacyjnych Towarzystwa odpowiedzialnych

za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komorke do spraw zarzadzania ryzykiem. W przypadku zblizenia sie
do wartosci granicznej wartosci ktérego$ ze wskaznikéw miar ryzyka kredytowego uruchamiana jest procedura
jego ograniczenia.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynno$ci to ryzyko polegajgce na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji lub zamkniecia pozycji

w aktywach funduszu przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krotkim czasie, na skutek czego jest
zagrozona zdolno$¢ funduszu do spetniania swoich zobowigzan w tym zwigzanych z umorzeniami tytutow
uczestnictwa funduszu przez jego uczestnikow. Jest to ryzyko braku mozliwosci uptynnienia aktywow

bez wptywu na ich aktualng cene. Niskie obroty na dostepnych rynkach oraz ryzyko niewprowadzenia

do obrotu papieréw nabytych w emisjach publicznych mogg spowodowac koniecznos$¢ sprzedazy papieréw
po cenach nieodzwierciedlajgcych ich rzeczywistej wartosci, a takze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej zbycie
papieréw bedzie niemozliwe. Na ryzyko ptynnosci skfada sie ryzyko premii za ptynnos¢, ryzyko terminu
uptynnienia aktywa oraz ryzyko niedopasowania aktywow i zobowigzan.

W celu ograniczenia ryzyka ptynnosci Towarzystwo wprowadzito system miar i limitow tego ryzyka. Miary
ryzyka obejmujg wskazniki powstate z poréwnania dodatnich i ujemnych przeptywow pienieznych z aktywoéw

i zobowigzan funduszu dla réznych horyzontéw czasu. Zaréwno po stronie zobowigzan jak i aktywdw miary te
uwzgledniajg historyczne oraz hipotetyczne ksztattowanie sie przeptywow pienieznych funduszy w scenariuszu
oczekiwanym oraz skrajnie niekorzystnym. Limity ryzyka ptynno$ci zostaty ustalone na etapie tworzenia
funduszy i sg przedmiotem cyklicznych weryfikaciji.

Kontrola ryzyka ptynno$ci wykonywana jest przez odrebng i niezalezng, w szczegdlnosci pod wzgledem
podlegtosci stuzbowej i petnionych funkgji, od jednostek operacyjnych Towarzystwa odpowiedzialnych

za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komorke do spraw zarzadzania ryzykiem. W przypadku zblizenia sie
do wartosci granicznej wartosci ktérego$ ze wskaznikdw miar ptynnosci uruchamiana jest procedura poprawy
ptynnosci funduszu.

Ryzyko zréwnowazonego rozwoju ESG

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

Kontrola ryzyka zrownowazonego rozwoju wykonywana jest przez odrebna i niezalezna, w szczegolnosci
pod wzgledem podlegtosci stuzbowej i petnionych funkcji, od jednostek operacyjnych Towarzystwa
odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych, komérke do spraw zarzadzania ryzykiem.

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

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko poniesienia straty wynikajgcej z nieodpowiednich proceséw wewnetrznych

i nieprawidtowosci dotyczgcych systemoéw Towarzystwa, zasobdw ludzkich lub wynikajgcej ze zdarzen
zewnetrznych, obejmujgce ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikajgce ze stosowanych w imieniu
funduszu procedur zawierania transakcji, rozliczania i wyceny. Szczegdlnie istotnymi rodzajami ryzyka
operacyjnego sg ryzyko wyceny, ryzyko rozliczenia i ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywéw. Ryzyko
operacyjne kontrolowane jest miedzy innymi przy pomocy analizy wystepujgcych zdarzen operacyjnych

oraz Kluczowych Wskaznikéw Ryzyka (KRI).





Informacja o stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu badz wysokosci dzwigni
finansowej AFI, zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI, ktéry moze by¢ stosowany
w ich imieniu, oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej

na podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFl, a takze tacznej wysokosci
zastosowanej dzwigni finansowej AFI.:

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

Wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej

Maksymalny wewnetrzny poziom ustalony

Subfundusz dla dzwigni|mierzonej metods zaangazowania* przez fundu_sz’— metoda zaangazowania
na dzien 30 czerwca 2026 r.

Generali Euro 160% 133,47%
Generali Obligacji Uniwersalny Plus 170% 139,01%
Generali Obligacje Aktywny 170% 137,82%
Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace 170% 120,36%
SGB Obligacji Uniwersalny 160% 134,92%
SGB Dtuzny 170% 127,74%
Generali Akcji: Lifestyles 140% 98,29%
Generali Akcji Ekologicznych Globalny 140% 100,54%
Generali Ztota 180% 111,26%
Generali Obligacji Ekologicznych 140% 100,23%

* Towarzystwo o$wiadcza, iz w okresie od 1 stycznia 2026 r. do 30 czerwca 2026 r. nie nastapita zmiana maksymalnego poziomu dzwigni finansowej wszystkich
Subfunduszy z tabeli.

Zasady wspotpracy z kontrahentami, z ktérymi zawierane sg transakcje dotyczace wykorzystania dzwigni
finansowej zapewniajg mozliwo$¢é ponownego wykorzystania zabezpieczen.
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Generali Investments TFI S.A.
ENE I ul. Senatorska 18, 00-082 Warszawa
tel. (+48 22) 588 18 51

tfi@generali.pl

INVESTMENTS s gonratinvestments

List do uczestnikow subfunduszy

Szanowni Panstwo,
w zatgczeniu przekazujemy Panstwu pétroczne sprawozdanie finansowe funduszu Generali Fundusze SFIO,

ktérym zarzadza nasze Towarzystwo. Sprawozdanie sporzgdzilismy wedtug stanu funduszu na 30 czerwca
2026 r. Zapraszamy do lektury.

Z wyrazami szacunku

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

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

Krzysztof Koztowicz
Cztonek Zarzadu

NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA POLITYCZNO-GOSPODARCZE, KTORE ISTOTNIE WPLYNELY NA
DZIALALNOSC SPOLKI | ZARZADZANYCH PRZEZ NIA FUNDUSZY W PIERWSZEJ POLOWIE 2026 R.

Pierwsze szes¢ miesiecy 2026 roku przebiegato w otoczeniu podwyzszonej niepewnosci geopolitycznej oraz
zmieniajgcych sie oczekiwan dotyczacych inflacji i polityki pienieznej na swiecie. W odrdznieniu od roku
poprzedniego, kiedy inwestorzy koncentrowali uwage gtéwnie na polityce handlowej i relacjach gospodarczych
pomiedzy najwiekszymi gospodarkami, w pierwszej potowie 2026 roku dominujgce znaczenie zyskaty
wydarzenia zwigzane z bezpieczenstwem energetycznym, konfliktami regionalnymi oraz ich wptywem na
Swiatowy wzrost gospodarczy. Istotnym czynnikiem pozostawat réwniez rozwéj technologii sztucznej inteligencji,
ktéry w dalszym ciggu wptywat na decyzje inwestycyjne przedsiebiorstw i uczestnikdw rynkoéw kapitatowych.
Najwigekszy wptyw na globalne nastroje inwestorow wywarty wydarzenia na Bliskim Wschodzie. Eskalacja napige¢
pomiedzy Iranem, Izraelem i Stanami Zjednoczonymi doprowadzita do okresowego wzrostu premii za ryzyko
geopolityczne oraz zwiekszenia zmiennosci na wiekszosci klas aktywow. Szczegdlinie silna reakcja wystgpita na
rynku energii, gdzie inwestorzy uwzgledniali ryzyko zakiécen handlu surowcami energetycznymi w regionie
odpowiadajgcym za znaczgcg czes¢ swiatowej podazy ropy naftowej i gazu ziemnego. Blokada Zatoki Perskiej
miata tez istotny wptyw na ceny innych surowcéw i produktéw wytwarzanych w regionie.

Sytuacja geopolityczna skutkowata rewizjami dotyczacymi oczekiwanego tempa wzrostu gospodarczego na
Swiecie oraz poziomow inflacji. Oczekiwane dynamiki PKB rewidowano w doét, a CPI w gore.

Pomimo niesprzyjajgcego otoczenia geopolitycznego gospodarka swiatowa zachowata relatywnie wysokg
odpornosé. W Stanach Zjednoczonych utrzymywata sie dobra sytuacja na rynku pracy, natomiast inwestycje

przedsiebiorstw pozostawaty wspierane przez transformacje technologiczng oraz rozwdj rozwigzan opartych na

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





sztucznej inteligencji. W Europie wzrost gospodarczy pozostawat stabszy, szczegdlnie w sektorze
przemystowym, ktory nadal odczuwat skutki podwyzszonych kosztow energii oraz stabszego popytu
zewnetrznego.

W Polsce pierwsza potowa 2026 roku uptyneta pod znakiem relatywnie solidnego wzrostu gospodarczego przy
jednoczesnym utrzymywaniu sie podwyzszonej niepewnosci zewnetrznej. Pomimo eskalacji napie¢
geopolitycznych na Bliskim Wschodzie oraz stabszej koniunktury w czesci gospodarek europejskich krajowa
aktywnos¢é gospodarcza pozostawata wspierana przez mocny popyt wewnetrzny, inwestycje publiczne
finansowane $rodkami europejskimi oraz stabilng sytuacje na rynku pracy. Komisja Europejska prognozowata
wzrost polskiego PKB w 2026 roku na poziomie okoto 3,5%, wskazujgc, ze gtdwnymi motorami wzrostu
pozostang inwestycje i konsumpcja prywatna.

Po stronie popytowej istotne znaczenie miaty wydatki zwigzane z realizacjg projektéw wspoiffinansowanych z
Krajowego Planu Odbudowy oraz funduszy unijnych. Wysoka absorpcja srodkéw europejskich wspierata
aktywnos¢ sektora budowlanego, infrastrukturalnego i przemystowego pomimo gorszej pogody w pierwszych
miesigcach roku w poréwnaniu do 2025 r. Jednoczes$nie gospodarstwa domowe nadal korzystaty z relatywnie
dobrej sytuacji na rynku pracy oraz wzrostu wynagrodzen, co podtrzymywato konsumpcje prywatng, cho¢ jej
dynamika byta nizsza niz w okresie bezposrednio po spadku inflacji.

Na koniec czerwca 2026 r. oczekiwano tempa wzrostu Swiatowej gospodarki na poziomie 2,7% r/r, a poziomu

inflacji w wysokosci 3,7% r/r.

POLITYKA PIENIEZNA

Dla polityki pienieznej pierwsze potrocze 2026 roku byto okresem zwiekszonej ostroznosci oraz czestych zmian
oczekiwan dotyczacych dalszego kierunku stéop procentowych. Po wyraznym procesie dezinflacji,
obserwowanym w poprzednich kwartatach, wiele bankéw centralnych rozpoczynato rok z przekonaniem, ze
presja cenowa znajduje sie pod kontrolg, a jednym z gtéwnych tematéw dla rynkéw finansowych stawata sie
skala oraz tempo przysziego tagodzenia polityki pienieznej. W kolejnych miesigcach sytuacja ulegta jednak
istotnemu skomplikowaniu. Eskalacja napie¢ geopolitycznych na Bliskim Wschodzie oraz zwigzany z nig wzrost
cen surowcéw energetycznych zwiekszyly ryzyko ponownego wzrostu inflacji, zmuszajac banki centralne do
bardziej ostroznego podejscia.

