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Deklaracja zasad polityki inwestycyjnej Generali Dobrowolnego Funduszu Emerytalnego

1. Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest maksymalizacja diugoterminowej stopy zwrotu przy
jednoczesnym ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu
inwestycyjnego.

2. Polityka inwestycyjna Funduszu

1. Fundusz inwestuje swoje aktywa w skarbowe papiery dtuzne, akcje, nieskarbowe papiery dtuzne
oraz instrumenty rynku pienieznego.

2. Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng zgodnie z ograniczeniami wynikajagcymi z ustawy z dnia
28 sierpnia 1997r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych.

3. Fundusz dziata jako fundusz aktywnej alokacji, co oznacza zmienny udziat poszczegélnych klas
aktywow wchodzacych w sktad portfela na przestrzeni czasu. Powyzsza strategia inwestycyjna wigze
sie z podwyzszonym ryzykiem i mozliwg zwiekszong zmiennoscig wartosci jednostki Funduszu.

4. Ze wzgledu na charakter przyjetej strategii, Fundusz nie posiada zewnetrznych wskaznikéw, do
ktérych porownywalne sg osiggane przez niego stopy zwrotu.

5. Zarzadzajgcy Funduszem dokonujg realokacji $rodkéow pomiedzy papierami diuznymi,
udziatowymi i innymi klasami aktywow, w zaleznosci od biezgcej i przewidywanej sytuacji rynkowej,
tak aby osiggnaé cel inwestycyjny. W szczegdlnosci analizowane s3: biezgca i oczekiwana sytuacja
makroekonomiczna (wzrost PKB, inflacja, poziom bezrobocia), polityka monetarna bankow
centralnych, poziom rynkowych stép procentowych, wskazniki wyceny spétek gietdowych oraz inne
czynniki wptywajgce na relatywng atrakcyjnos$é inwestycji w poszczegdlne rodzaje instrumentéw
finansowych.

6. Fundusz inwestuje wiekszos¢ swoich aktywdéw w Polsce. Dopuszczalne sg inwestycje zagraniczne
w panstwach bedacych cztonkami Unii Europejskiej, stronami umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym lub cztonkami Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju.

3. Kryterium doboru lokat Funduszu

1. Gtéwnym kryterium doboru lokat w czesci akcyjnej portfela jest analiza fundamentalna. Portfel
akcyjny Funduszu sktada sie zaréwno z duzych i najbardziej ptynnych spétek (segment blue chip) oraz
ze spotek matych i srednich. W segmencie blue chip Fundusz zarzadza aktywnie starajac sie
wykorzystaé srednioterminowe trendy rynkowe na zwiekszenie lub zmniejszenie alokacji w akcje. W
segmencie matych isrednich spotek Fundusz stara sie wyszukiwaé niedowartosciowane
fundamentalnie spétki, ktére jego zdaniem w dtuiszym terminie dadzg ponadprzecietng stope
zwrotu.

2. Podejmujgc decyzje odnosnie konkretnych inwestycji w akcje Fundusz bazuje m.in. na: analizach
sprawozdan finansowych, rekomendacjach analitykdw, oraz na innych ogdlnie dostepnych
informacjach (serwisy informacyjne, prasa, telewizja, internet itp.) Fundusz tez bierze udziat w
konferencjach oraz spotkaniach z Zarzagdami spotek, gdzie prezentowana jest ich strategia,
omodwienie biezgcej sytuacji rynkowej, czy tez wyjasniane sg bardziej szczegdétowe kwestie odnosnie
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ich modelu biznesowego. W procesie analizy inwestycyjnej Fundusz uwzglednia réwniez czynniki
Ssrodowiskowe, sprawy spoteczne i kwestie zwigzane z zarzgdzaniem (ESG).

3. W czesci dtuznej portfela o doborze lokat decyduje ocena ryzyka kredytowego emitenta oraz
analiza zmian w otoczeniu makroekonomicznym mogaca wptynaé na wycene papieréw dtuznych
(wzrost/spadek inflacji, wzrost/spadek rynkowych stop procentowych, wzrost/spadek premii za
ryzyko).

