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Sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta z badania 


dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej  


Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


 
 
Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


Opinia 


Przeprowadziliśmy badanie rocznego połączonego sprawozdania finansowego Generali Fundusze 
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz”), które zawiera wprowadzenie do 
połączonego sprawozdania finansowego, połączone zestawienie lokat oraz połączony bilans 
sporządzone na dzień 31 grudnia 2019 roku, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone 
zestawienie zmian w aktywach netto za rok zakończony w tym dniu („sprawozdanie finansowe”). 


Naszym zdaniem, załączone sprawozdanie finansowe: 


• przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Funduszu na dzień 
31 grudnia 2019 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie  
z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości („Ustawa 
o rachunkowości” - Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z późn.zm) i przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 


• jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem 
Funduszu; 


• zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych zgodnie 
z przepisami rozdziału 2 ustawy o rachunkowości. 


Niniejsza opinia jest spójna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, które wydaliśmy dnia 
15 kwietnia 2020 roku.  


Podstawa opinii  


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Badania w wersji przyjętej 


jako Krajowe Standardy Badania przez Krajową Radę Biegłych Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 


ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym 


(„Ustawa o biegłych rewidentach” – Dz. U. z 2019 r., poz. 1421 z poźn.zm) oraz Rozporządzenia UE nr 


537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegółowych wymogów dotyczących ustawowych 


badań sprawozdań finansowych jednostek interesu publicznego („Rozporządzenie UE” – Dz. U. UE 


L158). Nasza odpowiedzialność zgodnie z tymi standardami została dalej opisana w sekcji naszego 


sprawozdania Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.  


Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych księgowych Międzynarodowej 


Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz  


z innymi wymogami etycznymi, które mają zastosowanie do badania sprawozdań finansowych w Polsce. 


Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie 


przeprowadzania badania kluczowy biegły rewident oraz firma audytorska pozostali niezależni od 



mailto:katowice@bdo.pl

mailto:krakow@bdo.pl

mailto:poznan@bdo.pl

mailto:wrocław@bdo.pl





   


2 


Funduszu zgodnie z wymogami niezależności określonymi w Ustawie o biegłych rewidentach oraz  


w Rozporządzeniu UE.  


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 


podstawę dla naszej opinii. 


Kluczowe sprawy badania  


Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które według naszego zawodowego osądu były najbardziej 


znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres sprawozdawczy. Obejmują one 


najbardziej znaczące ocenione rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia, w tym ocenione rodzaje 


ryzyka istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odnieśliśmy się 


w kontekście naszego badania sprawozdania finansowego jako całości oraz przy formułowaniu naszej 


opinii oraz podsumowaliśmy naszą reakcję na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w których uznaliśmy 


za stosowne przedstawiliśmy najważniejsze spostrzeżenia związane z tymi rodzajami ryzyka. Nie 


wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 


Wycena składników lokat Funduszu 


Główne składniki lokat Subfunduszy, które zostały wykazane w połączonym zestawieniu lokat Funduszu 


na dzień 31 grudnia 2019 roku stanowią 98,26% aktywów Funduszu. 


Zgodnie z polityką rachunkowości Funduszu składniki lokat notowane na aktywnych rynkach wycenia 


się na podstawie kursów ustalonych na tych rynkach. 


Istotną część lokat stanowią lokaty nienotowane lub takie, dla których rynki ocenione zostały jako nie 


spełniające kryteriów rynku aktywnego. Wycena tych lokat, stanowiących przede wszystkim dłużne 


papiery wartościowe została dokonana z zastosowaniem skorygowanej ceny nabycia z uwzględnieniem 


ewentualnych odpisów z tytułu utraty wartości, a dla pozostałych lokat, przy wykorzystaniu modeli 


wyceny. Ustalenie odpisów z tytułu utraty wartości (w przypadku zastosowania skorygowanej ceny 


nabycia) lub oszacowanie wartości godziwej lokat z zastosowaniem modeli wymaga zastosowania przez 


Towarzystwo profesjonalnego osądu i istotnych szacunków. 


Uznaliśmy, że wyceny lokat, gdzie Zarząd Towarzystwa zastosował istotne osądy i szacunki są 


obszarami ryzyka istotnego zniekształcenia i stanowią kluczowe zagadnienie badania. 


Ujawnienia w sprawozdaniu finansowym 


Szczegółowe zestawienia lokat oraz polityki rachunkowości w zakresie wyceny zostały przedstawione 


w jednostkowych sprawozdaniach finansowych poszczególnych Subfunduszy. 


Procedury biegłego rewidenta w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko 


Dokonaliśmy oceny czy zastosowane zasady wyceny są zgodne z obowiązującymi przepisami, polityką 


rachunkowości i czy są adekwatne do specyfiki lokat w portfelach Subfunduszy. 


Uzyskaliśmy zrozumienie procesu wycen instrumentów finansowych, z uwzględnieniem zasad 


określania rynków jako aktywne i potwierdzenie działania mechanizmów kontrolnych w tym obszarze.  


Dla papierów wartościowych notowanych dokonaliśmy samodzielnej weryfikacji wyceny.  


Na próbie dłużnych papierów wartościowych sprawdziliśmy działanie modelu wyceny według 


skorygowanej ceny nabycia oraz oceniliśmy przesłanki wystąpienia utraty wartości dłużnych papierów 


wartościowych na podstawie analiz i dostępnych modeli. 


Dla pozostałych papierów dokonaliśmy oceny istnienia przesłanek utraty wartości na podstawie analizy 
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danych finansowych emitentów i innych informacji przekazanych nam przez Zarząd Towarzystwa. 


Dla lokat wycenianych modelami dokonaliśmy oceny zastosowanego modelu wyceny oraz weryfikacji 


danych będących podstawą wyceny. 


Przeprowadziliśmy także analizę ujęcia zdarzeń po dniu bilansowym mających wpływ na wycenę 


papierów wartościowych. 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe 


Zarząd Generali Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”), towarzystwa 


zarządzającego Funduszem i reprezentującego Fundusz, jest odpowiedzialny za sporządzenie, na 


podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych, wchodzących w skład Funduszu subfunduszy: 


Generali Euro, SGB Bankowy, Generali Profit Plus, Generali Obligacje Aktywny, Generali Złota (do dnia 


11 stycznia 2020 roku działający pod nazwą Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji 


Europejskich (do dnia 11 stycznia 2020 roku działający pod nazwą Generali Akcje Biopharma), Generali 


Akcji Amerykańskich (do dnia 11 stycznia 2020 roku działający pod nazwą Generali Akcje Selektywny 


Globalny), Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dłużny, Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzące 


(„Subfundusze”), sprawozdania finansowego, które przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 


majątkowej i finansowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 


przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości oraz obowiązującymi Fundusz przepisami prawa  


i statutem, a także za kontrolę wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uznaje za niezbędną aby 


umożliwić sporządzenie sprawozdania finansowego niezawierającego istotnego zniekształcenia 


spowodowanego oszustwem lub błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę zdolności 


Funduszu do kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli ma to zastosowanie, spraw związanych  


z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie zasady kontynuacji działalności jako podstawy 


rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji Funduszu, albo 


zaniechać prowadzenia działalności albo nie ma żadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub 


zaniechania działalności. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 


aby sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowości. 


Członkowie Rady Nadzorczej są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczości finansowej 


Funduszu. 


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako całość nie zawiera 


istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem oraz wydanie sprawozdania z badania 


zawierającego naszą opinię. Racjonalna pewność jest wysokim poziomem pewności ale nie gwarantuje, 


że badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące istotne zniekształcenie. 


Zniekształcenia mogą powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, jeżeli można 


racjonalnie oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje gospodarcze 


użytkowników podjęte na podstawie tego sprawozdania finansowego. 


Koncepcja istotności stosowana jest przez biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 


i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wpływu rozpoznanych podczas badania zniekształceń oraz 


nieskorygowanych zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie finansowe, a także przy 


formułowaniu opinii biegłego rewidenta. W związku z powyższym wszystkie opinie i stwierdzenia 


zawarte w sprawozdaniu z badania są wyrażane z uwzględnieniem jakościowego i wartościowego 
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poziomu istotności ustalonego zgodnie ze standardami badania i zawodowym osądem biegłego 


rewidenta. 


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej stopy zwrotu Funduszu ani efektywności lub 


skuteczności prowadzenia jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie lub w przyszłości. 


Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, 
a także: 


- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 


spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania 


odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które są wystarczające  


i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego 


zniekształcenia wynikającego z oszustwa jest większe niż tego wynikającego z błędu, ponieważ 


oszustwo może dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych pominięć, wprowadzenia w błąd lub 


obejścia kontroli wewnętrznej; 


- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania 


procedur badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale nie w celu wyrażenia 


opinii na temat skuteczności kontroli wewnętrznej Towarzystwa;  


- oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz zasadność 


szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych przez Zarząd Towarzystwa; 


- wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd Towarzystwa zasady 


kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 


badania, czy istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami lub warunkami, która może 


poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do kontynuacji działalności. Jeżeli 


dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, wymagane jest od nas zwrócenie uwagi 


w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta na powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 


finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. Nasze 


wnioski są oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporządzenia naszego sprawozdania 


biegłego rewidenta, jednakże przyszłe zdarzenia lub warunki mogą spowodować, że Fundusz 


zaprzestanie kontynuacji działalności; 


- oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym 


ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą transakcje  


i zdarzenia w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 


Przekazujemy Komitetowi Audytu informacje o, między innymi, planowanym zakresie i czasie 


przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczących 


słabościach kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas badania. 


Składamy Komitetowi Audytu oświadczenie, że przestrzegaliśmy stosownych wymogów etycznych 


dotyczących niezależności oraz, że będziemy informować ich o wszystkich powiązaniach i innych 


sprawach, które mogłyby być racjonalnie uznane za stanowiące zagrożenie dla naszej niezależności, 


a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach. 


Spośród spraw przekazywanych Komitetowi Audytu ustaliliśmy te sprawy, które były najbardziej 


znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres sprawozdawczy i dlatego 


uznaliśmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegłego 


rewidenta, chyba że przepisy prawa lub regulacje zabraniają publicznego ich ujawnienia lub gdy, 


w wyjątkowych okolicznościach, ustalimy, że kwestia nie powinna być przedstawiona w naszym 


sprawozdaniu, ponieważ można byłoby racjonalnie oczekiwać, że negatywne konsekwencje 


przeważyłyby korzyści takiej informacji dla interesu publicznego. 
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Inne informacje, w tym sprawozdanie z działalności 


Na inne informacje składa się sprawozdanie z działalności Funduszu za rok obrotowy zakończony 31 


grudnia 2019 r. („Sprawozdanie z działalności”). 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie Sprawozdania z działalności zgodnie 


z przepisami prawa.  


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, aby 


Sprawozdanie z działalności Funduszu spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowości. 


Odpowiedzialność biegłego rewidenta 


Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania z działalności. 


W związku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowiązkiem jest zapoznanie się ze 


Sprawozdaniem z działalności, i czyniąc to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespójne ze 


sprawozdaniem finansowym lub naszą wiedzą uzyskaną podczas badania, lub w inny sposób wydaje się 


istotnie zniekształcone. Jeśli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne zniekształcenia  


w Sprawozdaniu z działalności, jesteśmy zobowiązani poinformować o tym w naszym sprawozdaniu  


z badania. Naszym obowiązkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegłych rewidentach jest również 


wydanie opinii czy sprawozdanie z działalności zostało sporządzone zgodnie z przepisami oraz czy jest 


zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.  


Opinia o Sprawozdaniu z działalności 


Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z działalności 


Funduszu:  


- zostało sporządzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowości;  


- jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. 