W Stanach Zjednoczonych Rezerwa Federalna funkcjonowata w otoczeniu relatywnie odpornej gospodarki
wspieranej przez silny rynek pracy oraz utrzymujgcg sie aktywnosé konsumentéw. Jednoczesnie inflacja
pozostawata wyzsza niz poziom uznawany za zgodny z diugoterminowym celem Fed. W rezultacie inwestorzy
wielokrotnie zmieniali swoje oczekiwania dotyczgce terminu i skali potencjalnych obnizek stép procentowych.
Dane makroekonomiczne publikowane w pierwszej potowie roku czesto prowadzity do gwattownych zmian wycen
kontraktéw terminowych na stope funduszy federalnych, co znajdowato odzwierciedlenie zaréwno na rynku
obligacji skarbowych, jak i na rynku akcyjnym. Dodatkowym czynnikiem wptywajgcym na oczekiwania
inwestoréw byta zmiana na stanowisku przewodniczgcego Rezerwy Federalnej. Objecie funkcji przez Kevina
Warsha oznaczato poczgtek nowego etapu w komunikacji amerykanskiego banku centralnego. Rynek starat sie
oceni¢, w jakim stopniu nowy przewodniczgcy bedzie sklonny do szybszego dostosowywania polityki pienieznej
do zmian sytuacji gospodarczej. Juz pierwsze miesigce jego kadencji sugerowaty wiekszy nacisk na elastycznosé
procesu decyzyjnego oraz ograniczenie wczesniejszego przywigzywania sie do z gory okreslonej sciezki stép
procentowych. W rezultacie uczestnicy rynku wiekszg wage zaczeli przypisywac¢ biezgcym publikacjom

makroekonomicznym oraz kazdej komunikacji przedstawicieli Fed. Zmiana sposobu komunikacji byta





szczegoblnie widoczna podczas czerwcowego posiedzenia FOMC (Federalnego Komitetu do spraw Operacji
Otwartego Rynku), kiedy podkreslono znaczenie podejscia opartego na naptywajgcych danych oraz ograniczono
role tzw. forward guidance. Takie podejscie zwiekszyto wrazliwos¢ rynkéw finansowych na publikacje dotyczace
inflacji, rynku pracy i aktywnosci gospodarczej. W praktyce oznaczato to wiekszg zmiennos$¢ oczekiwan
dotyczacych przysziego poziomu stop procentowych oraz czestsze dostosowywanie wycen instrumentow
diuznych do nowych informacji naptywajacych z gospodarki. Jednoczesnie nowy przewodniczacy Fed obejmowat
stanowisko w okresie szczegdlnie wymagajgcym dla polityki monetarnej. Z jednej strony gospodarka
amerykanska pozostawata relatywnie odporna, wspierana przez inwestycje zwigzane ze sztuczng inteligencjg
oraz stabilny rynek pracy. Z drugiej strony wzrost cen energii i utrzymujaca si¢ inflacja ograniczaty przestrzeh do
szybkiego tagodzenia polityki pienieznej. W rezultacie inwestorzy przez wiekszg czes¢ pierwszego potrocza
analizowali nie tylko biezgce dane makroekonomiczne, ale réwniez potencjalne réznice pomiedzy podejsciem
nowego przewodniczgcego a politykg prowadzong przez jego poprzednika

Jeszcze wieksza niepewnos¢ towarzyszyla polityce pienieznej w Europie. Gospodarka strefy euro pozostawata
relatywnie staba, szczegdlnie w sektorze przemystowym, jednak wzrost cen energii oraz ryzyko utrwalenia sie
presji inflacyjnej ograniczaty mozliwos¢ szybkiego tagodzenia warunkéw monetarnych. Europejski Bank
Centralny podkreslat koniecznos¢ zachowania elastycznosci oraz uzaleznienia kolejnych decyzji od
naptywajgcych danych makroekonomicznych. W czerwcu doszio do podwyzszenia stdép procentowych, co
stanowito wyrazny sygnat, ze walka o trwaty powrét inflacji do celu nie zostata jeszcze zakonczona. Jednoczes$nie
cztonkowie Rady Prezeséw ECB zwracali uwage na pogarszajgce sie perspektywy wzrostu gospodarczego, co
dodatkowo komplikowato proces decyzyjny.

Narodowy Bank Polski prowadzit ostrozng polityke pieniezng. Poczatek roku przynidst oczekiwania czesci
uczestnikdw rynku na dalsze luzowanie polityki monetarnej i obnizki stép procentowych. Jednak wzrost
niepewnosci zwigzanej z sytuacjg geopolityczng i wyzsze ceny energii powodowaty, ze Rada Polityki Pienieznej
przyjmowata bardziej wywazone stanowisko. W komunikatach podkreslano, ze proces powrotu inflacji do celu
jest kontynuowany, ale jednocze$nie wymaga utrzymania ostroznosci ze wzgledu na ryzyka pochodzgce z

otoczenia zewnetrznego.

RYNEK AKCYJNY

Pierwszy kwartat przebiegat pod wptywem rosngcych obaw geopolitycznych. Inwestorzy ograniczali
zaangazowanie w bardziej ryzykowne aktywa koncentrujgc sie na spoétkach o stabilnych przeptywach
pienieznych oraz sektorach defensywnych. Widoczny byt wzrost zainteresowania przedsiebiorstwami
zwigzanymi z bezpieczenstwem, infrastrukturg krytyczng oraz energetykg. Drugi kwartat przynidst poprawe
nastrojow. Wraz ze spadkiem ryzyka dalszej eskalacji konfliktdw oraz stopniowg odbudowg zaufania inwestoréw
nastapit powrdt kapitatu na rynek akcyjny. Najwiekszym zainteresowaniem cieszyty sie spotki technologiczne
korzystajgce na utrzymujgcym sie wzroscie wydatkéw zwigzanych ze sztuczng inteligencja, cyfryzacjg i rozwojem
centréw danych.

W zwigzku z powyzszym otoczenie rynkow akcyjnych w pierwszej potowie 2026 roku cechowato sie wysoka
zmiennoscig oraz wyraznym zréznicowaniem wynikow pomiedzy poszczegolnymi sektorami i regionami Swiata.
Generalnie rynki rozwijajace sie przyniosty wyzsze stopy zwrotu (MSCI Emerging Markets: +22,84%) wzgledem
rynkéw rozwinietych (MSCI World: 8,25%). Rynek chiiski od poczatku roku zachowuje sie stabo (MSCI China: -
15,81%).





Gietdy w USA, w $rodowisku podwyzszonej zmiennosci, osiggaty zadowalajgce wyniki. Na rynku amerykanskim
gldwnym motorem wzrostow pozostawat sektor technologiczny. Indeks spotek technologicznych NASDAQ 100
wzrést do potowy roku o 11,93% r/r, a szeroki indeks spoétek wzrostowych S&P Growth o0 10,85%. Coraz wyrazniej
byto jednak widoczne rozszerzanie sie wzrostéw na inne obszary rynku, co swiadczyto o poprawie szerokosci
rynku, nadrabianiu wczes$niejszych zalegtosci i bardziej zrwnowazonym charakterze hossy. Indeks S&P 500
urdst o 8,75%, a Russell 3000 o 20,95%.

W Europie wyniki byty bardziej umiarkowane. Euro Stoxx 50 zakonczyt pierwsze potrocze ze stopg zwrotu
przekraczajgcg 9%, podczas gdy niemiecki DAX oraz francuski CAC40 osiggnety stabe wyniki (ok. 3%).
Europejskie spotki korzystaty z oczekiwan zwigzanych z inwestycjami infrastrukturalnymi, transformacjg
energetyczng oraz zwiekszanymi wydatkami na obronnos¢, jednak stabe tempo wzrostu gospodarczego
ograniczato potencjat do silniejszych wzrostow.

Polski rynek akcyjny nalezat do grona relatywnie mocnych rynkéw europejskich. Indeks WIG wzrost o ok. 16%,
wspierany przez korzystne perspektywy wzrostu gospodarczego, naptyw srodkéw unijnych oraz utrzymujgcy sie
wysokg rentownosc¢ sektora finansowego. Najlepiej zachowujgcymi sie segmentami rynku byty spofki paliwowe,
bankowe, budowlane oraz surowcowe. Szczegdlnie wyrdzniat si¢ sektor paliwowy, ktdérego indeks wzrdst o blisko
40% oraz sektor bankowy, ktéry przyniost stope zwrotu przekraczajgcg 20%. Stabsze wyniki odnotowaty
natomiast spétki gamingowe oraz czes¢ podmiotéow technologicznych, ktére pozostawaty pod presjg wysokiej

bazy wynikowej z poprzednich lat.

RYNEK INSTRUMENTOW DLUZNYCH

Obligacje skarbowe

Na rynkach bazowych obserwowano okresowe przeptywy kapitatu do obligacji amerykanskich i niemieckich,
szczegodlnie w momentach nasilenia niepewnosci geopolitycznej. Jednoczesnie uczestnicy rynku analizowali
mozliwy wptyw wyzszych cen energii na przysztg sciezke inflacji i stép procentowych.

Polityka gtéwnych bankéw centralnych pozostawata czynnikiem determinujgcym zachowanie obligacji na catym
Swiecie. Komunikacja bankieréw centralnych wskazywata na utrzymujgca sie gotowosé do reagowania zaréwno
na ryzyka inflacyjne, jak i zagrozenia dla wzrostu gospodarczego.

Rynek amerykanskich obligacji skarbowych w pierwszej potowie 2026 roku pozostawat pod silnym wplywem
zmieniajgcych sie oczekiwan dotyczgcych polityki pienieznej Rezerwy Federalnej oraz wydarzen
geopolitycznych na Bliskim Wschodzie. Poczgtek roku uptywat pod znakiem oczekiwan na stopniowe luzowanie
polityki monetarnej po wczesniejszym procesie dezinflacji. W kolejnych miesigcach sytuacja ulegta jednak
istotnej zmianie. Wzrost cen energii zwigzany z konfliktem irariskim oraz utrzymujgca sie presja inflacyjna
doprowadzity do ograniczenia oczekiwan dotyczgcych obnizek stép procentowych, a okresowo nawet do
pojawienia sie scenariuszy zaktadajgcych ich ponowne podwyzki. Dodatkowym czynnikiem wptywajgcym na
rynek dtugu byta zmiana na stanowisku przewodniczgcego Rezerwy Federalnej. Kevin Warsh, ktory objat funkcje
w maju 2026 roku, podkreslat koniecznos¢ przywrécenia inflacji do celu oraz wigkszego uzaleznienia decyzji
monetarnych od naptywajgcych danych makroekonomicznych. Podczas czerwcowego posiedzenia FOMC stopy
procentowe zostaty pozostawione bez zmian, jednak nowy przewodniczacy ograniczyt znaczenie wczesniejszej
strategii forward guidance, sygnalizujgc odejscie od z gory okreslonych Sciezek polityki pienieznej na rzecz
bardziej elastycznego podejscia. W rezultacie oczekiwania rynkowe dotyczace przysziej Sciezki stép

procentowych podlegaty duzym wahaniom. Rentowno$¢ 10-letnich obligacji skarbowych Stanéw Zjednoczonych





wzrosta z okoto 4,24% na koniec stycznia do 4,47% na koniec czerwca, natomiast rentownos¢ obligacji 2-letnich
zwiekszyta sie do okoto 4,17%. Ruch ten odzwierciedlat zarébwno wyzsze oczekiwania inflacyjne zwigzane ze
wzrostem cen energii, jak i przekonanie inwestorow, ze tempo przysziego luzowania polityki pienieznej bedzie
mniejsze, niz zaktadano jeszcze na poczatku roku. Dane z rynku obligacji wskazywaty réwniez na czesciowe
wystromienie krzywej rentownosci, gdyz dtuzszy koniec rynku pozostawat pod wptywem rosngcej premii za
ryzyko inflacyjne oraz obaw o dalszy wzrost potrzeb pozyczkowych amerykanskiego sektora publicznego. Istotng
role w ksztattowaniu oczekiwan inwestoréw odgrywaty réwniez wypowiedzi sekretarza skarbu Scotta Bessenta.
Podkreslat on znaczenie stabilnosci rynku obligacji skarbowych dla prowadzenia polityki gospodarczej oraz
wskazywal, ze utrzymanie kontroli nad inflacjg pozostaje priorytetem wiadz gospodarczych. Bessent wielokrotnie
zwracat uwage, ze dtugoterminowe rentownosci obligacji stanowig kluczowy wskaznik oceny wiarygodnosSci
polityki makroekonomicznej, a takze wyrazat poparcie dla bardziej elastycznego sposobu komunikacji Fed
promowanego przez Kevina Warsha. Jednoczes$nie wskazywat, ze wraz ze stabilizacjg sytuacji na Bliskim
Wschodzie oraz spadkiem cen energii presja inflacyjna powinna stopniowo wygasaé¢, co w diuzszym terminie
mogtoby stworzy¢ przestrzen do tagodniejszej polityki monetarnej. W efekcie pierwsza potowa 2026 roku na
rynku amerykanskich obligacji skarbowych przebiegata w warunkach podwyzszonej zmiennosci, przy wyraznym
wzroscie znaczenia biezgcych danych makroekonomicznych, komunikacji nowego kierownictwa Rezerwy
Federalnej oraz czynnikdw geopolitycznych wpltywajgcych na oczekiwania inflacyjne inwestoréw.