4. W Towarzystwie funkcjonuje Komitet Inwestycyjny, ktéry podejmuje strategiczne decyzje
odnosnie inwestycji Funduszu oraz Komitet Zarzadzania Ryzykiem Rynkowym oraz Aktywami i
Pasywami odpowiedzialny za monitorowanie limitéw inwestycyjnych oraz kontrole ryzyka portfela.

4. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjetg polityka inwestycyjng Funduszu,
z uwzglednieniem zarzadzania ryzykiem.

Kazda inwestycja Funduszu jest szczegétowo rozpatrywana nie tylko odnosnie potencjalnej stopy
zwrotu, ale takze pod katem ryzyka, jakie sie z nig wigze.

W _diuinej czesci portfela, najistotniejszymi typami ryzyk s3: ryzyko kredytowe, ryzyko stopy
procentowej oraz ryzyko reinwestycji.

Ryzyko kredytowe, ktdre wigze sie z niemoznoscia wywigzania sie z zobowigzan przez emitenta
papieréw dtuznych, jest w znaczny sposdb ograniczone poprzez strukture portfela Funduszu.
Inwestycje w czesci dtuznej portfela sg skoncentrowane w najbezpieczniejszych papierach
wartosciowych, jakimi sg obligacje Skarbu Panistwa, gdzie ryzyko kredytowe praktycznie nie
wystepuje. Inwestycje w papiery diuzne innych podmiotdw sg poprzedzone doktadng analizg ich
sytuacji finansowej, a zarzadzanie tym rodzajem ryzyka odbywa sie poprzez koncentracje na
inwestycjach w papiery dtuzne z ratingiem inwestycyjnym oraz poprzez odpowiednig dywersyfikacje
portfela.

Ryzyko stép procentowych, polegajgce na zmianach wartosci czesci dtuznej portfela pod wptywem
zmiany rynkowych stép procentowych, kontrolowane jest poprzez odpowiednig dywersyfikacje
portfela, ktdra wymusza inwestycje w obligacje o réznych terminach zapadalnosci. Miarg ryzyka stop
procentowych jest wskaznik MDuration portfela, ktéry jest ograniczony wewnetrznymi limitami
Funduszu, co ma na celu wzmocnienie kontroli tego typu ryzyka. Wskaznik ten pokazuje jak bardzo
zmieniajg sie ceny obligacji pod wptywem zmian rynkowych stép procentowych.

Ryzyko reinwestycji polega na tym, ze w przypadku spadku rynkowych stép procentowych
reinwestycja otrzymanych s$rodkdow nastepuje przy nizszych od historycznych rentownosciach.
Podobnie jak w przypadku ryzyka stop procentowych, ryzyko reinwestycji niwelowane jest
odpowiednig dywersyfikacjg portfela.

W czesci akcyjnej portfela mamy do czynienia z ryzykiem specyficznym poszczegdlnych spétek oraz
ryzykiem rynkowym (zachowania sie rynku jako catosci).

Ryzyko specyficzne spotek zwigzane z mozliwoscig spadku ich cen, redukowane jest poprzez
dogtebng analize fundamentalng poszczegdlnych inwestycji. Ponadto kolejnym elementem
zmniejszajgcym poziom ryzyka specyficznego jest dywersyfikacja sektorowa i ilosciowa portfela.
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Ryzyko rynkowe (czyli ryzyko zachowania sie rynku jako catosci) ograniczane jest poprzez alokacje
aktywow Funduszu w rézne klasy aktywow.

Ryzykami wspdlnymi dla dtuznej i akcyjnej czesci portfela s3:

Ryzyko ptynnosci polegajace na niemoznosci sprzedazy instrumentéow finansowych bez znaczacego
wptywu na ich cene. W przypadku Funduszu dywersyfikacja aktywow sprawia, ze udziat nieptynnych
inwestycji jest relatywnie niski, co ogranicza ryzyko ptynnosci.