Ponadto, w świetle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania 


oświadczamy, że nie stwierdziliśmy w Sprawozdaniu z działalności istotnych zniekształceń. 


Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych 


Zarząd Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodności działania Funduszu z regulacjami 


ostrożnościowymi. 


Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania, czy Fundusz przestrzegał 


obowiązujących regulacji ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach. 


Celem badania sprawozdania finansowego nie było wyrażenie opinii na temat przestrzegania przez 


Fundusz obowiązujących regulacji ostrożnościowych, a zatem nie wyrażamy opinii na ten temat. 


W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego Funduszu informujemy, że Fundusz 


w okresie od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku nie naruszył obowiązujących 


regulacji ostrożnościowych w zakresie, w jakim mogłoby to mieć istotny wpływ na sprawozdanie 


finansowe Funduszu. 
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Oświadczenie na temat świadczonych usług niebędących badaniem sprawozdań finansowych 


Zgodnie z naszą najlepszą wiedzą i przekonaniem oświadczamy, że usługi niebędące badaniem 


sprawozdań finansowych, które świadczyliśmy na rzecz Funduszu są zgodne z prawem i przepisami 


obowiązującymi w Polsce oraz że nie świadczyliśmy usług niebędących badaniem, które są zakazane na 


mocy art. 5 ust.1 Rozporządzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegłych rewidentach.  


Wybór firmy audytorskiej 


Zostaliśmy wybrani do badania sprawozdania finansowego Funduszu uchwałą Rady Nadzorczej 


Towarzystwa z dnia 28 września 2017 roku. Sprawozdania finansowe badamy nieprzerwanie począwszy 


od roku obrotowego zakończonego dnia 31 grudnia 2018 roku, to jest przez okres dwóch kolejnych lat. 


 


Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, którego rezultatem jest niniejsze 


sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Anna Pacanowska-Stasiak. 


 


BDO spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. z siedzibą w Warszawie 


wpisana na listę firm audytorskich pod numerem 3355 


w imieniu której działa kluczowy biegły rewident  


  


 


 


 


 


Anna Pacanowska-Stasiak 


Biegły Rewident 


Nr w rejestrze 12892 


 


 


 


 


 


dr André Helin  


Prezes Zarządu Komplementariusza 


Biegły Rewident nr w rejestrze 90004 


Poznań, dnia 16 kwietnia 2020 roku 
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Warszawa, dnia 16 kwietnia 2020 r. 


 
 


OŚWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 


 
 
Działając stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 rozporządzenia Ministra Finansów  


z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. 


U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859, z późniejszymi zmianami), Deutsche Bank Polska 


S.A., jako Depozytariusz dla Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 


Otwartego z wydzielonymi subfunduszami: 


 Generali Profit Plus, 


 Generali Euro, 


 Generali Obligacje Aktywny 


 SGB Bankowy, 


 Generali Złota, 


 Generali Akcji Europejskich, 


 Generali Akcji Amerykańskich, 


 Generali Aktywny Dochodowy, 


 SGB Dłużny, 


 Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzące 


 


(zwanego dalej „Funduszem”) oświadcza, że dane dotyczące stanów rozumianych jako ilości  


aktywów Funduszu i wydzielonych w jego ramach subfunduszy, w tym  


w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów 


wartościowych oraz pożytków z tych aktywów przedstawione w: 


 połączonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2019  roku do 


dnia 31 grudnia 2019  roku, 


 jednostkowych sprawozdaniach wyżej wymienionych subfunduszy za okres od dnia  


1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku, 


 


są zgodne ze stanem faktycznym.  
 
 
Deutsche Bank Polska S.A. 
 
 
Jacek Popiołek                Agata Alicka 
Prokurent                                                                  Pełnomocnik 


 
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym   Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym 
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Roczne połączone sprawozdanie finansowe 


Roczne połączone sprawozdanie finansowe Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego sporządzone na dzień 31 grudnia 2019 r. obejmujące okres 
od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. 


Zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. 2019 poz. 351.), rozporządzeniem 
Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych (Dz.U. nr 249, poz. 1859), Zarząd Generali Investments Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. był odpowiedzialny za sporządzenie rocznego połączonego sprawozdania 
finansowego Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej 
Funduszem), dającego prawidłowy i rzetelny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Funduszu na dzień 
31 grudnia 2019 r. oraz wyniku z operacji za okres kończący się tego dnia. 


Roczne połączone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje: 


1. wprowadzenie do rocznego połączonego sprawozdania finansowego; 


2.  połączone zestawienie lokat według stanu na dzień 31 grudnia 2019 r. o łącznej wartości 3 138 494 tys. zł, 


3. połączony bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2019 r., wykazujący Aktywa Netto i kapitały 
w wysokości 2 721 464 tys. zł, 


4. połączony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r., wykazujący 
dodatni wynik z operacji w kwocie 76 849 tys. zł,  


5. połączone zestawienie zmian w Aktywach Netto za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. 
 
 
 
 
 Podpisano kwalifikowanym  Podpisano kwalifikowanym  
 podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym 
 


 Grzegorz Piwowar Zbigniew Jakubowski 


 Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu 


 


 
 Podpisano kwalifikowanym  Podpisano kwalifikowanym  
 podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym 
 


 Krzysztof Kozłowicz Kazimierz Fedak 


 Członek Zarządu Członek Zarządu 


 
 
 Podpisano kwalifikowanym 
 podpisem elektronicznym 
 


 Elżbieta Solarska 


 Dyrektor Departamentu 


 Wyceny i Procesów Operacyjnych 


 
 
 
 
Warszawa, 16 kwietnia 2020 r. 
 
 
 
 
 
Załącznikami do rocznego połączonego sprawozdania finansowego Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego są roczne jednostkowe 
sprawozdania finansowe Subfunduszy. 







List do uczestników subfunduszy 


Szanowni Państwo, 


W załączeniu przekazujemy Państwu roczne sprawozdanie finansowe funduszu Generali FunduszeSFIO, którym 
zarządza nasze Towarzystwo. Sprawozdanie sporządziliśmy według stanu funduszu z 31 grudnia 2019 roku.  


Zapraszamy do lektury. 


Z wyrazami szacunku 


 
 Podpisano kwalifikowanym  Podpisano kwalifikowanym  
 podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym 
 


 Grzegorz Piwowar Zbigniew Jakubowski 


 Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu 


 
 Podpisano kwalifikowanym  Podpisano kwalifikowanym  
 podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym 
 


 Krzysztof Kozłowicz Kazimierz Fedak 


 Członek Zarządu Członek Zarządu 


 


WPŁYW CZYNNIKÓW MAKROEKONOMICZNYCH NA WYNIKI INSTRUMENTÓW DŁUŻNYCH 
W 2019 ROKU  


Otoczenie makroekonomiczne w 2019 roku było sprzyjające. Mimo niewielkiego spowolnienia dynamiki wzrostu 
PKB w trakcie roku, w kolejnych kwartałach polska gospodarka utrzymywała relatywnie wysokie tempo wzrostu 
na poziomie 4,7%-3,7%. W drugiej połowie roku inflacja wzrosła do górnej granicy odchylenia od celu 
inflacyjnego. Nastąpiło to w otoczeniu globalnie niskich stóp procentowych. Mimo to Rada Polityki Pieniężnej 
nie zareagowała podwyższeniem ceny pieniądza i utrzymała stopy procentowe na rekordowo niskim poziomie 
1,5%. Informacja z Banku Centralnego o zamiarze utrzymania stopy procentowej na stabilnym poziomie miała 
pozytywny wpływ na ceny obligacji krótkoterminowych. Stabilne otoczenie makroekonomiczne, niskie potrzeby 
pożyczkowe ze strony Skarbu Państwa oraz utrzymujący się duży popyt na rządowe papiery wartościowe 
ze strony sektora bankowego miały korzystne przełożenie na ceny skarbowych obligacji zmiennoprocentowych. 
Nasze subfundusze, które inwestowały w polskie obligacje i bony skarbowe o najkrótszym terminie 
zapadalności wypracowały następujące wyniki: Generali Aktywny Dochodowy 3,11%, a SGB Bankowy 
2,19% w skali roku. 


Rentowność 10-letnich obligacji skarbowych charakteryzowała się dużą zmiennością. Na początku roku 
rentowność krajowych obligacji kształtowała się w przedziale od 2,8% do 3%, podczas gdy rentowność 
analogicznych obligacji niemieckich sukcesywnie spadała z poziomu 0,25% do zera. Przyczyną zwiększania 
się różnic w wynikach obligacji były obawy związane z realizacją obietnic wyborczych przed zbliżającymi 
się wyborami do Europarlamentu. W kolejnych miesiącach, w związku z powracającym tematem spowolnienia 
w gospodarce światowej, nastąpił duży spadek rentowności obligacji krajów rozwiniętych. Rentowność obligacji 
niemieckich spadła do poziomu -0,7%. Niekorzystne otoczenie zewnętrzne, a równocześnie dobre wykonanie 
budżetu Skarbu Państwa, pobudziły inwestorów do zakupu polskich obligacji. Spowodowało to spadek 
ich rentowności do 1,75%. Na koniec roku obserwowaliśmy umiarkowane wzrosty rentowności tych papierów 
do poziomu 2,10%. W wyniku tego nasi klienci inwestujący w subfundusz polskich obligacji skarbowych 
SGB Dłużny zyskali 5,33%. 


W 2019 roku obserwowaliśmy zwrot retoryki prezesa FED, Jerome’a Powella. Po serii podwyżek stóp 
procentowych w roku ubiegłym, w tym roku niespodziewanie zadecydowano o trzykrotnej obniżce stóp 
procentowych. EBC również zadecydowało o jednokrotnej obniżce stóp procentowych. Zabiegi te spowodowały 
spadek rentowności obligacji na amerykańskich i europejskich rynkach bazowych. I tak na przykład, pomimo 
wzrastającej inflacji oraz podwyżki stóp procentowych w Czechach, w pierwszej połowie roku rentowności 
czeskich obligacji spadały. Było to zachowanie analogiczne do rentowności niemieckich obligacji skarbowych, 
które latem osiągnęły najniższą zyskowność w historii. W drugiej połowie roku rentowność obligacji krajów 
Europy Środkowo-Wschodniej miała tendencję wzrostową, ponownie podążając za trendami na rynkach 
rozwiniętych. 







W drugiej połowie roku rentowność obligacji z szeroko rozumianych krajów rozwijających się mocno spadła 
przynosząc zyski inwestorom. W tych warunkach rynkowych nasz fundusz Generali Obligacje: Globalne 
Rynki Wschodzące, który został wprowadzony do sprzedaży w czerwcu 2019 roku, osiągnął wysoką roczną 
stopę zwrotu w wysokości 14,37%. 


WPŁYW CZYNNIKÓW MAKROEKONOMICZNYCH NA RYNKI AKCJI W 2019 ROKU 


Głównym tematem, który zdominował globalne rynki akcji w 2019 roku, była wojna handlowa pomiędzy USA 
a Chinami. Niepewność wywołana możliwością dalszej eskalacji konfliktu oraz słabsze dane 
makroekonomiczne w Chinach nie przeszkodziły jednak w osiągnięciu pokaźnych wzrostów indeksów 
giełdowych. Wyraźny wzrost wartości aktywów wypracował także nasz subfundusz Generali Złota (dawniej 
Generali Akcje: Daleki Wschód), którego stopa zwrotu na koniec roku wyniosła 14,98%. 


Miniony rok na rynkach rozwiniętych okazał się bardzo dobry dla inwestorów. Amerykański indeks S&P500 
wzrósł o prawie 30%, natomiast (co było zapewne zaskoczeniem dla wielu obserwatorów) europejskie indeksy 
DAX i CAC40 wzrosły o przeszło 25%.  