W tym Srodowisku polskie obligacje skarbowe pozostawaty atrakcyjne na tle wielu rynkow rozwinietych dzieki
relatywnie wysokim realnym stopom procentowym oraz stabilnym fundamentom makroekonomicznym.
Zainteresowanie inwestorow wspierata poprawa perspektyw inflacyjnych w srednim terminie oraz stosunkowo
dobra sytuacja gospodarcza kraju. Nastroje pogarszaty rosngce ceny ropy naftowej. Nastroje, tak jak wszedzie,
pogarszaty okresy wzrostu cen ropy naftowej, ktdre niemalze automatycznie przektadaty sie na wzrosty
rentownosci.

Na koniec 2025 r. rentownos$¢ polskich obligacji 10-letnich wynosita okoto 5,16%, natomiast pod koniec maja
wzrosta do 5,61%, odzwierciedlajgc niepewnos¢ dotyczgcqg inflacji, sytuacji geopolitycznej oraz przysztych
decyzji bankow centralnych. W czerwcu nastgpito jednak silne odreagowanie i spadek rentowno$ci do 5,26%, co
oznacza miesieczny ruch o okoto 34 punktéw bazowych. Podobne tendencje obserwowano na catej dtugiej
czesci krzywej dochodowosci. Rentownosci obligacji 9-letnich obnizyty sie z 5,55% do 5,20%, a 8-letnich z 5,45%
do 5,09%.

Jeszcze mocniej zachowywat sie segment srednioterminowy. Rentownos$¢ obligacji 5-letnich spadta w czerwcu
z25,11% do 4,71%, czyli o ponad 40 punktéw bazowych, natomiast obligacji 4-letnich z 4,93% do 4,48%. Spadek
rentownosci w tym segmencie byt najwiekszy na catej krzywej, co wskazuje na wzrost oczekiwanh inwestorow
dotyczacych przysztych obnizek stép procentowych przez Narodowy Bank Polski.

Silne spadki rentowno$ci objety rowniez krotkie terminy zapadalnosci. Rentownosé obligacji 2-letnich zmniejszyta
sie z 4,38% do 4,06%, 3-letnich z 4,61% do 4,25%, natomiast papieréw rocznych z 3,86% do 3,74%. Oznacza
to, ze rynek zaczat dyskontowaé bardziej tagodng $ciezke polityki pienieznej oraz nizsza inflacje w $rednim
terminie.

Charakterystycznym zjawiskiem byto takze wyptaszczenie krzywej dochodowosci. Na koniec maja 2026 roku
réznica pomiedzy rentownoscig obligacji 10-letnich i 1-rocznych wynosita okoto 0,78%, podczas gdy pod koniec
czerwca spadta do okoto 0,53%. Oznacza to, ze dluzszy koniec krzywej reagowat silniej niz papiery
krotkoterminowe, co zazwyczaj ma miejsce w okresach poprawy nastrojow na rynku dtugu i spadku premii za

ryzyko inflacyjne.





Pomimo spadku rentownosci polskie obligacje nadal oferowaly wyZzsze oprocentowanie niz obligacje
amerykanskie. Na koniec czerwca rentownos¢ polskich obligacji 10-letnich wynosita 5,26%, podczas gdy
analogicznych obligacji amerykanskich okofo 4,47%, co oznaczato utrzymywanie sie dodatniego spreadu na
poziomie blisko 80 punktéw bazowych. Analogiczna sytuacja wystepowata na wiekszosci terminéw zapadalnosci,

wspierajgc atrakcyjnos¢ polskiego rynku dtugu dla inwestoréw zagranicznych.

Obligacje rynkéw wschodzacych

Pierwsza potowa 2026 roku byta okresem zréznicowanych wynikéw na rynku obligacji krajéw rozwijajgcych sie.
O zachowaniu tej klasy aktywdw decydowaty przede wszystkim zmieniajgce sie oczekiwania dotyczace polityki
pienieznej Rezerwy Federalnej, wahania kursu dolara amerykanskiego oraz wzrost niepewnosci geopolitycznej
zwigzanej z konfliktem na Bliskim Wschodzie. W rezultacie inwestorzy réznicowali ocene pomiedzy obligacjami
emitowanymi w twardych walutach, gtéwnie w dolarze amerykanskim, a obligacjami denominowanymi w
walutach lokalnych.

Segment obligacji emitowanych w twardych walutach charakteryzowat sie relatywnie wysokg odpornoscig na
wzrost zmiennosci rynkowej. Wsparciem pozostawaty stabilne fundamenty fiskalne wigkszosci najwigkszych
emitentdw oraz utrzymujgce sie zainteresowanie inwestorow instrumentami oferujgcymi wyraznie wyzsze
rentownosci niz obligacje krajow rozwinietych. Jednoczesnie wzrost rentownosci amerykanskich obligacji
skarbowych oraz ograniczenie oczekiwan dotyczacych obnizek stép procentowych w USA ograniczaty potencjat
do dalszego zawezania spreadow kredytowych. W efekcie wyniki obligacji dolarowych byly w duzym stopniu
uzaleznione od jakosci kredytowej poszczegodinych emitentdéw, przy relatywnie lepszym zachowaniu panstw o
stabilnych fundamentach makroekonomicznych i nizszym poziomie zadtuzenia.

Odmiennie ksztattowata sie sytuacja na rynku obligacji denominowanych w walutach lokalnych. W tej czesci
rynku istotne znaczenie mialy zaréwno zmiany rentownosci krajowych obligacji skarbowych, jak i zachowanie
kurséw walutowych wzgledem dolara amerykanskiego. Kraje, ktére wczesniej rozpoczety proces dezinflacji i
dysponowaly przestrzenig do obnizania stép procentowych, korzystaty ze wzrostu cen obligacji oraz naptywu
kapitatu portfelowego. Jednoczesnie cze$¢ gospodarek byta narazona na okresowg presje walutowg wynikajaca
z wyzszych cen energii, wzrostu awersji do ryzyka oraz utrzymujgcych sie wysokich stép procentowych w
Stanach Zjednoczonych.

W pierwszym pétroczu relatywnie dobrze zachowywaty sie rynki Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym Polska i
Wegry, gdzie poprawa perspektyw inflacyjnych oraz oczekiwania dotyczgce dalszego tagodzenia polityki
pienieznej wspieraly notowania obligacji lokalnych. Korzystnie oceniane byly rowniez wybrane kraje Ameryki
Lacinskiej, ktére utrzymywaty relatywnie wysokie realne stopy procentowe. Stabsze wyniki osiggaty natomiast
rynki bardziej zalezne od finansowania zewnetrznego oraz kraje szczegdlnie wrazliwe na wzrost cen surowcow
energetycznych.

W rezultacie pierwsza potowa 2026 roku potwierdzita, ze obligacje rynkéw wschodzacych pozostajg klasg
aktywow silnie uzalezniong od globalnej ptynnosci i kierunku polityki monetarnej w Stanach Zjednoczonych.
Obligacje emitowane w twardych walutach byly przede wszystkim wrazliwe na zmiany rentownosci
amerykanskich obligacji skarbowych i ocene ryzyka kredytowego poszczegdlnych panstw, natomiast wyniki
obligacji lokalnych w wiekszym stopniu zalezaly od krajowych procesow dezinflacyjnych, polityki bankow
centralnych oraz zmian kurséw walutowych. W warunkach utrzymujacej sie niepewnosci geopolitycznej i

podwyzszonej zmiennosci na rynkach globalnych inwestorzy preferowali przede wszystkim emitentéw o





stabilnych fundamentach makroekonomicznych, relatywnie niskim zadtuzeniu oraz wiarygodnej polityce

gospodarczej.

Obligacje korporacyjne

Obecny rok na rynku polskich obligacji korporacyjnych zaczat sie bardzo dobrze, wspierany z jednej strony przez
sprzyjajgcag koniunkture w krajowej gospodarce i dobrg kondycje polskich przedsiebiorstw, a z drugiej dzieki
pomocy rekordowych naptywdéw do funduszy dtuznych w styczniu i w lutym (razem prawie 13 mld PLN, z czego
ponad 7 mld PLN do funduszy diuznych krétkoterminowych, ktére istotng cze$¢ portfela majg ulokowang wiasnie
w obligacjach korporacyjnych). W tej sytuacji spready kredytowe dalej sie zacie$nialy w pierwszych dwdch
miesigcach roku.

Najwazniejszym wydarzeniem tego potrocza byta jednak wojna w Zatoce Perskiej, ktora zaczeta sie na przetomie
lutego i marca i trwa do tej pory, cho¢ z réznym natezeniem. Z perspektywy krajowego rynku obligacji
przedsiebiorstw jej wptyw byt jednak do$¢é umiarkowany i krotkotrwaty, bo korekta, zresztg niezbyt gteboka,
skonczyta sie jeszcze w marcu. Pomimo poczgtkowych obaw szybko sie okazato, ze wydarzenia na Bliskim
Wschodzie nie majg bezposredniego przetozenia na kondycje polskich przedsiebiorstw i nie powodujg istotnego
wzrostu ryzyka kredytowego. Wptyw wojny i zwigzanego z nig wzrostu cen energii na polskg gospodarke takze
okazat sie mniejszy, niz poczgtkowo sie obawiano. Poczgwszy od kwietnia rynek powrdcit do wzrostow, a
spready kredytowe sg teraz nawet nieco nizsze niz przed wybuchem wojny. Mimo trudnego otoczenia pierwsze
potrocze 2026 roku na krajowym rynku obligacji korporacyjnych mozna uznac¢ za udane, a potwierdzeniem tego
sg dobre wyniki dziatajgcych na rynku funduszy, ktére srednio zarobity 2,23% (zrédto: Analizy.pl, dane za okres
31 grudnia 2025 - 30 czerwca 2026).

RYNEK SUROWCOW

Pierwsza potowa 2026 roku byta okresem podwyzszonej zmiennosci na globalnym rynku surowcéw, gdzie
kluczowag role odgrywaly wydarzenia geopolityczne zwigzane z konfliktem na Bliskim Wschodzie, obawy o
bezpieczenstwo dostaw surowcéw energetycznych oraz zmieniajgce sie oczekiwania dotyczgce wzrostu
gospodarczego i inflacji. Pomimo okresowych korekt szeroki indeks surowcowy Bloomberg Commodity Index
zakonczyt pierwsze poétrocze wzrostem o okoto 10%, potwierdzajgc utrzymujgcg sie atrakcyjnos¢ aktywow
rzeczowych w srodowisku podwyzszonej niepewnosci.

Najsilniejszym segmentem rynku pozostawaty surowce energetyczne. Subindeks Bloomberg Energy Index
wzrost w pierwszej potowie roku o ponad 32%. Gtéwnym czynnikiem wspierajgcym ceny byly obawy o ciggtos¢
dostaw ropy i gazu z rejonu Zatoki Perskiej oraz ryzyko zaktdcen transportu surowcow przez kluczowe szlaki
zeglugowe. W trakcie potrocza ceny ropy naftowej przejSciowo osiggaly najwyzsze poziomy od kilku lat,
odzwierciedlajgc wzrost premii geopolitycznej. W miare stabilizacji sytuacji na Bliskim Wschodzie czes¢ tych
wzrostow zostata skorygowana, jednak sektor energetyczny pozostawat najlepiej zachowujgcym sie segmentem
catego rynku surowcowego.

Bardzo zmiennie zachowywat sie segment metali szlachetnych. Subindeks Bloomberg Precious Metals Index na
poczagtku roku byt jednym z lideréw rynku, wspierany przez utrzymujgcy sie popyt inwestycyjny oraz zakupy
bankéw centralnych. Szczegdlnie silne wzrosty notowato srebro. Réwniez znaczgco rosto ztoto, ktére petnito
funkcje aktywa ochronnego w okresach wzrostu napie¢ geopolitycznych oraz niepewnosci dotyczacej przysziej
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historyczne maksima, a sektor metali szlachetnych pozostawat istotnym beneficjentem wzrostu awersji do
ryzyka. Od konca lutego sytuacja jednak sie odwrdécita i czes¢é wzrostéw zostata zniesiona.

