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SPRAWOZDANIE  NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z  BADANIA
(»SPRAWOZDANIE Z BADANIA")

Dia  Walnego Zgromadzenia NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy
Inwestycyinych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy  badanie  zalgczonego rocznego  sprawozdania  finansowego
NN Specjalistycznego  Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2 2z siedzibg
w Warszawie, ul. Topiel 12 (,Fundusz”), na ktére sklada sig wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 r., rachunek
wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koriczacy sie tego
dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa (,sprawozdanie finansowe").

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczef Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzgd NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo"),
petnigey dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na
podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére
przedstawia rzetelny ijasny obraz zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994r.
orachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 z pozZniejszymi zmianami) (ustawa
o rachunkowoéci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za
kontrole wewngtrzna, ktdra uznaje za niezbgdng dla sporzadzenia sprawozdania finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem:.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetnialo wymagania przewidziane
w tej ustawie.

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym. Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

» ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz. 1089) (,ustawa o bieglych rewidentach”),

« Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardow
Badania, przyjetych uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 .
{,KXSRF"), oraz




» rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegblowych wymogéw dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajacego decyzje Komisji
2005/909/WE (Dz. Urz. UE L. 158 2 27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UE L 170 2 11.06.2014,
str. 66) (,rozporzadzenie UE").

Regulacje te nakladajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania | przeprowadzenia badania w taki sposab, aby uzyskac racjonalng pewnosg, ze
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia. Racjonalna pewnos¢ jest
wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgadnie
z powyzej wskazanymi regulacjami zawsze wykryje istniejace istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawaé na skutek oszustwa lub bledu i s uwazane za istotne, iezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, ze kazde z osobna lub facznie moglyby wplynaé na decyzje
gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztaicenia, powstatego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstatego na skutek bledu, poniewaz ryzyko oszustwa
moze obejmowac zmowy, falszerstwo, celowe pominiecia, wprowadzanie w biad lub ominigcie
systemu kontroli wewnetrznej.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszie] rentownosci Funduszu, anj
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa, obecnie lub
W przysziosci,

Nasze badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodow
badania dotyczgcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybor
procedur badania zalezy od naszego osgdu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnego
znieksztalcenia w sprawozdaniv finansowym spowodowanego oszustwem lub bledem.
Przeprowadzajgc ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze
sporzadzeniem sprawozdania finansowego, przedstawiajgcego rzeteiny i jasny obraz, w cely
zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w Funduszu. Badanie obejmuje réwniez
ocene odpowiedniosci stosowane] polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkow dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa oraz oceng ogdinej prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, Ze uzyskane przez nas dowody badania sq wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowit podstawe dla naszej opinii.

Najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia

W rakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowali$my ponizej opisany najbardziej znaczacy
oceniony rodzaj ryzyka istotnege znieksztalcenia (kluczowa sprawa badania”), w tym
spowodowany oszustwem oraz opracowaliémy stosowne procedury badania dotyczace tej
sprawy. Do kluczowej sprawy badania odnosimy sie w kontekscie naszego badania
sprawozdania finansowego jako calosci oraz przy formutowaniu naszej opinii najegotematinie
wyrazamy osobnej opinii o tej sprawie.




Wycena lokat Funduszu

Wartos¢ bilansowa portfela Funduszu na dzien 31 grudnia 2017 r. wyniosta 1 846,7 min zi,

w tym:

* 17649 min 2! w skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku,

» 81,8 min zi w skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku,

o witym 81,9 min 2t dluznych papierow wartosciowych.

Na dzieri 31 grudnia 2016 r,, 1 945,1 min zi, w tym:

= 19136 min zt w skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku,

* 31,7 min zi w skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku,

o wtym 30,7 min zt diuznych papierow wartosciowych.

Odniesienie do sprawozdania finansowego: Zestawienie lokat Funduszu — tabela giéwna, bilans
Funduszu oraz tabele uzupeiniajgce i polityka rachunkowosei funduszu (Nota 1 ,Polityka
rachunkowosci Funduszu”, punkt ,Metody wyceny aktywow",

Kluczowa sprawa badania

Nasze procedury

W  okresie sprawozdawczym  aktywa
Funduszu lokowane byly w papiery
wartosciowe notowane na aktywnym rynku,
diuzne papiery wartosciowe, listy zastawne
oraz instrumenty pochodne.

Zgodnie  z  politykg  rachunkowosci
Funduszu, opartg o Rozporzgdzenie
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 .

w sprawie szczegodtowych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz.U. z 2007 r. poz. 1859), aktywa

Funduszu wycenia sig wediug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej.