Dzięki bardzo dobremu sentymentowi na rozwiniętych rynkach akcyjnych, zwłaszcza w USA, inwestorzy 
z chęcią inwestowali w spółki technologiczne, które odznaczały się bardzo dobrą dynamiką zysków. Odbiło 
się to na bardzo dobrym wyniku naszego subfunduszu Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali 
Akcje Selektywny Globalny), który osiągnął roczna stopę zwrotu równą 22,43%. 


Wyniki subfunduszy Generali FunduszeSFIO  


Poniżej przedstawiamy roczne wyniki subfunduszy Generali FunduszeSFIO, którymi zarządza nasze 
Towarzystwo na 31 grudnia 2019 roku.  


Subfundusz 12-miesięczna stopa zwrotu w 2019 r. 


Generali FunduszeSFIO 


Generali Profit Plus (PLN) 2,14% 


Generali Euro (EUR) 0,29% 


Generali Obligacje Aktywny (PLN) 4,95% 


Generali Aktywny Dochodowy (PLN) 3,11% 


SGB Bankowy (PLN) 2,19% 


SGB Dłużny (PLN) 5,33% 


Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje Selektywny Globalny) (PLN) 22,43% 


Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma) (PLN) 22,55% 


Generali Złota (dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód) (PLN) 14,98% 


Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzące (PLN) 14,37% 


Źródło: opracowanie własne Generali Investments TFI S.A. 


Napływy do subfunduszy Generali FunduszeSFIO 


W 2019 roku najwięcej aktywów pozyskały subfundusze z grupy papierów dłużnych. Najwyższy bilans 
sprzedaży zanotował subfundusz SGB Bankowy (+37,4 mln zł) oraz Generali Obligacje Aktywny (+30,2 mln zł). 


Na przeciwległym biegunie znalazł się subfundusz z grupy papierów dłużnych korporacyjnych. Generali Profit 


Plus  odnotował ujemne saldo napływów (- 80,4 mln zł), mimo że subfundusz ten wypracował dodatnią stopę 


zwrotu. 


Wysoką stopą zwrotu oraz dodatnim saldem napływów cechował się również subfundusz Generali Obligacje: 
Globalne Rynki Wschodzące. Od czerwca do grudnia ubiegłego roku inwestorzy wpłacili netto do subfunduszu 
aktywa o wartości prawie 13 mln zł. Aktywa tego subfunduszu lokowane są przede wszystkim w instrumenty 
dłużne emitentów z krajów rozwijających się oraz z Polski i krajów Europy Środkowo-Wschodniej. Prowadzona 
polityka inwestycyjna umożliwiła wypracowanie wyniku na poziomie 14,37%. Jest to druga najwyższa stopa 
zwrotu wypracowana na całym rynku funduszy obligacyjnych w 2019 roku. 


W 2019 roku przewagę wpłat nad wypłatami zanotowały także subfundusze:  


 SGB Dłużny (7,9 mln zł). 


 Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje Selektywny Globalny) (2,7 mln zł), 







 Generali Złota (dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód) (0,5 mln zł), 


Na koniec 2019 roku aktywa Generali FunduszeSFIO stanowiły przede wszystkim fundusze dłużne. Struktura 


aktywów subfunduszy Generali FunduszeSFIO, którymi zarządza nasze Towarzystwo, wyglądała następująco 
(stan z 31 grudnia 2019 roku): 


 
Źródło: opracowanie własne Generali Investments TFI S.A. 


Wpływ pandemii koronawirusa SARS-CoV-2, wywołującego chorobę COVID-19  na wyniki i sytuację 
funduszu  


11 marca 2020 r. WHO ogłosiła pandemię koronawirusa SARS-CoV-2, wywołującego chorobę COVID-19, 
w ślad za tym polski Rząd wprowadził ograniczenia dotyczące możliwości przemieszczania się, w tym 
zamknięcie granic, ograniczenie możliwości prowadzenia działalności gospodarczej (zamknięcie galerii 
handlowych, ograniczenie możliwości zgromadzeń skutkujące koniecznością zamknięcia lokali usługowych 
itp.), Powyższa sytuacja nie pozostała bez wpływu na działalność, sytuację finansową i wyniki finansowe 
funduszy. 


Wpływ na wyniki instrumentów dłużnych. 


Sytuacja rynkowa wynikająca ze skutków pandemii koronawirusa SARS-CoV-2  jest bezprecedensowa. 
Faktyczne i potencjalne problemy mogą dotknąć wielu firm, które dotychczas wzorowo obsługiwały emitowane 
obligacje. Uwzględniając te okoliczności w wycenie papierów dłużnych emitowanych przez najbardziej 
zagrożone podmioty, fundusze inwestujące w obligacje korporacyjne mogą charakteryzować się większą 
zmiennością oraz notować straty. 


Jednocześnie w chwili największych zawirowań na rynkach możemy obserwować chwilowe trudności 
płynnościowe na rynkach instrumentów, które do tej pory charakteryzowały się dużą płynnością jak np. obligacji 
rządowych. W tym zakresie duże znaczenie mają środki podejmowane przez banki centralne, które mogą 
skutecznie przywracać płynność.  


Wpływ na wyniki instrumentów udziałowych. 


Sytuacja na giełdach światowych oraz Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie jest wyjątkowa 
ze względu na  ogromną skalę i szybkość spadków na wszystkich rynkach akcyjnych.  


Giełdy reagują na bieżąco na rozwój wydarzeń w Europie i Stanach Zjednoczonych w tym na informacje 
o skali zarażeń oraz na wypowiedzi polityków. Analizowana jest również skala i skuteczność wprowadzanych 
działań profilaktycznych oraz zapowiedzi kolejnych kroków. Programy wsparcia gospodarek przez rządy 
państw oraz działania banków centralnych mogą zmniejszyć negatywne skutki epidemii oraz pozytywnie 
wpłynąć na płynność rynków. 


Jednocześnie w chwili największych zawirowań na rynkach możemy obserwować chwilowe trudności 
płynnościowe widoczne na rynkach akcji, w szczególności małych i średnich spółek.  







Powyższa sytuacja miała negatywny wpływ na stopę zwrotu większości funduszy w marcu 2020r. 
oraz w przypadku wielu z nich spowodowała odpływ aktywów w wyniku umorzenia jednostek uczestnictwa 
przez klientów. 


DODATKOWE INFORMACJE O NASZYM TOWARZYSTWIE 
Zmiana akcjonariusza oraz składów organów statutowych 


W dniu 18 czerwca 2019 roku Towarzystwo dołączyło do Grupy Generali, w wyniku sprzedaży przez Union 
Asset Management Holding AG 100% akcji Towarzystwa Generali CEE Holding B.V. W rezultacie, 22 sierpnia 
2019 roku, Towarzystwo zmieniło nazwę na Generali Investments TFI S.A. 


W dniu 18 czerwca 2019 roku zmianie uległ skład Rady Nadzorczej oraz Zarządu Towarzystwa. W Radzie 
Nadzorczej znaleźli się Pan Josef Beneš, Pan Andrea Simoncelli, Pan Maciej Fedyna, Pan Marcin Orlicki, 
Pan Gregor Pilgram oraz Pan Grzegorz Piwowar. Do Zarządu Towarzystwa dołączył Pan Kazimierz Fedak, 
który dotychczas odpowiadał za rozwój biznesu zarządzania aktywami w regionie w Grupie Generali.  


W dniu 11 września 2019 r. Walne Zgromadzenie odwołało Pana Grzegorz Piwowara z Rady Nadzorczej. 
W dniu 12 września 2019 roku, ze skutkiem od 16 września 2019 roku, Rada Nadzorcza Towarzystwa 
powołała Pana Grzegorza Piwowara na stanowisko Prezesa Zarządu Towarzystwa. Jednocześnie, w skład 
Rady Nadzorczej została powołana Pani Beata Baluta. Pan Grzegorz Piwowar zastąpił na stanowisku Prezesa 
Zarządu Panią Małgorzatę Górę-Dubielę, która zrezygnowała z pełnienia tej funkcji.  


Konsekwencją zmiany akcjonariusza jest również zmiana nazw funduszy inwestycyjnych, którymi zarządza 
Towarzystwo. Zmiany nazw zostały ogłoszone i weszły w życie z dniem 2 września 2019 roku. 


Osiągnięcia Towarzystwa 


Po raz kolejny Towarzystwo otrzymało nagrody i wyróżnienia Alfa przyznawane przez Analizy Online S.A.: 


 Alfa 2018 trafiła do subfunduszu SGB Bankowy (wcześniej SGB Gotówkowy) - jest to druga z rzędu 
nagroda Alfa dla tego funduszu i Zarządzającego, 


 wyróżnienia otrzymały trzy nasze subfundusze: Generali Korona Zrównoważony w kategorii najlepszy 
fundusz mieszany, Generali Profit Plus w kategorii najlepszy fundusz dłużny oraz Generali 
Oszczędnościowy, 


 otrzymaliśmy także wyróżnienie w kategorii najlepsze towarzystwo funduszy inwestycyjnych.  


Nasze produkty emerytalne zdobyły tytuły „IKE na 5” i „IKZE na 5” w rankingu analizy.pl, a w rankingu 
najlepszych TFI wg Rzeczypospolitej zajęliśmy 4. miejsce.  







Wprowadzenie 


Nazwa Funduszu 


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


Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym z wydzielonymi subfunduszami działającym 
na zasadach określonych w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2020 r., poz. 95 z późn. zm.), zwanej dalej „Ustawą”, 
oraz w Statucie. 


Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. 


Na dzień 31 grudnia 2019 r. w skład Funduszu wchodziły następujące Subfundusze: 


L.p. Nazwa Subfunduszu Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Data utworzenia 


1 Generali Euro  8 lipca 2009 r. 


2 SGB Bankowy  20 sierpnia 2013 r. 


3 Generali Profit Plus  21 maja 2003 r. 


4 Generali Obligacje Aktywny  7 kwietnia 2011 r. 


5 Generali Złota (dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód) 01 grudnia 2014 r. 


6 Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma) 20 sierpnia 2015 r. 


7 Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje Selektywny Globalny) 20 sierpnia 2015 r. 


8 Generali Aktywny Dochodowy 16 grudnia 2015 r. 


9 SGB Dłużny 21 marca 2016 r. 


10 Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzące 26 stycznia 2018 r. 


W dniu 14 listopada 2019 roku subfundusz Generali Zagraniczny oraz Generali Aktywa Polskie zostały 
wykreślone z Funduszu Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, w związku 
z tym Subfundusze te nie są prezentowane w połączonym rocznym sprawozdaniu Generali Fundusze SFIO. 


Czas trwania każdego Subfunduszu jest nieograniczony.  


Informacje zawarte w połączonym sprawozdaniu finansowym oraz w sprawozdaniach jednostkowych 
subfunduszy wykazane są w tysiącach PLN (z wyłączeniem Subfunduszu Generali Euro – w tys. EUR), 
z wyjątkiem wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, liczby jednostek oraz wyniku z operacji 
na jednostkę uczestnictwa.  


Przedstawiona poniżej polityka inwestycyjna Subfunduszy obowiązywała na dzień 31 grudnia 2019 r.  


Uchwałą z dnia 11 października 2019 roku TFI zdecydowało o zmianie statutu funduszu Generali Fundusze 
SFIO  w zakresie subfunduszy Generali Złota (dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji 
Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje 
Selektywny Globalny). Zmiany statutu, które obejmowały m.in. zmianę nawy oraz polityki inwestycyjnej 
wymienionych subfunduszy weszły w życie w dniu 11 stycznia 2020 roku.  


Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Euro 


Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej Wartości Aktywów Subfunduszu. Zamiarem Funduszu 
jest osiągnięcie wyższego wyniku niż stopa odniesienia ustalona dla Subfunduszu w art. 41 ust. 4 Statutu. 
Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


Subfundusz należy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu środków Subfundusz przestrzega zasad 
i ograniczeń wynikających ze Statutu i Ustawy, stosując zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu 
inwestycyjnego zamkniętego. Środki Subfunduszu lokowane są głównie w Instrumenty Rynku Pieniężnego 
oraz w inne dłużne papiery wartościowe, w przypadku których czas pozostający do wykupu nie przekracza 
397 dni lub wysokość oprocentowania jest ustalana dla okresów nie dłuższych niż 397 dni. W celu zapewnienia 
płynności, środki Subfunduszu są utrzymywane na rachunkach bankowych, o niskim ryzyku niewypłacalności. 







 


Subfunduszu może inwestować również swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 42 Statutu.  


Ograniczenia inwestycyjne 


1. Nie mniej niż 50% Aktywów Subfunduszu będzie lokowane w Instrumenty Rynku Pieniężnego oraz dłużne 
papiery wartościowe denominowane w EUR. 


2. Do 20% Wartości Aktywów Subfunduszu może być lokowane w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelności wobec tego podmiotu, walutę obcą 
jednego państwa lub EUR.  


3. Ograniczeń dla papierów wartościowych lub Instrumentów Rynku Pieniężnego wyemitowanych przez jeden 
podmiot, o których mowa powyżej, nie stosuje się do lokat w papiery wartościowe, Instrumenty Rynku 
Pieniężnego lub wierzytelności emitowane, poręczane lub gwarantowane przez:  


1) Skarb Państwa albo Narodowy Bank Polski, 


2) państwa należące do OECD oraz międzynarodowe instytucje finansowe, których członkiem 
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z państw należących do OECD. 


4. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogą stanowić więcej niż 25% Wartości 
Aktywów Subfunduszu. 


5. Depozyty bankowe w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogą 
stanowić więcej niż 20% Wartości Aktywów Subfunduszu. 


6. Subfundusz nie może lokować więcej niż 10% wartości swoich Aktywów w Jednostki Uczestnictwa, 
certyfikaty inwestycyjne oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą. 


7. Subfundusz może udzielać innym podmiotom pożyczek, których przedmiotem są papiery wartościowe. 


8. W celu zarządzania płynnością Subfundusz jest uprawniony do zawierania z Depozytariuszem umów lokat 
terminowych na okres nie dłuższy niż 7 dni oraz umów rachunków rozliczeniowych, w tym bieżących 
i pomocniczych. Umowy lokat terminowych zawierane są na czas trwania tych lokat na warunkach 
nie gorszych niż oferowane przez Depozytariusza innym klientom instytucjonalnym. Umowy rachunków 
rozliczeniowych zawierane są na warunkach uzgodnionych z Depozytariuszem nie gorszych niż oferowane 
przez Depozytariusza innym klientom instytucjonalnym. 


Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Profit Plus 


Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku 


wzrostu wartości lokat. Subfunduszu nie jest funduszem rynku pieniężnego w rozumieniu FRP. Subfundusz 
nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


Subfundusz należy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu środków Subfundusz przestrzega zasad 
i ograniczeń wynikających ze Statutu i Ustawy, stosując zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu 
inwestycyjnego zamkniętego. Środki pieniężne Uczestników będą lokowane przez Fundusz na rachunek 
Subfunduszu w Instrumenty Rynku Pieniężnego oraz w inne dłużne papiery wartościowe, w przypadku których 
czas pozostający do wykupu nie przekracza 397 dni lub wysokość oprocentowania jest ustalana dla okresów 
nie dłuższych niż 397 dni. Subfundusz może dokonywać lokat za granicą. Instrumenty Rynku Pieniężnego 
i papiery wartościowe objęte lub nabyte za granicą mogą stanowić do 100% wartości Aktywów Subfunduszu. 


Subfundusz może inwestować również swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 91 Statutu. 


Ograniczenia inwestycyjne 


1. Środki pieniężne Uczestników będą lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w Instrumenty 
Rynku Pieniężnego oraz w inne dłużne papiery wartościowe, w przypadku których czas pozostający 
do wykupu nie przekracza 397 dni lub wysokość oprocentowania jest ustalana dla okresów nie dłuższych 
niż 397 dni. Instrumenty Rynku Pieniężnego, kwalifikowane jako lokaty funduszy rynku pieniężnego 







w rozumieniu artykułu 10 Rozporządzenia FRP nie będą stanowić istotnego udziału. Jednocześnie udział 
pozostałych kategorii lokat określonych w art. 91 ust. 2 Statutu będzie niższy niż 30% wartości Aktywów 
Subfunduszu.  


2. Papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot 
oraz wierzytelności wobec tego podmiotu nie mogą stanowić łącznie więcej niż 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu. 


3. Ograniczeń dla papierów wartościowych lub Instrumentów Rynku Pieniężnego wyemitowanych przez jeden 
podmiot, o których mowa powyżej, nie stosuje się do lokat w papiery wartościowe, Instrumenty Rynku 
Pieniężnego lub wierzytelności emitowane, poręczane lub gwarantowane przez: 


1) Skarb Państwa albo Narodowy Bank Polski, 


2) państwa należące do OECD oraz międzynarodowe instytucje finansowe, których członkiem 
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z państw należących do OECD. 


4. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogą stanowić więcej niż 25% Wartości 
Aktywów Subfunduszu. 


5. Depozyty bankowe w jedynym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej 
nie mogą stanowić więcej niż 20% Wartości Aktywów Subfunduszu. 


6. Subfundusz nie może lokować więcej niż 10% wartości swoich Aktywów w Jednostki Uczestnictwa, 
certyfikaty inwestycyjne oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą. 


7. Subfundusz może udzielać innym podmiotom pożyczek, których przedmiotem są papiery wartościowe. 


Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Obligacje 
Aktywny 


Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest długoterminowy wzrost Wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku 
wzrostu wartości lokat. 


Subfundusz lokuje swoje Aktywa przede wszystkim w instrumenty finansowe o charakterze dłużnym, 
z uwzględnieniem przewidzianych zasad dywersyfikacji lokat. Subfundusz inwestuje zarówno w lokaty 
denominowane w walucie polskiej, jak i w lokaty denominowane w walutach obcych zarówno na rynku polskim, 
jak i rynkach zagranicznych 


Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


Subfundusz należy do kategorii specjalistycznych. Jest subfunduszem typu mieszanego. Przy lokowaniu 
środków Subfundusz przestrzega zasad i ograniczeń wynikających ze Statutu i Ustawy, stosując zasady 
i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego zamkniętego. Podstawowym kryterium doboru lokat 
przez Subfunduszu jest maksymalizacja wzrostu wartości Aktywów Subfunduszu w długim horyzoncie 
inwestycyjnym przy zachowaniu założonej płynności. Proporcje zaangażowania w papiery wartościowe, 
a w szczególności w rodzaje dłużnych papierów wartościowych zależą od oceny perspektyw rynków, 
z uwzględnieniem zasad dywersyfikacji lokat. Zarządzający Subfunduszem, na podstawie analizy czynników 
makroekonomicznych wpływających na atrakcyjność poszczególnych kategorii lokat wskazanych w Statucie, 
dokonuje identyfikacji trendu średnio- i długookresowego dla danej kategorii lokat. Na podstawie tej analizy 
Zarządzający Subfunduszem podejmuje decyzje odnośnie zwiększenia lub zmniejszenia zaangażowania 
aktywów Subfunduszu w poszczególne kategorie lokat wskazane w Statucie. 


Subfundusz może inwestować również swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 100 Statutu. 


Ograniczenia inwestycyjne 


1. Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w: 


1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe – od 0% 
do 30% wartości Aktywów Subfunduszu,  







 


2) listy zastawne, dłużne papiery wartościowe oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego – od 0% 
do 100% wartości Aktywów Subfunduszu,  


3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe 
Instrumenty Pochodne – pod warunkiem że są zbywalne,  


4) jednostki uczestnictwa oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą – od 0% do 50% wartości Aktywów Subfunduszu,  


5) waluty obce – od 0% do 100% Wartości Aktywów Subfunduszu, 


6) depozyty bankowe – od 0% do 100% Wartości Aktywów Subfunduszu.  


2. Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane 
przez podmioty z siedzibą na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w państwach członkowskich Unii 
Europejskiej i w państwach należących do OECD innych niż Rzeczpospolita Polska i państwo członkowskie 
Unii Europejskiej oraz w następujących państwach nienależących do OECD: Serbia i Chorwacja.  


3. Fundusz może dokonywać krótkiej sprzedaży papierów wartościowych wchodzących w skład Aktywów 
Subfunduszu. Łączna wartość papierów wartościowych będących przedmiotem krótkiej sprzedaży 
nie może przekroczyć 40% Wartości Aktywów Subfunduszu. Łączna wartość papierów wartościowych 
jednego emitenta będących przedmiotem krótkiej sprzedaży nie może przekroczyć 20% Wartości Aktywów 
Subfunduszu. Przy wyliczaniu limitów inwestycyjnych wynikających z ustawy oraz Statutu Subfunduszu 
uwzględnia się instrumenty finansowe będące przedmiotem Krótkiej Sprzedaży w odpowiednich limitach 
inwestycyjnych wynikających z przepisów Ustawy oraz z Statutu w ten sposób, że ustala się dla każdego 
instrumentu odrębnie różnicę między wartością instrumentów finansowych będących w portfelu 
inwestycyjnym Subfunduszu a wartością takich samych instrumentów finansowych będących przedmiotem 
Krótkiej Sprzedaży, a następnie wartość bezwzględną z tak otrzymanej wielkości traktuje 
jako zaangażowanie wynikające z określonego instrumentu.  


4. Papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelności 
wobec tego podmiotu i udziały w tym podmiocie nie mogą stanowić łącznie więcej niż 20% Wartości 
Aktywów Subfunduszu 


5. Zasad, o których mowa w pkt 4, nie stosuje się do lokat w papiery wartościowe emitowane, poręczone 
lub gwarantowane przez:  


1) Skarb Państwa,  


2) Narodowy Bank Polski,  


3) państwo należące do OECD,  


4) międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej 
jedno z państw należących do OECD. 


6. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogą stanowić więcej niż 25% Wartości 
Aktywów Subfunduszu, przy czym łączna wartość lokat w listy zastawne nie może przekraczać 
50% Wartości Aktywów Subfunduszu. 


7. Lokaty w waluty obce nie mogą stanowić więcej niż 20% Wartości Aktywów Subfunduszu w odniesieniu 
do jednej waluty obcej, przy czym łączna wartość lokat w waluty obce nie może stanowić więcej 
niż 100% Wartości Aktywów Subfunduszu. 


Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz SGB Bankowy 


Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej Wartości Aktywów Subfunduszu. Zamiarem 
Subfunduszu jest osiągnięcie lepszego wyniku niż Benchmark ustalony dla Subfunduszu w art. 73. 
ust. 4 Statutu.  


Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 







Subfundusz należy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu środków Subfundusz przestrzega zasad 
i ograniczeń wynikających ze Statutu i Ustawy, stosując zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu 
inwestycyjnego otwartego.  


Subfunduszu inwestuje swoje środki przede wszystkim w Instrumenty Rynku Pieniężnego oraz w inne dłużne 
papiery wartościowe, w przypadku których czas pozostający do wykupu nie przekracza 397 dni lub wysokość 
oprocentowania jest ustalana dla okresów nie dłuższych niż 397 dni. 


Subfundusz może inwestować również swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 75 Statutu. 