Relatywnie stabilnie zachowywaly sie metale przemystowe reprezentowane przez Bloomberg Industrial Metals
Index. W tym segmencie Scieraty sie dwa przeciwstawne czynniki. Z jednej strony stabsze perspektywy wzrostu
gospodarczego w czesci krajow rozwinietych oraz utrzymujgce sie problemy gospodarki chinskiej ograniczaty
oczekiwania dotyczace popytu przemystowego. Z drugiej strony rozwdj infrastruktury energetycznej, inwestycje
zwigzane z transformacjg energetyczng oraz dynamiczny wzrost nakfadéw na centra danych i rozwigzania
wykorzystujgce sztuczng inteligencje wspieraty popyt na miedz, aluminium oraz inne metale wykorzystywane w
nowoczesnych technologiach. Ten kompleks wzrdst o 3,9%.

Stabiej prezentowat sie rowniez segment surowcéw rolnych. Wzrost podazy czesci produktéw rolnych oraz
poprawa warunkéw agrometeorologicznych w najwazniejszych regionach produkcyjnych ograniczaty potencjat
wzrostowy cen. W efekcie wyniki Bloomberg Agriculture Index byty wyraznie stabsze od pozostatych czesci rynku
surowcowego (wzrost o 2,06% od poczatku roku) i pozostawaty bliskie poziomom obserwowanym na poczatku
roku. Sytuacja zaczyna ulega¢ zmianie, bowiem zaobserwowano rozw¢j zjawiska El Nifio w pierwszej potowie
2026 r. Prognozy NOAA (Narodowej Agencji Oceanéw i Atmosfery) i WMO (Swiatowej Organizacji
Meteorologicznej) wskazywaty nie tylko na wysokie prawdopodobienstwo jego wystgpienia w potowie roku, ale
rébwniez na dalsze wzmacnianie sie zjawiska w kolejnych miesigcach. Cze$¢ modeli klimatycznych zaktadata
mozliwos¢ osiggniecia przez El Nifio umiarkowanej, a nawet silnej intensywnosci pod koniec 2026 r. Dla
Bloomberg Agriculture Index oznacza to zasadniczo korzystne otoczenie cenowe. Silniejsze El Nifio zwieksza
ryzyko susz i zakiécen produkcji rolnej w Australii, Azji Potudniowo-Wschodniej oraz czesci regionow
tropikalnych, wspierajac wzrost cen cukru, kawy i kakao. Jednoczesnie rosnie premia za ryzyko pogodowe na
rynkach kontraktéw terminowych, co historycznie sprzyja notowaniom szerokiego koszyka surowcow rolnych. Im
wieksza bedzie skala zaburzen pogodowych i strat w produkcji, tym silniejszy moze by¢é wptyw na wzrost cen

surowcow rolnych.

Wyniki subfunduszy Generali Fundusze SF'©

Ponizej przedstawiamy pétroczne wyniki subfunduszy Generali Fundusze SFIO na 30 czerwca 2026 r.

Subfundusz 6-miesigczna stopa zwrotu w 2026 r.
Generali Obligacji Uniwersalny Plus (PLN) 2,45%
SGB Obligacji Uniwersalny (PLN) 2,58%
SGB Dtuzny (PLN) 1,85%
Generali Obligacje Aktywny (PLN) 2,06%
Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace (PLN) 2,05%
Generali Akcji Ekologicznych Globalny (PLN)* 24,28%
Generali Akgji: Lifestyles (PLN) -11,74%
Generali Ztota (PLN) -7,82%
Generali Euro (PLN) 1,33%
Generali Obligacji Ekologicznych (PLN) 1,72%

* W dniu 22.05.2026 r. nastgpito potgczenie subfunduszy Generali Akcji Ekologicznych Globalny oraz Generali Akgji Ekologicznych
Europejski. Subfunduszem przejmujgcym byt Generali Akcji Ekologicznych Globalny.

Zrédfo: opracowanie wtasne Generali Investments TFI S.A.





Naptywy do subfunduszy Generali Fundusze SF'°

Pierwsza potowa roku charakteryzowata sie regularnymi naptywami na fundusze krétkoterminowe dituzne oraz
fundusz walutowy. W kategorii funduszy surowcowych pétrocze zakonczyto sie negatywnym saldem wpflat i
umorzen, odnotowano odptywy.

Wsréd subfunduszy wyodrebnionych w ramach funduszu Generali Fundusze SFIO najwyzsze saldo naptywow
odnotowat subfundusze Generali Euro (+62,08 min zt), SGB Obligacji Uniwersalny (+61,76 min zi) oraz
subfundusz Generali Obligacje Aktywny (+60,12 min zi).

Bilans sprzedazy funduszu Generali Fundusze SFIO w okresie sprawozdawczym wynidst tgcznie
+252,00 min zt. W rezultacie struktura aktywow subfunduszy Generali Fundusze SFIO, ktérymi zarzgdza
Towarzystwo, wygladata nastepujgco (stan na 30 czerwca 2026 r.):

Struktura aktywow subfunduszy Generali Fundusze SFIO
na dzien 30 czerwca 2026 r.

8%

= Subfundusze krotkoterminowe dtuzne
= Subfundusze dtuzne
Subfundusze akcji

Subfundusze surowcowe

Zrédfo: opracowanie wtasne Generali Investments TFI S.A.

DODATKOWE INFORMACJE O NASZYM TOWARZYSTWIE

Nasze fundusze odnotowujg stabilne i powtarzalne wyniki inwestycyjne, czego dowodem byto przyznanie nam
przez Analizy Online 3 nagréd Alfa za 2025 rok. Nagrody Alfa otrzymaty subfundusze:

e Generali Obligacji Krétkoterminowy w kategorii subfunduszy polskich papieréw korporacyjnych,

e Generali Korona Zréwnowazony w kategorii subfunduszy zréwnowazonych,

e SGB Obligacji Uniwersalny w kategorii subfunduszy polskich papieréw dtuznych krotkoterminowych.
Pierwsze potrocze 2026 roku to kontynuacja dobrych wynikéw funduszy Generali Investments TFIl. Wysokie
stopy zwrotu odnotowaty w tym okresie subfundusze akcyjne, w tym Generali Akcje Value.
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Potroczne potgczone sprawozdanie finansowe

Pétroczne polaczone sprawozdanie finansowe Generali Fundusze Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego sporzadzone na dzien 30 czerwca 2026 r. obejmujace
okres od 1 stycznia 2026 r. do 30 czerwca 2026 r.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz aktow
zmieniajgcych, Zarzad Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. byt odpowiedzialny
za sporzadzenie potrocznego potgczonego sprawozdania finansowego Generali Fundusze Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem), dajgcego prawidtowy i rzetelny obraz
sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzieh 30 czerwca 2026 r. oraz wyniku z operacji za okres
konczacy sie tego dnia.

Potroczne potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje:
1. wprowadzenie do potrocznego potgczonego sprawozdania finansowego;
2. potgczone zestawienie lokat wedtug stanu na dzieh 30 czerwca 2026 r. o fgcznej wartosci 3 747 327 tys. zi,

3. potaczony bilans sporzgdzony na dzien 30 czerwca 2026 r., wykazujgcy Aktywa Netto i kapitaty
w wysokosci 3 341 263 tys. z4,

4. potgczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2026 r. do 30 czerwca 2026 r., wykazujgcy
dodatni wynik z operacji w kwocie 45 022 tys. zi,

5. potaczone zestawienie zmian w Aktywach Netto za okres od 1 stycznia 2026 r. do 30 czerwca 2026 r.

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 o0.0. - podmiotu odpowiedzialnego za prowadzenie ksiag rachunkowych i
sporzgadzenie sprawozdania

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym

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

Wyceny i Proceséw Operacyjnych

Warszawa, 21 sierpnia 2026 r.

Zatgcznikami do pétrocznego potgczonego sprawozdania finansowego Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego sg potroczne
sprawozdania jednostkowe Subfunduszy.





Wprowadzenie

Nazwa Funduszu

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, zwany dalej ,Funduszem”. Fundusz zostat
utworzony 6 lipca 2009 r. i zarejestrowany pod numerem RFi 484.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym z wydzielonymi subfunduszami dziatajgcym
na zasadach okreslonych w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, zwanej dalej ,Ustawg”, oraz w Statucie.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Na dzien 30 czerwca 2026 r. w sktad Funduszu wchodzity nastepujace Subfundusze:

L.p. Nazwa Subfunduszu Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Data utworzenia
1 Generali Euro 8 lipca 2009 .
2 SGB Obligacji Uniwersalny 20 sierpnia 2013 r.
3 Generali Obligacje Aktywny 7 kwietnia 2011 r.
4 Generali Ztota 01 grudnia 2014 r.
5 Generali Akcji: Lifestyles 20 sierpnia 2015 .
6 Generali Akcji Ekologicznych Globalny 20 sierpnia 2015r.
7 Generali Obligacji Uniwersalny Plus 16 grudnia 2015 .
8 SGB Dtuzny 21 marca 2016 r.
9 Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace 26 stycznia 2018 r.
10 Generali Obligacji Ekologicznych 22 listopada 2024 r.

Czas trwania kazdego Subfunduszu jest nieograniczony.

Informacje zawarte w potgczonym sprawozdaniu finansowym oraz w sprawozdaniach jednostkowych
subfunduszy wykazane sg w tysigcach PLN (z wylgczeniem Subfunduszu Generali Euro — w tys. EUR),
z wyjgtkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, liczby jednostek oraz wyniku z operacji
na jednostke uczestnictwa.

Przedstawiona ponizej polityka inwestycyjna Subfunduszy obowigzywata na dzien 30 czerwca 2026 r.

W dniu 22 maja 2026 r. nastgpito potagczenie wewnetrzne subfunduszu Generali Akcji Ekologicznych Globalny
z subfunduszem Generali Akcji Ekologicznych Europejski, gdzie subfunduszem przejmowanym byt Generali
Akcji Ekologicznych Europejski, a subfunduszem przejmujgcym Generali Akcji Ekologicznych Globalny.

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Subfundusz jest Subfunduszem Dtuznym krétkoterminowym, ktory nie jest funduszem rynku pienieznego
w rozumieniu Rozporzgdzenia FRP. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Generali Euro jest subfunduszem krotkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych denominowanym

w EUR. Subfundusz inwestuje gtéwnie w instrumenty diuzne z regionu Europy Srodkowo - Wschodnie;.

Nie mniej niz 50% aktywow subfunduszu denominowane jest w EUR. Przedmiotem lokat subfunduszu moga
by¢ instrumenty dtuzne emitowane przez przedsiebiorstwa lub rzgdy panstw. Subfundusz moze inwestowac
takze na globalnych rynkach rozwinietych. Zmodyfikowana Duration czesci diuznej portfela Subfunduszu
zawiera sie w przedziale 0-3. Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen
wynikajacych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego
otwartego. Subfundusz moze inwestowac rowniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 42 Statutu.





Ograniczenia inwestycyjne

1.

Nie mnigj niz 50% Aktywow Subfunduszu bedzie lokowane w Instrumenty Rynku Pienieznego oraz dtuzne
papiery wartosciowe denominowane w EUR.

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

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery warto$ciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli tgczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Subfundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego ustepu i ust. 5, nie moze lokowaé
wiecej niz 25% Wartosci Aktywdéw Subfunduszu w:

1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych lub

2) dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane:

a) przed dniem 8 lipca 2022 r. przez jedng instytucje kredytowa, ktéra podlega szczegdlnemu
nadzorowi publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papieréw wartosciowych,
pod warunkiem, ze kwoty uzyskane z emisji tych papieréw wartosciowych sg inwestowane przez
emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do dnia wykupu zapewniajg spetnienie wszystkich
Swiadczen pienieznych wynikajgcych z tych papierow wartosciowych oraz w przypadku
niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich Swiadczen
pienieznych wynikajgcych z tych papieréw wartosciowych,

b) od dnia 8 lipca 2022 r. przez jedna instytucje kredytowg zgodnie z przepisami panstwa
cztonkowskiego wdrazajgcymi dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2162
z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie emisji obligacji zabezpieczonych i nadzoru publicznego
nad obligacjami zabezpieczonymi oraz zmieniajgcg dyrektywy 2009/65/WE i 2014/59/UE
i zabezpieczone aktywami stanowigcymi zabezpieczenie, w rozumieniu przepiséw tej dyrektywy,
wzgledem ktérych nabywcom tych papieréw wartosciowych bezposrednio przystuguje pierwszenstwo
w odzyskaniu $wiadczen wynikajgcych z tych papieréw wartosciowych.

Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w ust. 4, nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow
Subfunduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow Subfunduszu.
taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca

z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych

z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

Przepis ust. 2 i ust. 3 nie stosuje sie do depozytow i transakcji, ktérych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym

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

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

nie moze przekroczy¢ 20% Wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci, dla ktdrej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitow
inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20 % wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 8. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac¢ wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.





10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktdrych
Subfundusz ulokowat ponad 5% wartosci swoich Aktywow nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane
przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% WartosSci
Aktywow Subfunduszu.

Subfundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci swoich Aktywdw w papiery wartosciowe emitowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo
cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego, panstwo nalezgce
do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska
lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Subfundusz moze lokowac¢ do 35% wartosci swoich Aktywow w papiery wartosciowe poreczone

lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 11. powyzej, przy czym tgczna wartosc lokat
w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery
wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka
kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

Ograniczen wskazanych w ust. 11 i 12 nie stosuje sie dla papieréw wartosciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez:

1) Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski,

2) nastepujgce panstwa nalezace do Unii Europejskiej lub OECD: Austria, Belgia, Butgaria, Chorwacja,
Czechy, Cypr, Dania, Estonia, Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia, Irlandia, Islandia, Litwa,
Luksemburg, Lotwa, Malta, Niemcy, Norwegia, Polska, Portugalia, Rumunia, Stowacja, Stowenia,
Szwajcaria, Szwecja, Turcja, Wegry, Wielka Brytania, Wiochy.

3) nastepujgce miedzynarodowe instytucje finansowe: Europejski Bank Inwestycyjny i Bank Swiatowy
(Miedzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju).

W przypadku, o ktérym mowa w ust. 13, Subfundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery
wartosciowe co najmniej szesciu roznych emisji, z tym, ze wartos¢ lokaty w papiery Zadnej z tych emisji nie
moze przewyzsza¢ 30% Wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz moze lokowa¢ aktywa Subfunduszu w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg spetniajgce wymogi okreslone w art. 101
ust. 1 pkt 3 Ustawy, ktére zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujg powyzej 10% aktywow w
jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania, jezeli, zgodnie ze statutem funduszu, uczestnikami
funduszu nie moga by¢ fundusze inwestycyjne otwarte, fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego
inwestowania z siedzibg za granicg zarzgdzane przez towarzystwo zarzadzajgce funduszem lub podmiot z
grupy kapitatowej towarzystwa — Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ aktywa
Subfunduszu do 20% wartosci Aktywéw Subfunduszu w jednostki uczestnictwa jednego funduszu
inwestycyjnego otwartego lub tytuty uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego
inwestowania, o ktorej mowa w art. 101 ust. 1 Ustawy.

Subfundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywéw w depozyty w tym samym
banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;.

taczna wartos¢ pozyczonych przez Subfundusz papieréw wartosciowych nie moze przekroczyé
30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Obligacje Aktywny

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost Wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.





Generali Obligacje Aktywny jest Subfunduszem obligacji skarbowych. Subfundusz inwestuje gtéwnie w dtuzne
papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz rzady panstw z krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej. Wystepuje mozliwos¢ inwestycji w obligacje korporacyjne emitowane przez podmioty

z Polski i regionu Europy Srodkowo-Wschodniej. Zarzgdzajacy dazy do zabezpieczenia ryzyka walutowego.
Zaangazowanie Subfunduszu w gtéwne kategorie lokat, o ktérych mowa powyzej, wynosic¢ bedzie nie mniej niz
80% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Zmodyfikowana Duration czesci diuznej portfela Subfunduszu
zawiera sie w przedziale 2-9. Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen
wynikajagcych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego
otwartego. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Subfunduszu jest maksymalizacja wzrostu wartosci
Aktywow Subfunduszu w diugim horyzoncie inwestycyjnym przy zachowaniu zatozonej ptynnosci. Proporcje
zaangazowania w papiery wartosciowe, a w szczegolnosci w rodzaje dtuznych papierow wartosciowych zalezg
od oceny perspektyw rynkow, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat. Zarzadzajgcy Subfunduszem, na
podstawie analizy czynnikbw makroekonomicznych wptywajgcych na atrakcyjnosé poszczegdlnych kategorii
lokat wskazanych w Statucie, dokonuje identyfikacji trendu $rednio- i dtugookresowego dla danej kategorii
lokat. Na podstawie tej analizy Zarzadzajgcy Subfunduszem podejmuje decyzje odnos$nie zwiekszenia lub
zmniejszenia zaangazowania aktywow Subfunduszu w poszczegolne kategorie lokat wskazane w Statucie.

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

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, na zasadach
okreslonych w art. 100. ust. 2a. i 3 Statutu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego na zasadach
okreslonych w art. 100. ust. 3 Statutu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne na zasadach okreslonych
w art. 100. ust. 19 - 28 Statutu

— pod warunkiem Zze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, na zasadach okreslonych w art. 100. ust. 29
Statutu,

5) depozyty bankowe, na zasadach okreslonych w art. 100. ust. 30 - 31 Statutu.

2. Zaangazowanie Subfunduszu w kategorie lokat, o ktérych mowa w ust. 1. pkt 2) oraz kategorie lokat,
o ktérych mowa w ust. 1 pkt 4) Funduszy Dtuznych wynosic¢ bedzie nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu. taczny udziat pozostatych kategorii lokat wynosit bedzie nie wiecej niz 20% wartosci
aktywéw Subfunduszu.

3. Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane
przez podmioty z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w panstwach cztonkowskich Unii
Europejskiej i w panstwach nalezacych do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i panstwo
cztonkowskie Unii Europejskiej.

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

5. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

6. Postanowien ust. 4-5 nie stosuje sie do depozytéw i transakciji, ktérych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

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

8. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, z zastrzezeniem postanowien niniejszego ustepu i ust. 9,
nie moze lokowa¢ wiecej niz 25% Wartosci Aktywow Subfunduszu w:





10.

1.

12.

13.

14.

15.

1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997
r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych lub

2) diuzne papiery wartosciowe wyemitowane:

a) przed dniem 8 lipca 2022 r. przez jedng instytucje kredytowa, ktéra podlega szczegélnemu
nadzorowi publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papieréw wartosciowych,
pod warunkiem ze kwoty uzyskane z emisji tych papieréw warto$ciowych sg inwestowane
przez emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do dnia wykupu zapewniajg spetnienie
wszystkich Swiadczen pienieznych wynikajacych z tych papierow wartosciowych oraz
w przypadku niewyptacalno$ci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich
Swiadczen pienieznych wynikajgcych z tych papierow wartosciowych,

b) od dnia 8 lipca 2022 r. przez jedng instytucje kredytowg zgodnie z przepisami panstwa
cztonkowskiego wdrazajgcymi dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2162
z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie emisji obligacji zabezpieczonych i nadzoru publicznego
nad obligacjami zabezpieczonymi oraz zmieniajgcag dyrektywy 2009/65/WE i 2014/59/UE i
zabezpieczone aktywami stanowigcymi zabezpieczenie, w rozumieniu przepiséw tej dyrektywy,
wzgledem ktérych nabywcom tych papieréw warto$ciowych bezposrednio przystuguje
pierwszenstwo w odzyskaniu swiadczen wynikajgcych z tych papierow wartosciowych.

Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w ust. 8, nie moze przekracza¢ 80% Wartosci
Aktywow Subfunduszu. taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta
wynikajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych
z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 7. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywoéw Subfunduszu nie
wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne podmioty
nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu
terytorialnego, panstwo czionkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktorej czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 13 powyzej,
przy czym fgczna wartosc¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéow w tym
podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakgji, ktorych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35%
wartosci Aktywow Subfunduszu.

Ograniczen wskazanych w ust. 13 i 14 powyzej nie stosuje sie do papierow wartosciowych emitowanych,
poreczanych lub gwarantowanych przez:

1) Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

2) nastepujgce panstwa nalezgce do Unii Europejskiej lub OECD: Austria, Belgia, Buigaria,
Chorwacja, Czechy, Cypr, Dania, Estonia, Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia,
Irlandia, Islandia, Litwa, Luksemburg, totwa, Malta, Niemcy, Norwegia, Polska, Portugalia,
Rumunia, Stowacja, Stowenia, Szwajcaria, Szwecja, Turcja, Wegry, Wielka Brytania, Wiochy,





3) nastepujace migedzynarodowe instytucje finansowe: Europejski Bank Inwestycyjny i Bank
Swiatowy (Miedzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju).

16. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 15, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, jest obowigzany
dokonywac lokat w papiery wartoSciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze warto$c lokaty
w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

17. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ aktywa Subfunduszu w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne lub tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za
granicg spetniajgce wymogi okreslone w art. 101 ust. 1 pkt 3 Ustawy, ktére zgodnie z ich statutem lub
regulaminem inwestujg powyzej 10% aktywow w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych oraz tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego inwestowania, jezeli,
zgodnie ze statutem funduszu, uczestnikami funduszu nie moga by¢ fundusze inwestycyjne otwarte,
fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg zarzadzane przez
towarzystwo zarzgdzajgce funduszem lub podmiot z grupy kapitatowej towarzystwa — Fundusz, dziatajgc
na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ aktywa Subfunduszu do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuty uczestnictwa funduszu
zagranicznego lub instytucji wspélnego inwestowania, o ktérej mowa w art. 101 ust. 1 Ustawy.

18. Laczna warto$¢ pozyczonych przez Fundusz papieréow warto$ciowych wchodzacych w skiad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

19. Zasady inwestowania w Instrumenty Pochodne zostaty okreslone w art. 100. Statutu Generali Fundusze
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz SGB Obligacji
Uniwersalny

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Subfundusz jest Subfunduszem Dtuznym krétkoterminowym, ktory nie jest funduszem rynku pienieznego
w rozumieniu Rozporzadzenia FRP. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

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

SGB Obligacji Uniwersalny jest Subfunduszem krétkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych.
Subfundusz inwestuje gtéwnie w instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Wystepuje mozliwos¢ inwestycji w obligacje przedsiebiorstw. Spektrum inwestycyjne skupia sie gtéwnie

na Polsce i regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Zarzadzajgcy dgzy do zabezpieczenia ryzyka walutowego.
Zaangazowanie Subfunduszu w gtéwne kategorie lokat wynosi¢ bedzie nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu.

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 75 Statutu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Srodki pieniezne Uczestnikéw bedg lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w Instrumenty
Rynku Pienieznego oraz Skarbowe i Nieskarbowe Dtuzne Papiery Wartosciowe. Instrumenty Rynku
Pienieznego kwalifikowalne jako lokaty funduszy rynku pienieznego w rozumieniu artykutu 10
Rozporzadzenia FRP nie beda stanowic istotnego udziatu. Zaangazowanie Subfunduszu w kategorie lokat,
o ktérych mowa w art. 74 ust. 2 pkt 1-3 Statutu wynosi¢ bedzie nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Udziat pozostatych kategorii lokat wynosit bedzie nie wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Zmodyfikowana Duration czesci dtuznej portfela Subfunduszu zawiera sie w przedziale 0-3.

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





4. Papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot
oraz wierzytelnosci wobec tego podmiotu nie mogg stanowic tgcznie wiecej niz 15% wartosci
Aktywow Subfunduszu..

5. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie moga stanowic¢ wiecej niz 25% Wartosci
Aktywow Subfunduszu.