» lokaty notowane na aktywnym
rynku w wartosci godziwej ustalanej
przy wykorzystaniu kursu notowar
z konca okresu sprawozdawczego,

» dluzne papiery wartosciowe, listy
zastawne — w skorygowanej cenie

nabycia, oszacowanej przy
zasfosowaniu  efektywne] stopy
procentowe),

Nasze badanie rozpoczelismy od oceny polityki
rachunkowosci Funduszu w zakresie wyceny
skladnikéw lokat notowanych na aktywnym
rynku, w tym stosowanych przez Zarzad
Towarzystwa  kryteriow  uznawania  rynku
notowan za aktywny.

Nastepnie dokonalismy oceny zaprojektowania
iwdrozenia oraz przeprowadzilismy testy
efektywnosci kontroli wewnetrznych majacych na
celu weryfikacje poprawnosci wyceny
notowanych oraz nienotowanych instrumentow
finansowych, w tym oceng aktywnosci rynku
notowan. Testy kontroli automatycznych w
systemach informatycznych przeprowadzilismy
przy WSsparciu naszych wewnetrznych
specjalistow w dziedzinie technologii
informatycznych.

W ramach testéw szczegdtowych dokonalismy
niezaleznego sprawdzenia wyceny skladnikéw
lokat Funduszu, w ramach ktorej:

* uzgodnilismy ilose
skladnikéw lokat na koniec okresy
sprawozdawczego do  potwierdzenia
olrzymanego z banku depozytariusza,

poszczegdinych




* instrumenty pochodne — w oparciu
0 modele wyceny powszechnie
stosowane dla danego typu
instrumentow.

Ponadto, w przypadku, gdy skiadnik lokat
jest przedmiotern obrotu na wigcej niz
jednym rynku aktywnym jego wartoscig
godziwg jest kurs ustalany na  rynku
gléwnym. Wyboru rynku gléwnego dokonuje
sig na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego w oparciu o wolumen
obrotu  w danym miesigcu  danym
skfadnikiem lokat na danym rynku.

Przyjecie przez Fundusz dla skiadnikéw
lokat nienotowanych na aktywnym rynku
niewlasciwych metod, w tym modeli iflub
parametréw oraz nieprawidlowych kursow
wyceny dla skladnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku moze doprowadzié do
istotnego znieksztalcenia wyceny
sktadnikow lokat w polaczonym
sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Z powyzszych wzgleddw obszar ten zostat
przez nas uznany za kluczowsg sprawe
badania,

uzyskalismy informacje z zewnetrznych
agencji informacyjnych, na temat wolumenu
obrotow skladnikami lokat i ocenilismy
aktywnos¢ rynkow bedacych Zrodlem
notowan zastosowanych do wyceny,

na probie skiadnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku przeliczyli$my ich wartosé
przy wykorzystaniu notowan pozyskanych z
zewnetrznych agencji informacyjnych,

w  przypadku nienoctowanych dluznych
papierow  wartosciowych  dokonalismy
krytycznej analizy przyjetych zalozen
idanych wejsciowych, z uwzglednieniem
zewnetrznych danych rynkowych oraz
danych finansowych spolek stanowigeych
skfadniki lokat,

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe NN Specjalistycznego Funduszu

Inwestycyjnego Otwartego Obligaciji 2:

* przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2017 r., finansowych wynikow dziatalnosci za rok obrotowy konczacy sie tego
dnia zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi, a takze przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowasci;

 zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych

aspektach, ksigg rachunkowych, oraz

» Jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wplywajgcymi na forme i tresé
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dzialalnosci Funduszu

(,sprawozdanie z dzialalnosci”).




Za sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci
oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa odpowiedzialny jest Zarzad Towarzystwa.
Ponadto Zarzgd oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa &g zobowigzani do
zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci spetnialo wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci.

Naszym zadaniem, zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach, bylo wyrazenie opinii,
czy sprawozdanie z dziatalno$ci zostalo sporzadzone zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami prawa, oraz czy jest ono zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym. Naszym zadaniem bylo takze ziozenie oswiadczenia, czy w Swietle naszej wiedzy
0 Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego
stwierdzilismy w sprawozdaniu z dzialalnosci istotne znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym
polega kazde istotne zniekszialcenie.

Naszym zdaniem, sprawozdanie z dzialalnosci, we wszystkich istatnych aspektach:

 zostalo sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa, oraz
* jestzgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto o$wiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej poedczas
badania sprawozdania finansowego, nie stwierdzilismy w sprawozdaniu z dzialalnosci istoinych
znieksztaicen.