Ograniczenia inwestycyjne 


1. Środki pieniężne Uczestników będą lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w Instrumenty 
Rynku Pieniężnego oraz w inne dłużne papiery wartościowe, w przypadku których czas pozostający 
do wykupu nie przekracza 397 dni lub wysokość oprocentowania jest ustalana dla okresów nie dłuższych 
niż 397 dni, przy czym udział pozostałych kategorii lokat określonych w art. 74 ust. 2 Statutu musi być 
niższy niż 30% wartości Aktywów Subfunduszu.  


2. Fundusz działający na rachunek Subfunduszu może dokonywać lokat za granicą, w państwach 
członkowskich Unii Europejskiej i w państwach należących do OECD innych niż Rzeczpospolita Polska 
i państwo członkowskie Unii Europejskiej. Instrumenty Rynku Pieniężnego i dłużne papiery wartościowe 
objęte lub nabyte za granicą mogą stanowić do 50 % wartości Aktywów Subfunduszu. 


3. Papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot 
oraz wierzytelności wobec tego podmiotu nie mogą stanowić łącznie więcej niż 15% wartości 
Aktywów Subfunduszu.. 


4. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogą stanowić więcej niż 25% Wartości 
Aktywów Subfunduszu. 


5. Depozyty bankowe w jedynym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej 
nie mogą stanowić więcej niż 20% Wartości Aktywów Subfunduszu. 


6. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostkę samorządu 
terytorialnego, państwo członkowskie, jednostkę samorządu terytorialnego państwa członkowskiego, 
państwo należące do OECD lub międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest 
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno państwo członkowskie. 


7. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe poręczone lub gwarantowane przez podmioty, o których mowa w pkt. 6 powyżej, 
przy czym łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe są poręczane lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie 
oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Subfunduszu. 


8. Zasad, o których mowa w pkt. 6 i 7 powyżej, nie stosuje się do lokat w papiery wartościowe, Instrumenty 
Rynku Pieniężnego lub wierzytelności emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa, 
Narodowy Bank Polski, państwa należące do OECD lub międzynarodowe instytucje finansowe, których 
członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno państwo należące do OECD. 


9. W przypadku, o którym mowa w pkt. 8 powyżej, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, 
jest obowiązany dokonywać lokat w papiery wartościowe co najmniej sześciu różnych emisji, 
z tym że wartość lokaty w papiery żadnej z tych emisji nie może przewyższać 30% wartości 
Aktywów Subfunduszu. 


10. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 20 % wartości Aktywów Subfunduszu 
łącznie w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmioty należące 
do grupy kapitałowej, o której mowa w art. 75 ust. 11b. Statutu. W przypadku, o którym mowa w zdaniu 
poprzednim, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 10% wartości 
Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot należący do grupy kapitałowej. 







 


11. Łączna wartość lokat Subfunduszu w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w których 
Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, ulokował ponad 5% wartości Aktywów Subfunduszu nie 
więcej jednak niż 10%, wyemitowane przez podmioty należące do grupy kapitałowej, oraz inne podmioty 
nie może przekroczyć 40% wartości Aktywów Subfunduszu. 


Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Złota (dawniej 


Generali Akcje: Daleki Wschód) 


Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest długoterminowy wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku 
wzrostu wartości lokat.  


Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez aktywne inwestowanie Aktywów Subfunduszu 
w tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego UniEM Fernost („UniEM Fernost ”) zarządzanego 
przez Union Investment Luxembourg S.A. (zwaną dalej w niniejszym rozdziale „Spółką“ lub „Spółką 
zarządzającą“). 


Subfundusz może inwestować również swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 116 i 117 Statutu. 


Subfundusz należy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu środków Subfundusz przestrzega zasad 
i ograniczeń wynikających ze Statutu i Ustawy, stosując zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu 
inwestycyjnego otwartego.  


Ograniczenia inwestycyjne 


1. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować od 5% do 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w papiery wartościowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, jeżeli łączna wartość takich lokat nie przekroczy 40% wartości Aktywów Subfunduszu 
(przepisu tego nie stosuje się do depozytów i transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, które zostały zawarte z podmiotami podlegającymi nadzorowi właściwego 
organu nadzoru nad rynkiem finansowym). 


2. Łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, 
których przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem 
nie może przekroczyć 20% wartości Aktywów Subfunduszu.  


3. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostkę samorządu 
terytorialnego, państwo członkowskie, jednostkę samorządu terytorialnego państwa członkowskiego, 
państwo należące do OECD lub międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest 
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno państwo członkowskie. 


4. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe poręczone lub gwarantowane przez podmioty, o których mowa w pkt 3 powyżej, 
przy czym łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe są poręczane lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie 
oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Subfunduszu. 


5. Ograniczeń wskazanych w punkcie 3 i 4 powyżej nie stosuje się do papierów wartościowych emitowanych, 
poręczanych lub gwarantowanych przez Skarb Państwa albo Narodowy Bank Polski. 


6. W przypadku, o którym mowa w punkcie 5 powyżej, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, 
jest obowiązany dokonywać lokat w papiery wartościowe co najmniej sześciu różnych emisji, 
z tym że wartość lokaty w papiery żadnej z tych emisji nie może przewyższać 30% wartości 
Aktywów Subfunduszu. 







7. Podmioty należące do grupy kapitałowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której jest 
sporządzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje się, do celu stosowania limitów 
inwestycyjnych, jako jeden podmiot. 


8. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 20 % wartości Aktywów Subfunduszu 
łącznie w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmioty należące 
do grupy kapitałowej, o której mowa w punkcie 7 powyżej. W przypadku, o którym mowa w zdaniu 
poprzednim, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 10% wartości 
Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot należący do grupy kapitałowej. 


9. Łączna wartość lokat Subfunduszu w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
w których Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, ulokował ponad 5% wartości Aktywów 
Subfunduszu nie więcej jednak niż 10%, wyemitowane przez podmioty należące do grupy kapitałowej, 
oraz inne podmioty nie może przekroczyć 40% wartości Aktywów Subfunduszu. 


10. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 20% wartości Aktywów 
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej. 


11. Łączna wartość pożyczonych przez Fundusz papierów wartościowych wchodzących w skład lokat 
Subfunduszu nie może przekroczyć 30% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


Zasady polityki inwestycyjnej oraz ograniczenia inwestycyjne UniEM Fernost, będącego głównym składnikiem 
lokat Subfunduszu Generali Złota (dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód) zostały określone w art. 117a. 
Statutu Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty. 


Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Akcji 
Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma) 


Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest długoterminowy wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku 
wzrostu wartości lokat.  


Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu UniSector: BioPharma wydzielonego w ramach funduszu zagranicznego UniSector 
(dalej jako „UniSector: BrioPharma”) zarządzanego przez Union Investment Luxembourg S.A. (zwaną dalej 
w niniejszym rozdziale „Spółką“ lub „Spółką zarządzającą“). 


Subfundusz może inwestować również swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 156 i 157 Statutu. 


Subfundusz należy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu środków Subfundusz przestrzega zasad 
i ograniczeń wynikających ze Statutu i Ustawy, stosując zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu 
inwestycyjnego otwartego.  


Ograniczenia inwestycyjne 


1. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować od 5% do 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w papiery wartościowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, jeżeli łączna wartość takich lokat nie przekroczy 40% wartości Aktywów Subfunduszu 
(przepisu tego nie stosuje się do depozytów i transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, które zostały zawarte z podmiotami podlegającymi nadzorowi właściwego organu 
nadzoru nad rynkiem finansowym). 


2. Łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden 
podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których 
przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie może 
przekroczyć 20% wartości Aktywów Subfunduszu.  


3. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostkę samorządu 







 


terytorialnego, państwo członkowskie, jednostkę samorządu terytorialnego państwa członkowskiego, 
państwo należące do OECD lub międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest 
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno państwo członkowskie. 


4. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe poręczone lub gwarantowane przez podmioty, o których mowa w pkt 3 powyżej, 
przy czym łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe są poręczane lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie 
oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Subfunduszu. 


5. Ograniczeń wskazanych w punkcie 3 i 4 powyżej nie stosuje się do papierów wartościowych emitowanych, 
poręczanych lub gwarantowanych przez Skarb Państwa albo Narodowy Bank Polski. 


6. W przypadku, o którym mowa w punkcie 5 powyżej, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, 
jest obowiązany dokonywać lokat w papiery wartościowe co najmniej sześciu różnych emisji, z tym że 
wartość lokaty w papiery żadnej z tych emisji nie może przewyższać 30% wartości Aktywów Subfunduszu. 


7. Podmioty należące do grupy kapitałowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której jest 
sporządzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje się, do celu stosowania limitów 
inwestycyjnych, jako jeden podmiot. 


8. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 20 % wartości Aktywów Subfunduszu 
łącznie w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmioty należące 
do grupy kapitałowej, o której mowa w punkcie 7 powyżej. W przypadku, o którym mowa w zdaniu 
poprzednim, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 10% wartości 
Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot należący do grupy kapitałowej. 


9. Łączna wartość lokat Subfunduszu w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w których 
Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, ulokował ponad 5% wartości Aktywów Subfunduszu 
nie więcej jednak niż 10%, wyemitowane przez podmioty należące do grupy kapitałowej, oraz inne 
podmioty nie może przekroczyć 40% wartości Aktywów Subfunduszu. 


10. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 20% wartości Aktywów 
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej. 


11. Łączna wartość pożyczonych przez Fundusz papierów wartościowych wchodzących w skład lokat 
Subfunduszu nie może przekroczyć 30% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


Zasady polityki inwestycyjnej oraz ograniczenia inwestycyjne UniSector: BioPharma, będącego głównym 
składnikiem lokat Subfunduszu Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma) zostały 
określone w art. 157a. Statutu Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty. 


Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Akcji 
Amerykańskich (dawniej Generali Akcje Selektywny Globalny). 


Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest długoterminowy wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku 
wzrostu wartości lokat.  


Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


Subfundusz może inwestować również swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 164 i 165 Statutu. 


Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa funduszy zagranicznych UniInstitutional Global High Dividend Equities oraz UniFavorit: Aktien 
zarządzanych przez Union Investment Privatfonds GmbH (zwaną dalej w niniejszym rozdziale „Spółką“ 
lub „Spółką zarządzającą“). 


Subfundusz należy do kategorii specjalistycznych.  







Przy lokowaniu środków Subfundusz przestrzega zasad i ograniczeń wynikających ze Statutu i Ustawy, 
stosując zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego.  


Ograniczenia inwestycyjne 


1. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować od 5% do 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w papiery wartościowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, jeżeli łączna wartość takich lokat nie przekroczy 40% wartości Aktywów Subfunduszu 
(przepisu tego nie stosuje się do depozytów i transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, które zostały zawarte z podmiotami podlegającymi nadzorowi właściwego organu 
nadzoru nad rynkiem finansowym). 


2. Łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, 
których przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem 
nie może przekroczyć 20% wartości Aktywów Subfunduszu.  


3. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostkę samorządu 
terytorialnego, państwo członkowskie, jednostkę samorządu terytorialnego państwa członkowskiego, 
państwo należące do OECD lub międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest 
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno państwo członkowskie. 


4. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe poręczone lub gwarantowane przez podmioty, o których mowa w pkt 3 powyżej, 
przy czym łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe są poręczane lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie 
oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Subfunduszu. 


5. Ograniczeń wskazanych w punkcie 3 i 4 powyżej nie stosuje się do papierów wartościowych emitowanych, 
poręczanych lub gwarantowanych przez Skarb Państwa albo Narodowy Bank Polski. 


6. W przypadku, o którym mowa w punkcie 5 powyżej, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, 
jest obowiązany dokonywać lokat w papiery wartościowe co najmniej sześciu różnych emisji, 
z tym że wartość lokaty w papiery żadnej z tych emisji nie może przewyższać 30% wartości 
Aktywów Subfunduszu. 