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

7. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywéw Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu
terytorialnego, panstwo czionkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezace do OECD lub migdzynarodowa instytucje finansowa, ktorej czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

8. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywéw Subfunduszu
w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w pkt. 7 powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

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

10. W przypadku, o ktérym mowa w pkt. 9 powyzej, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu,
jest obowigzany dokonywacé lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu réoznych emisiji,
z tym ze wartos¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

11. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20 % wartosci Aktywdw Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w art. 75 ust. 11b. Statutu. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci
Aktywoéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

12. Laczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu
nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Zasady inwestowania w Instrumenty Pochodne zostaty okreslone w art. 75. Statutu Generali Fundusze
Spegcjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

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

lub posrednig ekspozycje na kurs zlota, w tym na wartos¢ kruszcu, jak i na warto$¢ instrumentéw finansowych
emitowanych przez podmioty, ktérych przedmiotem dziatalno$ci jest poszukiwanie, wydobycie, przetwarzanie
lub handel ztotem. L3czne zaangazowanie Subfunduszu w instrumenty finansowe, o ktérych mowa w zdaniu
poprzednim wynosi nie mniej niz 80% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu. W czesci, w ktdrej Aktywa





Subfunduszu nie sg zainwestowane w kategorie lokat, o ktérych mowa w zdaniu poprzedzajgcym, Fundusz
inwestuje Aktywa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat okreslone w art. 116 ust. 2 Statutu, zgodnie
z obowigzujgcym prawem i postanowieniami Statutu.

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

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz moze lokowac¢ Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akgji, prawa poboru, kwity depozytowe na zasadach
okreslonych w art. 116 ust. 3 Statutu Funduszu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego na zasadach
okreslonych w art. 116 ust. 3 Statutu Funduszu

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

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

5) depozyty bankowe — na zasadach okreslonych w art. 116 ust. 28 — 30 Statutu.

2. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.
Przepisu tego nie stosuje sie do depozytow i transakgciji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru
nad rynkiem finansowym

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

4. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywdw Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo czionkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowsa instytucje finansowa, ktérej czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

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

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

7. W przypadku, o ktérym mowa w punkcie 6, Fundusz, dziatajac na rachunek Subfunduszu, jest obowigzany
dokonywac lokat w papiery wartoSciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym, ze warto$c lokaty
w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu

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

9. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywédw Subfunduszu
tacznie w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce





do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 8. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

10. Lgczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu
nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

11. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.

12. Lgczna wartos¢ pozyczonych przez Fundusz papieréow wartosciowych wchodzgcych w skiad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

13. Zasady inwestowania w Instrumenty Pochodne zostaty okreslone w art. 116 Statutu Generali Fundusze
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Akcji: Lifestyles

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

W dniu 1 pazdziernika 2024 r. nastgpita zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Generali Akgji: Lifestyles inwestuje gtéwnie w denominowane w walutach obcych: akcje, warranty
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, notowane na gietdach rynkéw rozwinietych,
emitowane przez spotki oferujgce dobra lub ustugi dedykowane konsumentom, cechujgce sie wysokg
rozpoznawalnoscia, atrakcyjnoscig lub wpisujgce sie we wspoétczesne trendy. Subfundusz dgzy do
zabezpieczania ryzyka walutowego poprzez zawieranie transakcji w walutowych instrumentach pochodnych.
Subfundusz co najmniej 80% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu inwestuje w ww. instrumenty udziatowe
emitentéw prowadzgcych dziatalnos¢ w sektorach: débr i ustug podstawowych, débr i ustug wyzszego rzedu,

finansowym, ochrony zdrowia, telekomunikaciji i technologicznym.

Do dnia 1 pazdziernika 2024 r. Subfundusz inwestowat gtéwnie w akcje spétek notowanych na gietdach
rozwinietych krajéw Europy, denominowanych w walutach obcych.

Subfundusz moze inwestowac swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 156 i 157 Statutu.

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

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz moze lokowac¢ Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akgcji, prawa poboru, kwity depozytowe na zasadach
okreslonych w art. 156 ust. 3 Statutu Funduszu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego na zasadach
okreslonych w art. 156 ust. 3 Statutu Funduszu

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne — na zasadach
okreslonych w art. 156 ust. 17 — 23 Statutu Funduszu

— pod warunkiem, Ze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, na zasadach okreslonych w art. 156 ust. 23
Statutu Funduszu,

5) depozyty bankowe — na zasadach okreslonych w art. 156 ust. 24 — 25 Statutu.
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10.

11.

12.

13.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot,
jezeli taczna wartos¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu. Niniejszego przepisu
nie stosuje sie do depozytéw i transakgciji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym.

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

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, panstwo czionkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktorej czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 4 powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

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

W przypadku, o ktérym mowa w punkcie 6, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, jest obowigzany
dokonywac lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze warto$¢ lokaty
w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

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

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w punkcie powyzej. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci
Aktywoéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowaé tgcznie wiecej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa, o ktérych mowa w art. 156 ust. 23 Statutu,

a takze jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa subfunduszy, jezeli fundusz inwestycyjny otwarty,
fundusz zagraniczny lub instytucja wspolnego inwestowania jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami
lub instytucjg sktadajgcy sie z subfunduszy i kazdy z subfunduszy stosuje inng polityke inwestycyjna.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu

nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

taczna warto$¢ pozyczonych przez Fundusz papierow wartosciowych wchodzacych w skiad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
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14. Zasady inwestowania w Instrumenty Pochodne zostaty okreslone w art. 156 Statutu Generali Fundusze
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Akcji
Ekologicznych Globalny

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Przy lokowaniu srodkéw Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy,
stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego. Subfundusz jest
subfunduszem typu akcyjnego uzyskujgcym ekspozycje na akcje gtdéwnie w sposoéb posredni poprzez
inwestowanie w tytuty uczestnictwa, o ktérych mowa ponizej.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie:

a) co najmniej 80% wartosci Aktywow Subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu Sycomore Global Eco
Solutions (zwanego dalej w niniejszym rozdziale ,Sycomore Global Eco Solutions”) kategorii |
wydzielonego w ramach funduszu zagranicznego Sycomore Fund SICAV (zwanego dalej w niniejszym
rozdziale ,Spoétka®), zarzgdzanego przez Sycomore Asset Management.

b) nie wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Subfunduszu facznie w kategorie lokat inne niz tytuty uczestnictwa
Sycomore Global Eco Solutions, okreslone w art. 164 ust. 2. Statutu

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w tytuty uczestnictwa emitowane przez subfundusz Sycomore Global
Eco Solutions — co najmniej 80% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu bedzie lokowane w tytuty
uczestnictwa emitowane przez subfundusz Sycomore Global Eco Solutions, z zastrzezeniem art. 163 ust.
4a. Statutu.

2. Poza rodzajem lokat okreslonym w ust. 1a Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu, jednak nie wiecej
niz tgcznie 20% Aktywow Subfunduszu, w nastepujace kategorie lokat:

1) kwity depozytowe, na zasadach okreslonych w art. 164 ust. 3 Statutu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, na zasadach
okreslonych w art. 164 ust. 3 Statutu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, na zasadach okreslonych
w art. 164 ust. 17 — 22 Statutu,

— pod warunkiem, Ze sg zbywalne,

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

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

3. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu
na zasadach okreslonych w art. 164 ust 4 i 5 Statutu. Niniejszego przepisu nie stosuje sie do depozytow
i transakgiji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych
z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

4. taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych
przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.
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10.

11.

12.

13.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu
terytorialnego, panstwo czionkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktorej czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu

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

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

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w pkt. 7. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu

nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuty uczestnictwa
funduszu zagranicznego (inne niz tytuty uczestnictwa funduszu zagranicznego, o ktérym mowa w ust. 1a)
lub tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, o ktérej mowa art. 164 ust. 23, a jezeli ten
fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspélnego inwestowania jest funduszem
z wydzielonymi subfunduszami lub funduszem lub instytucjg sktadajgcg sie z subfunduszy i kazdy z
subfunduszy stosuje inng polityke inwestycyjng - wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Subfunduszu w
jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa jednego subfunduszu.

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

taczna warto$¢ pozyczonych przez Fundusz papieréw warto$ciowych wchodzgcych w sktad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu.

Zasady inwestowania w Instrumenty Pochodne zostaty okreslone w art. 164 Statutu Generali Fundusze
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Obligacji Uniwersalny Plus

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Subfundusz jest Subfunduszem Dtuznym krétkoterminowym, ktory nie jest funduszem rynku pienieznego
w rozumieniu Rozporzagdzenia FRP. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

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

Portfel subfunduszu oparty jest na czterech grupach instrumentéw dtuznych: krajowych obligacjach
skarbowych, krajowych obligacjach korporacyjnych oraz skarbowych i korporacyjnych papierach
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zagranicznych. Spektrum inwestycyjne skupia sie gtéwnie na Polsce i regionie Europy Srodkowo-Wschodnie;
Zaangazowanie Subfunduszu w gtéwne kategorie lokat, wynosito bedzie nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu. Zmodyfikowana Duration czesci dtuznej portfela Subfunduszu zawiera sie

w przedziale 0-3.

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 66 Statutu.
Ograniczenia inwestycyjne

1. Srodki pieniezne Uczestnikéw bedg lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu gtéwnie
w kategorie lokat okreslone w art. 66 ust. 2 pkt 2) Statutu, w tym zaréwno w Skarbowe jak i Nieskarbowe
Dtuzne Papiery Wartosciowe. Zaangazowanie Subfunduszu w kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 66
ust. 2 pkt 2) Statutu oraz kategorie lokat, o kiérych mowa w art. 66 ust. 2 pkt 3) Statutu Funduszy Dtuznych,
wynosito bedzie nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Udziat pozostatych kategorii
lokat okreslonych w art. 66 ust. 2 Statutu wynosit bedzie nie wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

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

3. Subfundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego ustepu i ust. 4, nie moze lokowac
wiecej niz 25% Wartosci Aktywéw Subfunduszu w:

1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych lub

2) dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane:

a) przed dniem 8 lipca 2022 r. przez jedna instytucje kredytowa, ktéra podlega szczegdlinemu
nadzorowi publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papieréw wartosciowych,
pod warunkiem, ze kwoty uzyskane z emisji tych papieréw wartosciowych sg inwestowane przez
emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do dnia wykupu zapewniajg spetnienie wszystkich
Swiadczen pienieznych wynikajgcych z tych papieréw wartosciowych oraz w przypadku
niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich Swiadczen
pienieznych wynikajgcych z tych papieréow wartosciowych,

b) od dnia 8 lipca 2022 r. przez jedna instytucje kredytowg zgodnie z przepisami panstwa
cztonkowskiego wdrazajgcymi dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2162
z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie emisji obligacji zabezpieczonych i nadzoru publicznego
nad obligacjami zabezpieczonymi oraz zmieniajgcg dyrektywy 2009/65/WE i 2014/59/UE
i zabezpieczone aktywami stanowigcymi zabezpieczenie, w rozumieniu przepiséw tej dyrektywy,
wzgledem ktérych nabywcom tych papieréw wartosciowych bezposrednio przystuguje pierwszenstwo
w odzyskaniu $wiadczen wynikajgcych z tych papieréw wartosciowych.

4. Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w ust. 3, nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow
Subfunduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow Subfunduszu.
taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez ten
sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakgcji,
ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym bankiem,
nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

5. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

6. Przepiséw ust. 2 i 5 (powyzej) nie stosuje sie do depozytdw i transakgciji, ktorych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

7. taczna wartosc¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji,
ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem
nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu
terytorialnego, panstwo cztonkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezgce do OECD lub migdzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu

w papiery warto$ciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 8 powyzej,
przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie
oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Ograniczen wskazanych w ust. 8 i 9 powyzej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych emitowanych,
poreczanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski.

W przypadku, o ktéorym mowa w ust. 10 powyzej, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu,
jest obowigzany dokonywacé lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu roznych emis;ji,

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

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

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 12 powyzej. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci
Aktywoéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego,

w ktérych Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow
Subfunduszu nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej,
oraz inne podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

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

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% Aktywow Subfunduszu w
depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.

taczna warto$¢ pozyczonych przez Fundusz papieréow warto$ciowych wchodzacych w skiad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Zasady inwestowania w Instrumenty Pochodne zostaty okreslone w art. 66 Statutu Generali Fundusze
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz SGB Dtuzny

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost Wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Zamiarem Subfunduszu jest osigganie wyzszego wyniku niz stopa odniesienia ustalona dla Subfunduszu.