Niezaleznosé i wybdr firmy audytorskiej

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego jest spojna z naszym sprawozdaniem
dodatkowym dla Komitetu Audytu.

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o bieglych rewidentach, rozporzadzenia
UE oraz ,Kodeksem Etyki Zawodowych Ksiegowych Migdzynarodowej Federacji Ksiggowych
{(IFAC)" przyjetym uchwalami Krajowej Rady Bieglych Rewidentow.

Zgodnie z naszg najlepsza wiedzg | przekonaniem oswiadczamy, ze nie Swiadczylismy
zabronionych ustug niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art. 5 ust. 1 akapit drugi
rozporzgdzenia UE oraz art. 136 ustawy o bieglych rewidentach.

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania sprawozdania finansowego uchwata Rady
Nadzorczej z dnia 22 kwietnia 2016 r., oraz ponownie uchwalg z dnia 19 kwietnia 2017 r.

Calkowity nieprzerwany okres trwania naszego zaangazowania w badanie sprawozdan
finansowych wynosi 2 lata poczawszy od roku obrotowego Zakoriczonego 31 grudnia 2016 r.

Informacja na temat przestrzegania obowigzujgcych reguiacji ostroznosciowych okredlonych
w odrebnych przepisach wymagana ustawg o bieglych rewidentach

Zarzad Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu z regulacjami
ostroznosciowymi. Celem badania sprawozdania finansowego nie bylo wyrazenie opinii na
temat przestrzegania przez Fundusz obowigzujacych regulacji ostroznosciowych, a zatem nie
wyrazamy opinii na ten temat.




Nasze badanie sprawozdania finansowego obejmowato procedury badania, ktorych celem bylo
rozpoznanie przypadkow naruszenia przez Fundusz = obowigzujacych  regulacji
ostroznosciowych, okreslonych w odrgbnych przepisach, ktore moglyby mieé istotny wplyw na
sprawozdanie finansowe.

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego, informujemy, Ze nie
zidentyfikowalismy przypadkéw naruszenia przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia do
31 grudnia 2017 roku, obowigzujacych regulacji ostroznosciowych, okreslonych w odrebnych
przepisach, kiére moglyby mie¢ istotny wplyw na badane sprawozdanie finansowe.

W imieniu firmy audytorskigj

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Nr ewidencyiny 3546

ul. inflancka 4A

00-18% Warszawa

Klutzowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 9899
Komandytariusz, Pelnomocnik

20 kwietnia 2018 r.



NN investment
partners

Warszawa, 20 kwietnia 20187+,

Szanowni Paristwo,

2017 - céi to byl za rok. Drazaly zaréwno akeje jak | obligacje. Warszawska gielda, po fatach refatywnej stabodci w pordwnaniu
& innymi parkietami, wreszcie wyrdinita sie in plus. WIG, szeroki indeks polskiego rynku akcji, wzrdst o 23 proc., gldwnie dzieki
notowaniom najwigkszych spélek. Grupujgcy je wskainik WIG20 zyskal ok. 26 proc., a liczac w dolarach amerykaiiskich - aZ 52 proc.
tnwestarow zagranicznych nad Wiste przyciggato umocnienie zlotego ~ w styczniu za amerykanska walute placiliémy ponad 4 zi,
a 12 miesiecy poiniej Jui tylko 3,50 zi, Zioty okazat sig jedng z najsilniejszych walut na swiecie, To globalny kapital dyktowal reguty
gry przy ul. Kslazecej w Warszawle, gdzie siedzibe ma Gielda Papierdw Wartoéciowych. W rezultacie male spolki, pozostajgce poza
radarami najwigkszych inwestordw, takich jak zagraniczne fundusze inwestycyjne, wypadly racze] blado (ich indeks sWIGB0 zyskat
yzaledwie” 2,3 proc.).

Apreciacja rlotego przyciagneta zagranicg nie tylko do polskich akcji, ale i obligacji. Rentownodé papierdw dziesiecioletnich
zmalata z 3,6 proc. do 3,2 proc. Spadek oprocentowania oznacza warost cen — obligacie wyemitowane wczesnie], przy wyiszym
oprocentowanil, stajg sig wigcej warte nit instrumenty nowych emisjl. Liczony przez Bloomberg’a indeks obrazujacy notowania
naszych obligacjl wzrdst o 5,3 proc. Popyt na polskie skarbéwki wspierata dobra kondycja finansaw publicznych - deficyt budzetu
paristwa za ublegly rok siegnal ok. 40 proc. wartoici zaplanowanej. To zasluga poprawy fciagalnodci podatkdw, w szczegdinosci VAT,