7. Podmioty należące do grupy kapitałowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której jest 
sporządzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje się, do celu stosowania limitów 
inwestycyjnych, jako jeden podmiot. 


8. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 20 % wartości Aktywów Subfunduszu 
łącznie w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmioty należące 
do grupy kapitałowej, o której mowa w punkcie 7 powyżej. W przypadku, o którym mowa w zdaniu 
poprzednim, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 10% wartości 
Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot należący do grupy kapitałowej. 


9. Łączna wartość lokat Subfunduszu w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w których 
Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, ulokował ponad 5% wartości Aktywów Subfunduszu 
nie więcej jednak niż 10%, wyemitowane przez podmioty należące do grupy kapitałowej, oraz inne 
podmioty nie może przekroczyć 40% wartości Aktywów Subfunduszu. 


10. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 20% wartości Aktywów 
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej. 


11. Łączna wartość pożyczonych przez Fundusz papierów wartościowych wchodzących w skład lokat 
Subfunduszu nie może przekroczyć 30% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 







 


Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Generali Aktywny 
Dochodowy 


Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej Wartości Aktywów Subfunduszu. Zamiarem 
Subfunduszu jest osiągnięcie lepszego wyniku niż Stopa Referencyjna ustalona dla Subfunduszu w art. 65 
ust. 4 Statutu. 


Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


Subfundusz należy do kategorii specjalistycznych.  


Przy lokowaniu środków Subfundusz przestrzega zasad i ograniczeń wynikających ze Statutu i Ustawy, 
stosując zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego otwartego.  


Aktywa Subfunduszu lokowane są głównie w Instrumenty Rynku Pieniężnego oraz w inne dłużne papiery 
wartościowe lub prawa majątkowe inkorporujące wierzytelności pieniężne, w przypadku których czas 
pozostający do wykupu nie przekracza jednego roku lub wysokość oprocentowania jest ustalana dla okresów 
nie dłuższych niż rok. Lokaty Subfunduszu są dokonywane przede wszystkim na podstawie bieżącej oceny 
i prognoz rozwoju sytuacji makroekonomicznej kraju emitenta papieru wartościowego oraz ich wpływu 
na kształtowanie się rynkowych stóp procentowych. 


Subfundusz może inwestować również swoje aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 66 Statutu. 


Ograniczenia inwestycyjne 


1. Środki pieniężne Uczestników będą lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w kategorie lokat 
określone w art. 66 ust. 2 pkt 2) Statutu, przy czym udział pozostałych kategorii lokat określonych w art. 66 
ust. 2 Statutu musi być niższy niż 30% wartości Aktywów Subfunduszu. 


2. Z zastrzeżeniem ustępów poniższych, do 5% wartości Aktywów Subfunduszu może być lokowane 
w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot. 


3. Fundusz, z zastrzeżeniem postanowień niniejszego ustępu i art. 66a ust. 3a Statutu, nie może lokować 
więcej niż 25% Wartości Aktywów Funduszu w: 


1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 
1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych (Dz.U. z 2003 r. Nr 99, poz. 919, ze zm.) lub 


2) dłużne papiery wartościowe wyemitowane przez jedną instytucję kredytową, która podlega 
szczególnemu nadzorowi publicznemu mającemu na celu ochronę posiadaczy tych papierów 
wartościowych, pod warunkiem, że kwoty uzyskane z emisji tych papierów wartościowych są 
inwestowane przez emitenta w aktywa, które w całym okresie do dnia wykupu zapewniają spełnienie 
wszystkich świadczeń pieniężnych wynikających z tych papierów wartościowych oraz w przypadku 
niewypłacalności emitenta zapewniają pierwszeństwo w odzyskaniu wszystkich świadczeń pieniężnych 
wynikających z tych papierów wartościowych. 


4. Suma lokat w papiery wartościowe, o których mowa w art. 66a ust. 3 Statutu, nie może przekraczać 
80% Wartości Aktywów Funduszu. Suma lokat w listy zastawne nie może przekraczać 80% Wartości 
Aktywów Funduszu. Łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta 
wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych 
z tym samym bankiem, nie może przekroczyć 35 % Wartości Aktywów Funduszu. 


5. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować od 5% do 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w papiery wartościowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, jeżeli łączna wartość takich lokat nie przekroczy 40% wartości Aktywów Subfunduszu. 


6. Przepisów ust. 2 i 5 (powyżej) nie stosuje się do depozytów i transakcji, których przedmiotem są 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegającymi nadzorowi 
właściwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym. 


7. Łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, 







których przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem 
nie może przekroczyć 20% wartości Aktywów Subfunduszu. 


8. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostkę samorządu 
terytorialnego, państwo członkowskie, jednostkę samorządu terytorialnego państwa członkowskiego, 
państwo należące do OECD lub międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest 
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno państwo członkowskie. 


9. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe poręczone lub gwarantowane przez podmioty, o których mowa w ust. 8 powyżej, 
przy czym łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe są poręczane lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie 
oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Subfunduszu. 


10. Ograniczeń wskazanych w ust. 8 i 9 powyżej nie stosuje się do papierów wartościowych emitowanych, 
poręczanych lub gwarantowanych przez Skarb Państwa albo Narodowy Bank Polski. 


11. W przypadku, o którym mowa w ust. 10 powyżej, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, 
jest obowiązany dokonywać lokat w papiery wartościowe co najmniej sześciu różnych emisji, 
z tym że wartość lokaty w papiery żadnej z tych emisji nie może przewyższać 30% wartości 
Aktywów Subfunduszu. 


12. Podmioty należące do grupy kapitałowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której jest 
sporządzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje się, do celu stosowania limitów 
inwestycyjnych, jako jeden podmiot. 


13. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 20 % wartości Aktywów Subfunduszu 
łącznie w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmioty należące 
do grupy kapitałowej, o której mowa w ust. 12 powyżej. W przypadku, o którym mowa w zdaniu 
poprzednim, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 10% wartości 
Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot należący do grupy kapitałowej. 


14. Łączna wartość lokat Subfunduszu w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
w których Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, ulokował ponad 5% wartości Aktywów 
Subfunduszu nie więcej jednak niż 10%, wyemitowane przez podmioty należące do grupy kapitałowej, 
oraz inne podmioty nie może przekroczyć 40% wartości Aktywów Subfunduszu. 


15. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne 
lub instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą. 


16. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 20% Aktywów Subfunduszu 
Aktywów w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej. 


17. Łączna wartość pożyczonych przez Fundusz papierów wartościowych wchodzących w skład lokat 
Subfunduszu nie może przekroczyć 30% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz SGB Dłużny 


Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost Wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości 
lokat.  


Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 







 


Subfundusz należy do kategorii specjalistycznych. Przy lokowaniu środków Subfundusz przestrzega zasad 
i ograniczeń wynikających ze Statutu i Ustawy, stosując zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu 
inwestycyjnego otwartego.  


Kryteria doboru lokat 


Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz działający na rachunek Subfunduszu jest maksymalizacja 
wzrostu wartości Aktywów Subfunduszu w długim horyzoncie inwestycyjnym przy zachowaniu założonej 
płynności. Proporcje zaangażowania w papiery wartościowe, a w szczególności w rodzaje dłużnych papierów 
wartościowych zależą od oceny perspektyw rynków, z uwzględnieniem przewidzianych w niniejszym 
artykule zasad dywersyfikacji lokat. Zarządzający Subfunduszem, na podstawie analizy czynników 
makroekonomicznych wpływających na atrakcyjność poszczególnych kategorii lokat wskazanych w Statucie, 
dokonuje identyfikacji trendu średnio- i długookresowego dla danej kategorii lokat. Na podstawie tej analizy 
Zarządzający Subfunduszem podejmuje decyzje odnośnie zwiększenia lub zmniejszenia zaangażowania 
aktywów Subfunduszu w poszczególne kategorie lokat wskazane w Statucie.  


Rodzaje lokat dokonywanych przez Subfundusz 


Subfundusz lokuje swoje Aktywa w następujące rodzaje lokat: 


1) Instrumenty Rynku Pieniężnego, 


2) dłużne papiery wartościowe, 


3) kwity depozytowe i listy zastawne pod warunkiem, że są zbywalne, 


4) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne pod warunkiem, że są 
zbywalne, 


5) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych, 


6) certyfikaty inwestycyjne, 


7) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe oraz inne prawa 
majątkowe, które, zgodnie z Ustawą, mogą być przedmiotem lokat Subfunduszu, wyłącznie w związku 
z prowadzonymi postępowaniami o charakterze restrukturyzacyjnym, dotyczącymi emitentów, których 
instrumenty finansowe lub prawa majątkowe stanowią lub stanowiły Aktywa Subfunduszu (w tym także 
emitentów znajdujących się w upadłości). 


Ograniczenia inwestycyjne 


1. Środki pieniężne Uczestników będą lokowane przez Fundusz na rachunek Subfunduszu w kategorie lokat 
określone w art. 82 ust. 2 pkt 1) Statutu, przy czym udział pozostałych kategorii lokat określonych w art. 82 
ust. 2 Statutu musi być niższy niż 30% wartości Aktywów Subfunduszu. 


2. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować od 5% do 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w papiery wartościowe wyemitowane przez jeden podmiot lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, jeżeli łączna wartość takich lokat nie przekroczy 40% wartości Aktywów Subfunduszu.  


3. Przepisu z pkt. 2 powyżej nie stosuje się do depozytów i transakcji, których przedmiotem są 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegającymi nadzorowi 
właściwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.  


4. Łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden 
podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których 
przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie może 
przekroczyć 20% wartości Aktywów Subfunduszu.  


5. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostkę samorządu 
terytorialnego, państwo członkowskie, jednostkę samorządu terytorialnego państwa członkowskiego, 
państwo należące do OECD lub międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest 
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno państwo członkowskie.  


6. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe poręczone lub gwarantowane przez podmioty, o których mowa w pkt. 5 powyżej, 







przy czym łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe są poręczane lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie 
oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Subfunduszu.  


7. Ograniczeń wskazanych w pkt. 5 i 6 powyżej nie stosuje się do papierów wartościowych emitowanych, 
poręczanych lub gwarantowanych przez Skarb Państwa albo Narodowy Bank Polski.  


8. W przypadku, o którym mowa w pkt. 7 powyżej, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, 
jest obowiązany dokonywać lokat w papiery wartościowe co najmniej sześciu różnych emisji, 
z tym że wartość lokaty w papiery żadnej z tych emisji nie może przewyższać 30% wartości 
Aktywów Subfunduszu.  


9. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, może lokować do 20 % wartości Aktywów Subfunduszu 
łącznie w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmioty należące 
do grupy kapitałowej, o której mowa w art. 59 ust. 11 Statutu. W przypadku, o którym mowa w zdaniu 
poprzednim, Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 10% wartości 
Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot należący do grupy kapitałowej.  


10. Łączna wartość lokat Subfunduszu w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w których 
Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, ulokował ponad 5% wartości Aktywów Subfunduszu 
nie więcej jednak niż 10%, wyemitowane przez podmioty należące do grupy kapitałowej, oraz inne 
podmioty nie może przekroczyć 40% wartości Aktywów Subfunduszu.  


11. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne 
lub instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą.  


12. Fundusz, działając na rachunek Subfunduszu, nie może lokować więcej niż 20% wartości Aktywów 
Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej.  


13. Łączna wartość pożyczonych przez Fundusz papierów wartościowych wchodzących w skład lokat 
Subfunduszu nie może przekroczyć 30% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu.  


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


Opis celu inwestycyjnego i specjalizacji 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest długoterminowy wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku 
wzrostu wartości lokat.  


Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego 


Przy lokowaniu środków Subfundusz przestrzega zasad i ograniczeń wynikających ze Statutu i Ustawy, 
stosując zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego zamkniętego.  