Przy lokowaniu srodkow Subfundusz przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy,
stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego.
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SGB Dtuzny jest Subfunduszem obligacji. Subfundusz inwestuje gtéwnie w instrumenty dluzne emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa. Mozliwe sg inwestycje w obligacje emitowane przez przedsiebiorstwa
denominowane w polskim ztotym lub walucie obcej oraz obligacje rzgdowe emitowane za granica. taczne
zaangazowanie Subfunduszu w gtéwne kategorie lokat wynosi nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Zmodyfikowana Duration czesci dtuznej portfela Subfunduszu zawiera sie w przedziale 2-9.

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 58 Statutu.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

10.

Srodki pieniezne Uczestnikéw bedg lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w kategorie lokat
wskazane w art. 58 ust. 2 pkt 1, 2 i 3 Statutu, ktérych tgczny udziat wynosit bedzie nie mniej niz 80%
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Udziat pozostatych kategorii lokat okreslonych w art. 58 ust. 2
Statutu musi by¢ nizszy niz 20% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowaé¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery warto$ciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji,
ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem

nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu
terytorialnego, panstwo czionkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
panstwo nalezace do OECD lub migdzynarodowa instytucje finansowa, ktorej czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu

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

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

W przypadku, o ktéorym mowa w pkt. 7 powyzej, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu,
jest obowigzany dokonywacé lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu réoznych emisiji,
z tym ze wartosc¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce
do grupy kapitatowej, o ktorej mowa w art. 59 ust. 11 Statutu. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci
Aktywoéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowe;.

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu

nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.
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11. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac¢ wigcej niz 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
lub instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica.

12. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej.

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

14. Zasady inwestowania w Instrumenty Pochodne zostaly okreslone w art. 59 Statutu Generali Fundusze
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

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

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

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

Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty finansowe o charakterze dtuznym. £gczne
zaangazowanie Subfunduszu w instrumenty finansowe o charakterze dtuznym oraz jednostki lub tytuty
uczestnictwa funduszy i instytucji o profilu dtuznym wynosi nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Subfundusz inwestuje zaréwno w lokaty denominowane w walucie polskiej, jak i w lokaty
denominowane w walutach obcych zaréwno na rynku polskim, jak i rynkach zagranicznych. Zmodyfikowana
Duration czesci dtuznej portfela Subfunduszu ma charakter zmienny i zawiera sie ona w szerokim przedziale
nie wyzszym niz 15.

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisane w art. 172 Statutu.
Ograniczenia inwestycyjne
1. Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, na zasadach
okreslonych w art. 172 ust. 2a Statutu — do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) listy zastawne, dluzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego na zasadach
okreslonych w art. 172. ust. 3 Statutu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe
Instrumenty Pochodne, na zasadach okreslonych w art. 172. ust. 10 — 25 Statutu,

- pod warunkiem Ze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, w tym w szczegolnosci fundusze zagraniczne lub
instytucje wspodlnego inwestowania typu ,exchange-traded fund” na zasadach okreslonych w art. 172.
ust. 27 Statutu,

5) waluty obce — do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,

6) depozyty bankowe, na zasadach okreslonych w art. 172 ust. 28 — 29 Statutu — do 100% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

2. Papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelnos$ci

wobec tego podmiotu i udziaty w tym podmiocie nie mogg stanowic tgcznie wiecej niz 20% wartosci
Aktywow Subfunduszu.
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3. Zasad, o ktérych mowa w ust. 2 powyZzej, nie stosuje sie do lokat w papiery warto$ciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez:

1) Skarb Panstwa;

2) Narodowy Bank Polski;

3) panstwo nalezgce do OECD;

4) miedzynarodows instytucje finansowa, ktdrej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw nalezgcych do OECD.

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

5. Lokaty, o ktérych mowa w ust. 2 powyzej, nie mogg stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu w odniesieniu do waluty obcej jednego panstwa.

Zasady inwestowania w Instrumenty Pochodne zostaty okreslone w art. 172 Statutu Generali Fundusze
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali
Obligacji Ekologicznych

Opis celu inwestycyjnego i specjalizaciji

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

Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Subfundusz jest subfunduszem typu dtuznego, ktéry uzyskuje ekspozycje na obligacje gtéwnie w sposob
posredni poprzez nabywanie tytutdw uczestnictwa Subfunduszu zagranicznego Sycomore Environmental Euro
IG Corporate Bonds, a takze w wyniku inwestycji bezposrednich. Fundusz lokujgc Aktywa Subfunduszu
przestrzega zasad i ograniczen wynikajgcych ze Statutu i Ustawy, stosujgc zasady i ograniczenia inwestycyjne
dla funduszu inwestycyjnego otwartego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie:

1) co najmniej 80% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu
zagranicznego Sycomore Environmental Euro IG Corporate Bonds kategorii | wydzielonego w ramach
funduszu zagranicznego Sycomore Fund SICAV (zwanego dalej w niniejszym rozdziale ,Spotka®),
zarzgdzanego przez Sycomore Asset Management z siedzibg w Paryzu (zwanych dalej w niniejszym
rozdziale odpowiednio: ,Subfunduszem zagranicznym”, ,Spotkg” oraz ,Spotkg Zarzadzajagca”)

2) nie wiecej niz 20% wartosci aktywow Subfunduszu tacznie w kategorie lokat inne niz tytuty
uczestnictwa Sycomore Environmental Euro IG Corporate Bonds, okreslone w art. 188 ust. 2 Statutu

Subfundusz moze inwestowac réwniez swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 188 Statutu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz lokuje co najmniej 80% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu w tytuty uczestnictwa Sycomore
Environmental Euro IG Corporate Bonds — z zastrzezeniem art. 188 ust. 1b Statutu

2. Poza rodzajem lokat okreslonych w punkcie 1., z zastrzezeniem art. 188 ust. 1b Statutu, Fundusz moze
lokowa¢ Aktywa Subfunduszu, jednak nie wiecej niz 20% wartosci aktywow Subfunduszu, w nastepujace
kategorie lokat:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akgcji, prawa poboru, kwity depozytowe, wytgcznie w wyniku
przeksztatcenia kategorii lokat, o ktérych mowa w pkt 2 w instrumenty o charakterze udziatowym,
o ktérych mowa w niniejszym punkcie, w tym w wyniku przydziatu akcji na skutek zamiany obligacji
zamiennych na akcje,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego,

— pod warunkiem, Ze sg zbywalne,
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3) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuty uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego
inwestowania inne niz wskazane punkcie 1. powyzej lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdélnego inwestowania majgce siedzibe za granica, na zasadach okreslonych w art. 188 ust. 19
Statutu,

4) depozyty bankowe, na zasadach okreslonych w art. 188 ust. 20 Statutu.

Dokonujgc lokat w kategorie lokat, o ktérych mowa w pkt 1) i 2), Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu
w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
w Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwach cztonkowskich Unii Europejskie;.

1. Fundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne na zasadach okreslonych w art. 188 ust. 12-18 Statutu.

2. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ od 5% do 10% wartosci Aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, jezeli taczna wartosc¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu
z zastrzezeniem art. 188 ust 4 Statutu.

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

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

5. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty
nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 4 powyzej. W przypadku, o ktérym mowa w
zdaniu poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wiecej niz 10%
wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;.

6. taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow Subfunduszu
nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty nie moze przekroczy¢ 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

8. taczna warto$¢ pozyczonych przez Fundusz papieréow warto$ciowych wchodzacych w sktad lokat
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

9. Zasady inwestowania w Instrumenty Pochodne zostaty okreslone w art. 188 Statutu Generali Fundusze
Spegcjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Towarzystwo zarzadzajgce Funduszem

Organem Funduszu jest Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., z siedzibg
w Warszawie, ul. Senatorska 18.

Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest spotka akcyjng prawa polskiego,

o kapitale zaktadowym 21 687,9 tys. zt. Jedynym akcjonariuszem Generali Investments Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. jest Generali Investments Holding S.p.A. z siedziba w Triescie wchodzacy w skfad grupy
Generali. Do dnia 11.06.2024 r. akcjonariuszem Spofki byta spotka Generali CEE Holding B.V. z siedzibg

w Amsterdamie.
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Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zostato wpisane do Rejestru
Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000050329 w dniu 5 pazdziernika 2001 r. przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XX (obecnie Xll) Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Okres sprawozdawczy

Potgczone sprawozdanie finansowe Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego sporzadzone jest na dzien 30 czerwca 2026 r. i obejmuje okres od 1 stycznia 2026 r.
do 30 czerwca 2026 r.

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

Zasady sporzadzania potgczonego sprawozdania finansowego

Potgczone sprawozdanie finansowe Funduszu sporzgdza sie poprzez sumowanie odpowiednich pozycji
sprawozdan jednostkowych poszczegdlnych Subfunduszy. W przypadku sprawozdan jednostkowych
Subfunduszy denominowanych w walutach innych niz PLN (Subfundusz Generali Euro denominowany w EUR)
poszczegodlne pozycje sprawozdania jednostkowego przelicza sie na PLN wg nastepujgcych zasad:

e Bilans Subfunduszu — wedtug sredniego kursu waluty, wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na dany
dzien bilansowy,

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

e Roznice kursowe z przeliczenia poszczegolnych pozycji rachunku wyniku z operacji wykazuje sie w pozyciji
VII Bilansu ,Réznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy”.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu Generali Euro na 30 czerwca 2026 r. zostato przeliczone na PLN
przy zastosowaniu nastepujacych kurséw:

e Bilans — EUR 4.2963
e Rachunek wyniku z operacji — EUR 4.2522

Kontynuacja dziatania

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.

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

Zgodnie z art. 38 ust. 2 Statutu Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Subfundusz moze ulec rozwigzaniu jezeli Wartosci Aktywow Netto danego Subfunduszu spadnie ponizej kwoty
50 min ztotych lub w przypadku utrzymywania sie Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu na poziomie ponizej
50 min ztotych od dnia rozpoczecia dziatalnosci przez Subfundusz, ale nie krocej niz przez okres
przekraczajgcy 3 miesigce oraz Towarzystwo podejmie takg decyzje zgodnie z art. 38 ust. 3 Statutu.

Dla Subfunduszy: Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzgce, Generali Akcji: Lifestyles, Generali Akc;ji
Ekologicznych Globalny, oraz Generali Obligacji Ekologicznych wystgpity okolicznosci, o ktérych mowa w art.
38 ust. 2 Statutu. Mimo to Towarzystwo nie podjeto decyzji o rozwigzaniu zadnego z tych Subfunduszy, a takze
nie zamierza jej podja¢ w okresie min. 12 miesiecy od dnia bilansowego. W ocenie Towarzystwa zasadne jest
utrzymanie tych Subfunduszy w ofercie, gdyz wchodzg one w zakres strategii pozwalajgcej na zapewnienie
uczestnikom oraz potencjalnym uczestnikom Funduszu dostepu do szerokiej oferty subfunduszy o
zroznicowanych polityce i spektrum inwestycyjnym. W zwigzku z tym przy sporzgdzeniu sprawozdan
jednostkowych Subfunduszy przyjeto zatozenie kontynuacji dziatalnosci oraz Zarzad Towarzystwa ocenit, ze
nie wystepuje znaczaca niepewnosg, ktéra moze budzi¢ powazne watpliwosci co do zdolnosci Subfunduszy do
kontynuaciji dziatalno$ci.
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W dniu 27 marca 2026 roku Towarzystwo opublikowato ogtoszenie o zamiarze potgczenia wewnetrznego
dwdch subfunduszy wydzielonych w ramach Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty, Generali Akcji Ekologicznych Europejski z Generali Akcji Ekologicznych Globalny, gdzie
subfunduszem przejmowanym jest Generali Akcji Ekologicznych Europejski, a subfunduszem przejmujacym
Generali Akcji Ekologicznych Globalny.

Podstawe potgczenia stanowito zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego udzielone decyzjg z dnia 13 marca
2026 r. (nr decyzji DFF.4022.1.114.2025.AW).