Jlednoczednie Polska nie byla wcale odosobniong ,zielona wyspa”. Dynamika wzrostu naszego PKB na poziomie 4,6 proc.
rzeczywiscie robi wraienie, ale miniony rok zostanie zapamietany jako ten, w kedrym rosty gospodarki praktycznie wszystkich
regiondw dwiata ~ od Ameryki Pétnocnef po Poludniows, od Europy Zachodniej po Azje. W élad za ozywlaniem gospodarczym szia
poprawa zyskdw spdtek | spadek rentownosci obligacji krajdw rozwijajacych sie,

W efekcie sposrod 35 funduszy/subfunduszy NN Investment Partners TFI, ktdre dzialaly przez caly 2017 rok, ai 34
wypracowaly zysk. Doskonale poradzily sobie subfundusze oparte na akcjach, szczegdinie te pod parasolem zagranicznym NN SFIO.
Subfundusz NN (L) Nowe] Azji osigengl az 27,87% stopy zwrotu., Wynik inwestyeyjny subfunduszu NN (1) Japonia to 21,84%.
Niewiele nitszy zysk wypracowaly strategie akeji polskich. Subfundusz NN Akcji, 7 zyskiem 19,07%, uplasowat sig znacznie powyiej
$rednigj w swoje] grupie pordwnawcze] wynoszace] 13%.

Doskanate wyniki osiggnety réwnie strategie obligacji. Zysk subfunduszu NN {L} Obligacji Rynkdw Wschodzacych (Waluta
Lokalna) na poziomie 12,74% bardziej przypomina stopg zwrotu z inwestycji w papiery udzialowe niz diuzne. Ten subfundusz
wyprzedzit zresztg kilka strategii opartych na akcjach, w tym NN Srednich | Matych Spolek, ktora dala zarobic ponad 10,19%, Nasz
ubiegloroczny bestseller i jednoczeénle jeden z najmniej ryzykownych subfunduszy w ofercie NN Investment Partners TFI -
NN Lokacyjny Plus ~ zarobil bardzo przyzwoite 3,99%.

Jakoic naszych funduszy docenif niezaleiny osrodek analityciny Analizy Online | za stopy zwratu ostgpniete w 2017 r, przyznal
nam prestizowe nagrody ,Alfa”. W ciggu zaledwie trzech ostatnich lat zdobylismy ich az siedem, w tym dla najlepszego TF w 2016 1.
Kazdego roku ,Alfg” moina dostaé w jednej z o$miu gléwnych kategorii funduszy, przyznawana Jest réwnigi nagroda dla
najlepszego TFI | najleple] sprzedajacego sie funduszu. W marcu 2018 roku wyrdinienla za 2017 rok odebrali zarzqdzajacy
subfunduszami NN Srednich | Malych Spolek oraz NN Zrdwnowazonym. Warto padkreslic, ze chot s3 to nagrody za stopy zwrotu
wypracowane w minionym roku kalendarzowym, wainym kryterium przy ich przyznawaniu s3 wyniki w dlugim terminie, a wigc -
posrednio - caly proces inwestycyjny, ktory w NN fnvestment Partners TFI jest nakierowany na osigganie stabilnych i powtarzalnych
zyskow.

W minionym roku potwierdzilismy pozycje wiodacego w Polsce zarzadzajacego produktami stuiacymi dobrowolnemu
oszczedzaniu na emaryturg. W dorocznym rankingu Indywidualnych kont emerytalnych (IKE) prowadzonym przez Analizy Online,
IKE Plus w NN Investment Partners TF| zajelo pierwsze miejsce na 16 ocenianych produktéw. Na najwyiszym stopniuv podium
stanglo réwnie nasze IKZE Plus w analoglcznym rankingu indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego {IKZE}. W tym
przypadki wyprzedziliémy produkty zarzgdzane przez 13 konkurencyjnych TEL

Ale proces inwestycyjny to nie jedyne co nas wyrdinia. Na poczatku ubieglego roku uruchomilismy aptikacie mohilng
NN TFI24, ktdra w zaledwie rok od startu zostafa pobrana ponad 5 tys. razy. Z danych udostepnianych przez Google Play wynika, ze
zadna inna aplikacfa oferowana przez polskle TF! nie moze sie pochwali¢ takim rezultatem. Cieszy nas to tym bardzigj, ze z aplikacji
NN TFI24 codziennia korzysta kilkaset uzytkownikow.