Subfundusz będzie inwestował przede wszystkim w instrumenty finansowe o charakterze dłużnym. Subfundusz 
inwestuje zarówno w lokaty denominowane w walucie polskiej, jak i w lokaty denominowane w walutach 
obcych zarówno na rynku polskim, jak i rynkach zagranicznych. Subfunduszu może inwestować również swoje 
aktywa w rodzaje lokat opisanych w art. 172 Statutu. 


Ograniczenia inwestycyjne 


1. Subfundusz do 30% wartości swoich Aktywów może lokować w akcje, warranty subskrypcyjne, prawa 
do akcji, prawa poboru oraz kwity depozytowe.  


2. Do 50% wartości Aktywów Subfunduszu może być lokowane w jednostki uczestnictwa oraz tytuły 
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą, w tym w szczególności fundusze zagraniczne lub instytucje wspólnego inwestowania 
typu „exchange-traded fund” na zasadach określonych w art. 172 ust. 27 Statutu.  







 


3. Do 100% wartości Aktywów Subfunduszu może być lokowane w waluty obce oraz depozyty bankowe 
na zasadach określonych w art. 172 ust 28 i 29 Statutu.  


4. Papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, 
wierzytelności wobec tego podmiotu i udziały w tym podmiocie nie mogą stanowić łącznie więcej niż 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu, 


5. Zasad, o których mowa w ust. 4 powyżej, nie stosuje się do lokat w papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez:  


1) Skarb Państwa;  


2) Narodowy Bank Polski;  


3) państwo należące do OECD;  


4) międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej 
jedno z państw należących do OECD.  


6. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogą stanowić więcej niż 25% wartości 
Aktywów Subfunduszu.  


7. Lokaty, o których mowa w ust. 3 powyżej, nie mogą stanowić więcej niż 20% wartości Aktywów 
Subfunduszu w odniesieniu do waluty obcej jednego państwa.  


8. Przy stosowaniu limitów inwestycyjnych, o których mowa w art.145 - 149 Ustawy oraz art. 172 ust. 4 
Statutu, Fundusz uwzględnia kwotę zaangażowania w Instrumenty Pochodne w ten sposób, że:  


1) w przypadku zajęcia przez Fundusz na rachunek Subfunduszu pozycji w Instrumentach Pochodnych, 
skutkującej powstaniem po stronie Funduszu działającego na rachunek Subfunduszu zobowiązania 
do sprzedaży papierów wartościowych lub Instrumentów Rynku Pieniężnego albo do spełnienia 
świadczenia pieniężnego wynikającego z zajętej pozycji - od wartości papierów wartościowych 
lub Instrumentów Rynku Pieniężnego danego emitenta znajdujących się w portfelu inwestycyjnym 
Subfunduszu, należy odjąć kwotę zaangażowania w Instrumenty Pochodne, dla których bazę 
stanowią papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego tego emitenta;  


2) w przypadku zajęcia przez Fundusz na rachunek Subfunduszu pozycji w Instrumentach Pochodnych 
skutkującej powstaniem po stronie Funduszu działającego na rachunek Subfunduszu zobowiązania 
do zakupu papierów wartościowych lub Instrumentów Rynku Pieniężnego albo do spełnienia 
świadczenia pieniężnego wynikającego z zajętej pozycji - do wartości papierów wartościowych 
lub Instrumentów Rynku Pieniężnego danego emitenta znajdujących się w portfelu inwestycyjnym 
Subfunduszu, należy dodać kwotę zaangażowania w Instrumenty Pochodne, dla których bazę 
stanowią papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego tego emitenta.  


Towarzystwo zarządzające Funduszem 


Organem Funduszu jest Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., z siedzibą 
w Warszawie, ul. Polna 11. 


Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest spółką akcyjną prawa polskiego. 
Kapitał zakładowy na dzień 31 grudnia 2019 r. wynosił 21 687,9 tys. zł. Jedynym akcjonariuszem Generali 
Investments Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest Generali CEE Holding B.V. z siedzibą 
w Amsterdamie wchodzący w skład grupy Generali.  


Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zostało wpisane do Rejestru 
Przedsiębiorców pod numerem KRS 0000050329 w dniu 5 października 2001 r. przez Sąd Rejonowy 
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XX (obecnie XII) Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego. 


Okres sprawozdawczy 


Połączone sprawozdanie finansowe Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego sporządzone jest na dzień 31 grudnia 2019 r. i obejmuje okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 
2019 r. 


Dla celów jasnego przekazu informujemy, iż średnia wartość aktywów netto wyliczona została jako średnia 
arytmetyczna dziennych wartości aktywów netto. Średni poziom środków pieniężnych w okresie 
sprawozdawczym wyliczony został jako średnia arytmetyczna dziennych sald środków pieniężnych. 







Zasady sporządzania połączonego sprawozdania finansowego 


Połączone sprawozdanie finansowe Funduszu sporządza się poprzez sumowanie odpowiednich pozycji 
sprawozdań jednostkowych poszczególnych Subfunduszy. W przypadku sprawozdań jednostkowych 
Subfunduszy denominowanych w walutach innych niż PLN (Subfundusz Generali Euro denominowany w EUR) 
poszczególne pozycje sprawozdania jednostkowego przelicza się na PLN wg następujących zasad: 


 Bilans Subfunduszu – według średniego kursu waluty, wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na dany 
dzień bilansowy,  


 Rachunek wyniku z operacji Subfunduszu – według kursu, stanowiącego średnią arytmetyczną średnich 
kursów obowiązujących na ostatni dzień każdego miesiąca roku obrotowego wyliczonych przez Narodowy 
Bank Polski, 


 Różnice kursowe z przeliczenia poszczególnych pozycji rachunku wyniku z operacji wykazuje się w pozycji 
VII Bilansu „Różnice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy”. 


Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu Generali Euro na 31 grudnia 2019 r. zostało przeliczone na PLN 
przy zastosowaniu następujących kursów: 


 Bilans – EUR  4.2585 


 Rachunek wyniku z operacji – EUR  4,3018 


Kontynuacja działania 


Sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania działalności 
przez Fundusz przez okres nie krótszy niż 12 miesięcy od dnia bilansowego.  


Zgodnie z art. 36 ust. 1 Statutu Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
Fundusz ulega rozwiązaniu jeżeli Wartość Aktywów Netto Funduszu spadła poniżej kwoty 2 mln zł lub 
Towarzystwo podejmie taką decyzję zgodnie z w art. 36 ust. 1 Statutu. 


Zgodnie z art. 38 ust. 2 i 2a Statutu Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
Subfundusz może ulec rozwiązaniu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfunduszu spadła poniżej kwoty 50 mln zł 
(10 mln w przypadku Generali Profit Plus) lub Towarzystwo podejmie taką decyzję zgodnie z w art. 38 ust. 3 
Statutu. 


W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do dnia publikacji sprawozdania finansowego 
dla Subfunduszy: Generali Złota (dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich (dawniej 
Generali Akcje Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje Selektywny Globalny), SGB 
Dłużny, oraz Generali Obligacje: Globalne Rynki Wschodzące wystąpiły przesłanki rozwiązania Subfunduszy, 
określone w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 
funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2014 r., poz. 157 z późn. zm.) lub Statucie Funduszu. Towarzystwo nie 
podjęło jednak decyzji o rozwiązaniu, któregokolwiek z Subfunduszy wymienionych powyżej.  


Podmiot, który przeprowadził badanie połączonego sprawozdania finansowego Funduszu 
oraz jednostkowych sprawozdań finansowych Subfunduszy 


Podmiotem, który przeprowadził badanie sprawozdania finansowego, jest BDO spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością sp. k. z siedzibą w Warszawie, przy ul. Postępu 12. 


BDO spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp. k. została wpisana do Krajowego Rejestru Sądowego 
pod numerem KRS 0000729684 przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego. BDO spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp. k. została wpisana 
na listę podmiotów uprawnionych do badania sprawozdań finansowych pod numerem 3355. 


Kategoria jednostek 


W dniu 12 września 2017 r. Zarząd TFI S.A. podjął Uchwałę w zakresie dodania nowych kategorii jednostek 
uczestnictwa.  


Fundusz zbywa w Subfunduszach: Generali Euro, Generali Aktywny Dochodowy, Generali Profit Plus, Generali 
Obligacje Aktywny, Generali Złota (dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich 
(dawniej Generali Akcje Biopharma) oraz Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje Selektywny 
Globalny) Jednostki Uczestnictwa różnych kategorii, tj.: 







 


 Jednostki Uczestnictwa kategorii A 


 Jednostki Uczestnictwa kategorii B (z wyłączeniem Subfunduszu Generali Euro) 


 Jednostki Uczestnictwa kategorii C  


 Jednostki Uczestnictwa kategorii D 


Kategorie jednostek różnią się w szczególności wysokością pobieranej od nich opłaty za zarządzanie 
i wysokością pobieranych opłat manipulacyjnych. 


Jednostki Uczestnictwa kategorii B są zbywane i odkupywane wyłącznie w ramach programów 
systematycznego oszczędzania lub inwestowania, w tym pracowniczych programów emerytalnych, IKE 
czy IKZE, których warunki przewidują możliwość oferowania Jednostek Uczestnictwa tej kategorii, ze środków 
pochodzących z wpłat dokonywanych w ramach tych programów.  


Jednostki Uczestnictwa kategorii C danego Subfunduszu są zbywane i odkupywane wyłącznie 
do i od podmiotów, które w ramach pierwszej wpłaty do tego Subfundszu dokonały pierwszej wpłaty 
w wysokości określonej w odpowiednich postanowieniach Części II Statutu Generali Fundusze SFIO. Zbywanie 
Jednostek Uczestnictwa kategorii C może być dokonane wyłącznie poprzez złożenie zlecenia nabycia 
Jednostek Uczestnictwa kategorii C bezpośrednio Funduszowi. Jednostki Uczestnictwa kategorii C danego 
Subfunduszu nie mogą być zbywane w ramach IKE ani IKZE.  


Jednostki Uczestnictwa kategorii D danego Subfunduszu są zbywane i odkupywane wyłącznie 
za pośrednictwem wskazanych w prospekcie informacyjnym Funduszu podmiotów uprawnionych 
do świadczenia usług w zakresie przyjmowania i przekazywanie zleceń nabycia lub zbycia jednostek 
uczestnictwa w instytucjach wspólnego inwestowania, w tym podmiotów uprawnionych do nabywania 
tego rodzaju instrumentów finansowych w imieniu własnym, na rachunek klientów. Jednostki Uczestnictwa 
kategorii D danego Subfunduszu nie mogą być zbywane w ramach IKE ani IKZE. 


Pozostałe Subfundusze Generali Fundusze SFIO mają wyłącznie kategorię A jednostek uczestnictwa. 







Informacja o wynagrodzeniach w TFI na dzień 31.12.2019 r. 


1. Liczba pracowników Towarzystwa  


94 osoby. 


2. Całkowita kwota wynagrodzeń, w podziale na wynagrodzenia stałe i zmienne, wypłacona 
przez Towarzystwo pracownikom, w tym odrębna całkowita kwota wynagrodzeń wypłaconych 
osobom, o których mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i Zarządzaniu 
Alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi 


Całkowita kwota wynagrodzeń stałych – 16 203 429,24 (w tym dla Risk-Takers: 7 570 061,75). 


Całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych – 10 996 170,82 (w tym dla Risk-Takers: 5 738 217,48). 


3. Opis sposobu obliczania zmiennych składników wynagrodzeń 


W przypadku pracowników, którzy zgodnie z obowiązującą w Towarzystwie Polityką Wynagrodzeń 
nie zostali zakwalifikowani do Zidentyfikowanych Pracowników (eng. Risk-Takers): 


Wysokość wynagrodzenia zmiennego jest uzależniona od oceny indywidualnych wyników pracownika, 
a także od wyników osiągniętych przez Towarzystwo i jednostkę organizacyjną Towarzystwa, 
w której zatrudniony jest dany pracownik oraz od sytuacji finansowej Towarzystwa. 