Doktadna wartos¢ aktywow netto przypadajgcych na jednostke uczestnictwa na dzien 21 maja 2026 roku
ustalona na potrzeby przydziatu jednostek uczestnictwa uczestnikom subfunduszy:

Subfundusz przejmowany — Generali Akcji Ekologicznych Europejski, kategoria A: 113,44 zt
Subfundusz przejmujgcy — Generali Akcji Ekologicznych Globalny, kategoria A: 272,39 zt

W dniu 22 maja 2026 r. Towarzystwo przydzielito uczestnikom subfunduszu przejmowanego jednostki
uczestnictwa subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez uczestnika i wartosci aktywéw netto
subfunduszu przejmowanego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w dniu 21 maja 2026 r. przez wartos¢
aktywow netto subfunduszu przejmujgcego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w
dniu 21 maja 2026 r. W dniu 22 maja 2026 r. nastgpit skutek prawny w postaci potgczenia Subfunduszu
Generali Akcji Ekologicznych Europejski (subfunduszu przejmowanego) z Subfunduszem Generali Akgcji
Ekologicznych Globalny (subfunduszem przejmujacym); zostat dokonany prawnie skuteczny przydziat
Uczestnikom subfunduszu przejmowanego jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmujgcego; subfundusz
przejmujgcy wstapit w prawa i obowigzki subfunduszu przejmowanego, oraz skuteczny stat sie wpis
uczestnikdéw subfunduszu przejmowanego do subrejestru uczestnikéw subfunduszu przejmujgcego. Potgczenie
przeprowadzone zostato na podstawie przepiséw ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych

i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Podmiot, ktoéry przeprowadzit przeglad potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
oraz jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy

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

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k. zostata wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000339379 przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego. KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. zostata wpisana
na liste podmiotow uprawnionych do przegladu sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

W okresie sprawozdawczym i porownawczym firma audytorska $wiadczyta na rzecz Funduszu nastepujgce
ustugi

Nazwa ustugi Kwota brutto (w tys. zt) za 2026 r. Kwota brutto (w tys. zt) za 2025 r.
Badanie rocznego sprawozdania finansowego 116 124
Ustugi atestacyjne inne niz badanie 98 104

Na inne ustugi atestacyjne sktadaty sie przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego oraz ustuga
atestacyjna dotyczgca zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow subfunduszy opisanych w prospekcie
informacyjnym z przepisami dotyczgcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci
i kompletnosci tych zasad z przyjetg przez fundusz politykg inwestycyjna.

Kategoria jednostek

Fundusz zbywa w Subfunduszach: Generali Euro, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, Generali Obligacje
Aktywny, Generali Ztota, Generali Akgji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny oraz Generali
Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace Jednostki Uczestnictwa réznych kategorii, {j.:

o Jednostki Uczestnictwa kategorii A

o Jednostki Uczestnictwa kategorii B (z wytaczeniem Subfunduszu Generali Euro oraz Generali Obligacje:
Globalne Rynki Wschodzace)
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e Jednostki Uczestnictwa kategorii C (z wytaczeniem Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace)
e Jednostki Uczestnictwa kategorii D (z wytaczeniem Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzace)
e Jednostki Uczestnictwa kategorii E

o Jednostki Uczestnictwa kategorii F

e Jednostki Uczestnictwa kategorii G

e Jednostki Uczestnictwa kategorii H

o Jednostki Uczestnictwa kategorii |

o Jednostki Uczestnictwa kategorii J

o Jednostki Uczestnictwa kategorii K

e Jednostki Uczestnictwa kategorii L

o Jednostki Uczestnictwa kategorii M

e Jednostki Uczestnictwa kategorii N

Kategorie jednostek roznig sie w szczegdlnosci wysokoscig pobieranej od nich optaty za zarzadzanie

i wysokoscig pobieranych optat manipulacyjnych.

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

ze srodkéw pochodzgcych z wptat dokonywanych w ramach tych programéw.

Jednostki Uczestnictwa kategorii H nie sg zbywane w ramach programéw systematycznego oszczedzania
lub inwestowania, w tym pracowniczych programéw emerytalnych, IKE oraz IKZE.

Pozostate Subfundusze Generali Fundusze SFIO majg kategorie A oraz H jednostek uczestnictwa.
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Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

SKLADNIKI LOKAT

Wartos¢ wedtug ceny nabycia

30.06.2026*

Wartos¢ wedtug wyceny na

Procentowy udziatw  Wartos¢ wedtug ceny nabycia

31.12.2025***

Wartos¢ wedtug wyceny na

Procentowy udziat w

w tys. zt dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem w tys. zt dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
Akcje 25 860 25174 0,65 22878 22999 0,67
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 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 47 259 47 547 1,22 94 822 95 578 2,80
Dtuzne papiery warto$ciowe 3282 644 3378023 86,70 2807 401 2870622 84,05
Instrumenty pochodne 0 2385 0,06 0 11217 0,33
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig 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
;ﬁ‘::g‘:;ﬁ;”ﬁ:r:czn;::ﬂf;:z’:zer:r'::;y‘“qe wspbinego 69023 114 825 2,95 65 683 105 563 3,09
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pienigzne 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 86 774 179 373 4,60 114 016 216 319 6,33
Razem 3 511 560 3747 327 96,18 3104 800 3322298 97,27

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

**) Na dzien 30.06.2026 r. dane obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny,
Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Obligaciji Ekologicznych

***) Na dzien 31.12.2025 r. dane obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akgji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny,
Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski, Generali Obligacji Ekologicznych
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Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

POLACZONY BILANS 30.06.2026* 31.12.2025**
1. Aktywa 3896 070 3415460
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 122917 71775
2. Naleznosci 25826 6 664
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 14723
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 467 466 3033517
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 279 861 288 781
6. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiagzania 554 807 377 451
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 554 807 377 451
2. Zobowigzania proporcjonalne funduszu 0 0
lll. Aktywa netto (I-1l) 3341263 3038 009
IV. Kapitat funduszu 2738 845 2484709
1. Kapitat wptacony 14 810914 13 946 815
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -12 072 069 -11 462 106
V. Dochody zatrzymane 437 576 378 066
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 327 361 282 122
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 110 215 95 944
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 164 097 175 434
VIl. Réznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, w tym: 745 -200
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 781 65
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -29 -129
3. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -7 -136
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 3341263 3038 009

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. zt.

*) Na dziei 30.06.2026 r. dane obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych
Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Obligacji Ekologicznych

**) Na dzien 31.12.2025 r. dane obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych
Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski, Generali Obligacji Ekologicznych
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Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

01.01.2026 - 30.06.2026*

01.01.2025 - 31.12.2025**

01.01.2025 - 30.06.2025**

I. Przychody z lokat 71130 115 227 45993
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 95 128 90

2. Przychody odsetkowe 68 962 113 269 44 568

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 2015 1713 1276

4. Pozostate 58 17 59

Il. Koszty funduszu 28016 49 693 17 057
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 17 762 28 865 12529

- stata czgé¢ wynagrodzenia 16 723 25777 11489

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 1039 3088 1040

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0

3. Opaty dla depozytariusza 119 174 85

4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw Funduszu 902 1556 746

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 2 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 673 1254 605

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0

8. Ustugi prawne 0 5 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 31 54 34
10. Koszty odsetkowe 7878 15 209 240

11. Ujemne saldo réznic kursowych 214 1895 2489

12. Pozostate 435 681 329

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 121 420 146
IV. Koszty Funduszu netto (II-lll) 27 895 49 273 16 911
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 43 235 65 954/ 29 082
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1787 177 966 67 076
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 308 79 094 43 385

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -11521 98 872 23 691

- 7 tytutu réznic kursowych 1687 -18 464 -20 073

VII. Wynik z operacji 45 022 243920 96 158
VIIl. Podatek dochodowy L] L] L]

Wszystkie pozycje w tys. zt.

*) Dane za okres 01.01.2026 r. - 30.06.2026 r. obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ziota, Generali Akji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali
Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Diuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Obligacji Ekologicznych

**) Dane za okres 01.01.2025 r. - 31.12.2025 r. obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akgiji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny,
Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski, Generali Obligacji Ekologicznych
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Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2026 - 30.06.2026** 01.01.2025 - 31.12.2025***
1. Warto$¢ Aktywow Netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego**** 3044 112 2078777
roznica kursowa wynikajgca z przeliczenia sald z dnia 31 grudnia 2025 r. a 30 czerwca 2026 r. * -16 181 5876
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 45022 243 920
a) przychody z lokat netto 43 235 65 954
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 308 79 094
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -11 521 98 872
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 45158 243 850
réznice kursowe z przeliczenia 136 -70
4. Roznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, w tym: 136 -70
a) przychody z lokat netto 130 -44
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -5 -26
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1" 0
5. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
6. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 251993 715382
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych Jednostek Uczestnictwa) 912761 1493 927
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych Jednostek Uczestnictwa) -660 768 -778 545
7. tgczna zmiana Aktywow Netto w okresie sprawozdawczym 297 151 959 232
8. Warto$¢ Aktywow Netto na koniec okresu sprawozdawczego 3341263 3038 009
9. Srednia wartos¢ Aktywow Netto w okresie sprawozdawczym 3300 804 2504 094

Wszystkie pozycje w tys. zt.

*) Warto$¢é aktywow netto Subfunduszu Generali Euro na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego zostata przeliczona po $rednim kursie EUR ogtoszonym przez NBP obowigzujgcym na koniec
biezacego okresu sprawozdawczego.

**) Dane za okres 01.01.2026 r. — 30.06.2026 r. obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akcji: Lifestyles, Generali Akcji
Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Obligacji Ekologicznych

***) Dane za okres 01.01.2025 r. — 31.12.2025 r. obejmujg Subfundusze: SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Akgji: Lifestyles, Generali
Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Diuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Akcji Ekologicznych Europejski, Generali Obligacji
Ekologicznych

****) Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego obejmuje dane dla SGB Obligacji Uniwersalny, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali
Akgiji: Lifestyles, Generali Akcji Ekologicznych Globalny, Generali Obligacji Uniwersalny Plus, SGB Dtuzny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzace, Generali Obligacji Ekologicznych (Zgodnie z
art. 36 ust 2 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych do potgczonego sprawozdania finansowego nie
wigcza sie sprawozdan jednostkowych subfunduszy, ktore zostaty zlikwidowane w trakcie okresu, za ktory sporzadza sig potaczone sprawozdanie finansowe.). Réznica w wartosci aktywow netto na
koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego wykazana w sprawozdaniu finansowym za 2025 rok w kwocie: 10 078 tys. zt wynika z potgczenia Subfunduszu Generali Akcji Ekologicznych Europejski z
Subfunduszem Generali Akcji Ekologicznych Globalny w biezgcym okresie sprawozdawczym.
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KPMG

Raport niezaleznego biegtego rewidentaz przegladu
poirocznego potaczonego sprawozdania finansowego

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
Spoétki Akcyjnej

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatgczonego pétrocznego potgczonego sprawozdania finansowego
Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”), ktére
zawiera:

* wprowadzenie do péitrocznego potgczonego sprawozdania finansowego;

* potgczone zestawienie lokat oraz potgczony bilans sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2026 r,;

oraz sporzgdzone za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2026 r.:
* potagczony rachunek wyniku z operacji; oraz

* potgczone zestawienie zmian w aktywach netto
(,potroczne potgczone sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spoétki Akcyjnej (, Towarzystwo”),
petnigcy dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za sporzgdzenie i rzetelng
prezentacje tego poétrocznego potgczonego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawg z dnia

29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem byto przedstawienie wniosku na temat tego
pétrocznego potgczonego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.
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Zakres przegladu

‘%

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Przeglagdu 2410

w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad $rédrocznych informacji
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetego przez
Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw. Przeglad potrocznego sprawozdania finansowego obejmuje
wykorzystanie informacji uzyskanych w szczegdélnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse

i ksiegowos$¢ Subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu oraz zastosowanie procedur
analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rézni sie od zakresu badania
zgodnie z Krajowymi Standardami Badania oraz Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie
pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére
mogtyby zosta¢ zidentyfikowane w trakcie badania. W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii
z badania.

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sgdzi¢, iz zatgczone
poétroczne potgczone sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuaciji
majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien 30 czerwca 2026 r. oraz jego finansowych wynikow
dziatalnosci za okres szes$ciu miesiecy zakohczony tego dnia zgodnie z ustawg o rachunkowosci oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi.

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