Ryzyko walutowe — wigze sie z inwestycjami denominowanymi w walutach obcych i wynika z faktu
potencjalnego ostabienia ztotego wobec tych walut. Fundusz, na biezagco monitoruje sytuacje na
rynku walutowym i uwzglednia prognozowane zmiany walut w swoich decyzjach inwestycyjnych.
Fundusz wiekszos$¢ aktywow zamierza inwestowa¢ w Polsce, co ogranicza potencjalne ryzyko
walutowe.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywdéw — wynika z niewfasciwego wywigzywania sie ze
swoich obowigzkéw przez Depozytariusza Funduszu. Jest ono w duzej mierze niwelowane poprzez
wybér depozytariusza, ktéry musi spetnia¢ wymogi okreslone w Ustawie o organizacji i
funkcjonowaniu funduszy emerytalnych.

Ryzyko rozliczenia — wynikajgce z niewywigzania sie drugiej strony z zawartej transakcji. Jest ono
ograniczane poprzez wybdér renomowanych i wiarygodnych kontrahentéw oraz sposéb rozliczania
transakgcji, zabezpieczajacy interesy Funduszu.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkéw — polegajgce na nadmiernym zaangazowaniu
w okreslone instrumenty finansowe, branze, sektory itp. jest minimalizowane poprzez odpowiednig
dywersyfikacje portfela.

5. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z uczestnictwem w Funduszu

Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki rozrachunkowe. Dynamiczny
charakter zmian na rynkach finansowych oraz w sferze makroekonomicznej, a takze niestaty kierunek
i sita korelacji pomiedzy réznymi klasami aktywdw inwestycyjnych sprawia, ze osiggniety przez
Fundusz wynik inwestycyjny i catosciowe ryzyko portfela mogg w rezultacie by¢é odmienne od
zatozonych w polityce inwestycyjnej i spodziewanych przez cztonkéw Funduszu. Umowy zawarte
przez Fundusz z innymi podmiotami oraz szczegdlne warunki transakcji zawieranych przez Fundusz w
ramach codziennej dziatalnosci inwestycyjnej mogg mie¢ wptyw na ryzyko nieosiggniecia oczekiwanej
stopy zwrotu.

Ryzyko wystapienia szczegdlnych okolicznosci, na ktdre uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma
ograniczony wptyw — do takich okolicznosci nalezg w szczegélnosci:

- otwarcie likwidacji Funduszu - likwidacja Funduszu moze nastgpi¢ w sytuacjach okreslonych
przepisami prawa,

- przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo- za zgoda Komisji Nadzoru
Finansowego (KNF) inne towarzystwo moze przejgc zarzgdzanie Funduszem,

- zmiana Depozytariusza Funduszu- za zgodg KNF Towarzystwo moze zmieni¢ Depozytariusza,
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- zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu dokonana przez Towarzystwo - zmiana polityki
inwestycyjnej Funduszu jest dopuszczalna w granicach powszechnie obowigzujgcych przepiséw
prawa.

Ryzyko inflacji — ryzyko to zmniejsza realng wartos$¢ zgromadzonego w Funduszu kapitatu.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczagcymi Funduszu — zmiany w otoczeniu prawnym
moga wptywac na dziatalnos¢ Funduszu i tym samym mieé wptyw na uzyskiwane przez Fundusz
wyniki inwestycyjne. Zmiany prawne, w tym zwfaszcza w zakresie prawa podatkowego, mogg
rowniez oddziatywac na aktywa Funduszu poprzez ich obcigzenie daninami publicznymi, jezeli z ich
uiszczenia nie jest zwolniony Fundusz i jezeli ich ponoszenie jest zwigzane z prowadzong przez
Fundusz dziatalnoscig inwestycyjna.

Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta — Fundusz nie gwarantuje osiggniecia minimalnej stopy zwrotu.
Ryzyko to jest rdwniez zwigzane z podmiotami lub osobami gwarantujgcymi spetnienie swiadczen z
papieréw wartosciowych nabywanych przez Fundusz.
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