Indywidualne cele pracowników obejmują wielkości wymierne, jak porównania z wielkościami rynkowymi, 
ale także czynniki pozafinansowe, jak np. cele jakościowe np. współpraca, zarządzanie projektem. Oprócz 
celów indywidualnych w ramach corocznej ewaluacji wyników pracy ocenie poddawane są także cechy 
behawioralne pracownika.  


W przypadku pracowników, którzy zgodnie z obowiązującą w Towarzystwie Polityką Wynagrodzeń 
zostali zakwalifikowani do Zidentyfikowanych Pracowników (eng. Risk-Takers):  


Zidentyfikowani Pracownicy mogą otrzymać premię (eng. risk taker bonus) jako wynagrodzenie składające 
się ze zmiennych składników wynagrodzenia uzależnionych od wyników. 


Podstawę obliczenia wysokości premii dla Zidentyfikowanych Pracowników stanowi premia docelowa. 
Model wynagradzania Zidentyfikowanych Pracowników obejmuje wieloletni okres obliczeniowy 
oraz przesunięty w czasie termin wypłaty wynagrodzenia zmiennego. Okres obliczeniowy premii 
dla Zidentyfikowanego Pracownika obejmuje trzy minione lata. Podstawa wymiaru obejmuje tutaj zarówno 
wskaźniki opisujące sytuację Towarzystwa jak i wskaźniki dla poszczególnych segmentów działalności, 
indywidualne wyniki Zidentyfikowanego Pracownika (cele ilościowe i jakościowe w danym roku 
kalendarzowym) oraz wyników funduszy, w przypadku Zidentyfikowanych Pracowników, którzy podejmują 
decyzje inwestycyjne dotyczące portfeli inwestycyjnych funduszy. Po połączeniu uzyskanego w ten sposób 
wskaźnika realizacji celów z ustaloną premią docelową oblicza się wielkość premii należnej 
dla Zidentyfikowanego Pracownika za dany okres obliczeniowy. Dodatkowo w przypadku zbyt niskiej 
wartości wyniku wypłata może zostać poważnie zmniejszona, a w niektórych przypadkach nawet 
zredukowana do zera poprzez zastosowanie wskaźnika uzależnionego od wyniku finansowego. Premia 
dla Zidentyfikowanych Pracowników wypłacana jest przez cztery lata w gotowce lub jednostkach 
uczestnictwa funduszy zarządzanych przez Towarzystwo.  


Dla odroczonych wypłat przewidziana jest możliwość obniżenia ich wysokości – do 40% przyznanej 
premii – która w przypadku spełnienia zdefiniowanych kryteriów zapobiega wypłacie premii 
dla Zidentyfikowanych Pracowników. Poprzez możliwość obniżenia wypłaty premii dla Zidentyfikowanych 
Pracowników (nawet do 0%) minimalizowane jest ryzyko negatywnych zachęt do podejmowania 
lub tolerowania nieproporcjonalnie wysokiego ryzyka w działalności Towarzystwa i zarządzanych 
Funduszy. 


Szczegółowe informacje dotyczące zmiennych składników wynagrodzeń opisane są w Polityce 
Wynagrodzeń Towarzystwa.  


4. Wynik przeglądów realizacji polityki wynagrodzeń ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidłowości 


Ostatni przegląd realizacji polityki wynagrodzeń odbył się w grudniu 2018 r. i nie wykazał nieprawidłowości.  


5. Istotne zmiany w przyjętej polityce wynagrodzeń 


Brak istotnych zmian w 2019 r.  







Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty


Wartość według       
ceny nabycia          


w tys. zł


Wartość według       
wyceny na dzień       


bilansowy            
w tys. zł


Procentowy udział     
w aktywach ogółem


Wartość według       
ceny nabycia          


w tys. zł


Wartość według       
wyceny na dzień       


bilansowy            
w tys. zł


Procentowy udział     
w aktywach ogółem


Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00


Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00


Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00


Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00


Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00


Listy zastawne 465 876 466 790 14,61 466 147 466 814 13,60


Dłużne papiery wartościowe 2 616 796 2 636 131 82,53 2 869 651 2 887 330 84,15


Instrumenty pochodne* 2 2 114 0,07 0 738 0,02


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 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


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania                            
mające siedzibę za granicą


29 170 33 459 1,05 45 865 45 167 1,32


Wierzytelności 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


Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00


Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00


Inne 0 0 0,00 0 0 0,00


Razem 3 111 844 3 138 494 98,26 3 381 663 3 400 049 99,09


Wszystkie pozycje wyrażone w tys. zł


***) Na dzień 31.12.2018 r. dane obejmują Subfundusze: SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali Złota (dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje 
Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje Selektywny Globalny), SGB Zagraniczny, Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dłużny, Generali Aktywa Polskie, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzące


31.12.2019** 31.12.2018***


SKŁADNIKI LOKAT


*) W portfelu prezentowane są wyceny dodatnie instrumentów pochodnych,wyceny ujemne prezentowane są w zobowiązaniach Funduszu.


**) Na dzień 31.12.2019 r. dane obejmują Subfundusze: SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali Złota (dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje 
Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje Selektywny Globalny), Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dłużny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzące







Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty


POŁĄCZONY BILANS 31.12.2019* 31.12.2018**


I. Aktywa 3 194 198 3 431 364


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 18 208 22 482


2. Należności 452 8 023


3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 37 044 810


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 358 462 1 459 672


- dłużne papiery wartościowe 1 353 797 1 458 467


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 780 032 1 940 377


- dłużne papiery wartościowe 1 282 334 1 428 863


6. Nieruchomości 0 0


7. Pozostałe aktywa 0 0


II. Zobowiązania 472 734 738 110


1. Zobowiązania własne subfunduszy 472 734 738 110


2. Zobowiązania proporcjonalne funduszu 0 0


III. Aktywa netto (I-II) 2 721 464 2 693 254


IV. Kapitał funduszu 2 138 415 2 187 363


1. Kapitał wpłacony 34 347 214 32 528 290


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -32 208 799 -30 340 927


V. Dochody zatrzymane 575 229 508 695


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 601 541 549 265


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -26 312 -40 570


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 7 693 -2 992


VII.    Różnice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, w tym: 127 188


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 256 394


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -132 -208


3. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3 2


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2 721 464 2 693 254


*) Na dzień 31.12.2019 r. dane obejmują Subfundusze: SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali Złota (dawniej Generali 
Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje Selektywny Globalny), 
Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dłużny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzące


**) Na dzień 31.12.2018 r. dane obejmują Subfundusze: SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali Złota (dawniej Generali 
Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje Selektywny Globalny), 
SGB Zagraniczny, Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dłużny, Generali Aktywa Polskie, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzące


Wszystkie pozycje wyrażone w tys. zł







Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty


POŁĄCZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 01.01.2019             
– 31.12.2019*


01.01.2018             
– 31.12.2018**


I. Przychody z lokat 83 178 83 037


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 405 518


2. Przychody odsetkowe 82 420 77 970


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 200 4 228


4. Pozostałe 153 321


II. Koszty funduszu 32 693 30 382


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 30 117 28 000


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0


3. Opłaty dla depozytariusza 146 129


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów Funduszu 1 186 1 190


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0


6. Usługi w zakresie rachunkowości 409 465


7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0


8. Usługi prawne 8 38


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 11


10. Koszty odsetkowe 11 20


11. Ujemne saldo różnic kursowych 360 115


12. Pozostałe 456 414


III. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 923 1 102


IV. Koszty Funduszu netto (II-III) 31 770 29 280


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 51 408 53 757


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 25 441 -4 859


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 15 228 3 011


- z tytułu różnic kursowych 1 602 -10 575


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 10 213 -7 870


- z tytułu różnic kursowych 1 620 6 653


VII. Wynik z operacji 76 849 48 898


**) Dane za okres 01.01.2018 r. - 31.12.2018 r. obejmują Subfundusze:  SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali Złota 
(dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje 
Selektywny Globalny), SGB Zagraniczny, Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dłużny, Generali Aktywa Polskie, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzące


*) Dane za okres 01.01.2019 r. - 31.12.2019 r. obejmują Subfundusze:  SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali Złota 
(dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje 
Selektywny Globalny), Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dłużny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzące


Wszystkie pozycje wyrażone w tys. zł







Generali Fundusze Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty


POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2019             
– 31.12.2019**


01.01.2018             
– 31.12.2018***


1. Wartość Aktywów Netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego**** 2 666 531 2 204 479


 różnica kursowa wynikająca z przeliczenia sald z dnia 31 grudnia 2018 r.                                                             
a 31 grudnia 2019 r. *


524 -1 547


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 76 849 48 898


a) przychody z lokat netto 51 408 53 757


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 15 228 3 011


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 10 213 -7 870


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 76 849 48 894


różnice kursowe z przeliczenia 0 -4


4. Różnice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, w tym: 0 -4


a) przychody z lokat netto -8 -1


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 6 -4


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2 1


5. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 0


a) z przychodów z lokat netto 0 0


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0


c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0


6. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -21 916 439 881


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych Jednostek                                                
Uczestnictwa)


1 857 664 3 054 409


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych Jednostek                                       
Uczestnictwa)


-1 879 580 -2 614 528


7. Łączna zmiana Aktywów Netto w okresie sprawozdawczym 54 933 488 775


8. Wartość Aktywów Netto na koniec okresu sprawozdawczego 2 721 464 2 693 254


9. Średnia wartość Aktywów Netto w okresie sprawozdawczym 2 740 225 2 596 724


*) Wartość aktywów netto Subfunduszu Generali Euro na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego została przeliczona po średnim kursie EUR ogłoszonym przez 
NBP obowiązującym na koniec bieżącego okresu sprawozdawczego.


**) Dane za okres 01.01.2019 r. - 31.12.2019 r. obejmują Subfundusze:  SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali Złota 
(dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje 
Selektywny Globalny), Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dłużny, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzące


***) Dane za okres 01.01.2018 r. - 31.12.2018 r. obejmują Subfundusze:  SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali Profit Plus, Generali Złota 
(dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich (dawniej Generali Akcje 
Selektywny Globalny), SGB Zagraniczny, Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dłużny, Generali Aktywa Polskie, Generali Obligacje Globalne Rynki Wschodzące


****) Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego obejmuje dane dla SGB Bankowy, Generali Euro, Generali Obligacje Aktywny, Generali 
Profit Plus, Generali Złota (dawniej Generali Akcje: Daleki Wschód), Generali Akcji Europejskich (dawniej Generali Akcje Biopharma), Generali Akcji Amerykańskich 
(dawniej Generali Akcje Selektywny Globalny), SGB Zagraniczny, Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dłużny, Generali Aktywa Polskie, Generali Obligacje Globalne 
Rynki Wschodzące (Zgodnie z art. 36 ust 2 pkt 2 Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych do połączonego sprawozdania finansowego nie włącza się sprawozdań jednostkowych subfunduszy, które  zostały zlikwidowane w trakcie okresu, za który 
sporządza się połączone sprawozdanie finansowe.). Różnica w wartości aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego wykazana w  w kwocie – 20 
899 tys. zł wynika z likwidacji Generali Aktywa Polskie oraz SGB Zagraniczny w bieżącym okresie sprawozdawczym. 


Wszystkie pozycje wyrażone w tys. zł





				2020-04-15T16:40:10+0000





				2020-04-16T08:25:23+0200





				2020-04-16T09:29:39+0200





				2020-04-16T11:09:56+0200





				2020-04-16T11:33:37+0200