NN Investment Partners TFI SA.
ul. Tepiel 12 T+48 22108 57 00 www.nntfipt
00-342 Worszawa F+48 2210857 01 biuromnntfip

NIP 954-21-80-836, KRS 0000039430, Sqd Rejorowy dia m.st. Worszawy, Kapitat zokladowy - 21.000.000,00 2f, Kepitat wpttcany - 21.000.600,00 z1



Wkrotce bedziemy obchodzili takie plerwsze urodziny naszego serwisu transakcyjnego NNTFI24.pt w jego nowej odstonie.
Caly czas pracujemy nad tym, by usprawnic online’owy proces rejestraci, wyboru i zakupu naszych funduszy oraz rorwigzan na
emeryturg. Chcamy podtrazymad opinie nowoczesnego | godnego zaufania TR na polskim rynku. Nieustannie poszukujemy
innowacyjnych rozwigzan, ktére sprawig, ie doswiadczenie zakupu funduszy bedzie jeszcze lepsze i bezpieczniejsze. W bieigcym
roku cheielibyémy przedstawié¢ mechanizm, ktdry w intuicyjny i jednoczesnie bardzo precyzyjny sposob bedzie wspierad inwestorow

i potencjalnych inwestordw w diagnozowaniu ich indywidualnej sktonnosc de ryzyka.

Drinkujemy za kolejny rok z NN investment Partners TF1 i Zyczymy Panstwu, aby nastepne miesigce byly udane dla Parnstwa i

dla Panistwa inwestycji,

Malgorzata Barska
Preres Zarzadu

Robert Bohynik i

Czlonek Zarzydu

Leszek sodibeki
Wiceprszes Zarzgdu
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Crtonek Zarzadu
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Dariusz Karona
Crlonek Zarzadu



Wyniki funduszy inwestycyinych zarzgdzanych przez NN Investment Partners TFE S.A. {jednostki uczestnictwa kat. A)

Procentowa zmiana
NAZWA FUNDLISZL/SURFUNDUSZU wartodcl jednostki
uczestnictwa
NN SFIO Ake]i 2 21,17%
NN SFIO Obligacji 2 4,26%
NN Parasol FIO:
NN Subfundusz Akcji 19,07%
NN Subfundusz Akeji Srodkowoeuropejskich 16,27%
NN Subfundusz Zrownowaiony 11,22%
NN Subfundusz Srednich t Malych Spétek 10,19%
NN Subfundusz Stablinego Warostu 7,50%
NN Subfundusz Obligacii 4,65%
NN Subfundusz Lokacyiny Plus 3,89%
NN Subfundusz Gotdwkowy 1,50%
NN SFIO:
NN Subfundusz Nowe] Azji (L) 27.87%
NN Subfundusz Japonia {1} 21,84%
NN Subfundusz Ameryki tacinskie] {1} 15,03%
NN Subfundusz Obligacil Rynkdw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (1) 12,74%
NN Subfundusz Spotek Dywidendowych USA (L) 11,40%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkdw Wschodzaeyeh (L) 11,07%
NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych {1} 8,42%
NN Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 4,33%
NN Subfundusz Dynamiczay Globalnej Alokaci (L) 3,67%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacjl (L) 2,34%
NN Subfundusz Glabalny Spétek Dywidendowych (L) 1,86%
NN Subfundusz Depozytowy {L} 1,50%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacjl EUR (L} 0,31%
NN Subfundusz Obligacyjny Globatnej Alakach (L) -3,29%
NN Perspektywa SFIO:
NN Subfundusz Perspektywa 2045 8,54%
NN Subfundusz Perspektywa 2040 7,93%
NN Subfundusz Parspektywa 2035 7.34%
NN Subfundusz Perspektywa 2030 68,77%
NN Subfundusz Perspekiywa 2025 6,05%
NN Subfundusz Perspektywa 2020 4,08%
ING Kanto Funduszowe SFIO:
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny 6,69%
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany 4,00%
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny 2,35%




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.



NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r, o rachunkowosci (Dz. U, z 2018 . poz. 395 z poinicjszymi zmianami)
Zarzgd NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie {inansowe NN Specjalistycznego
Funduszu Inwestyeyinego Otwartego Obligacii 2, na klore sklada sig:

[} wprowadzenie do sprawozdania linansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzieri 31 grudnia 2017 r. o wartodcei 1.846.699 tys. zlotyeh;

3) bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2087 r, kidry wykazuje aklywa netio na sume 2.107.186 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od  stycznin 2017 r. do 3! grudnia 2017 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocic 85.683 tys.
zlotych;

5) zestawienie zmian w akiywach netto za okres od 1 stycznia 2017 1. do 31 grudnin 2017 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosel aktywow
netto 0 kwotg 117.918 tys, zlotyel;

6) noty objasniajgee;

7) informacja dodatkowa,

Mualgorzats Burska
Prezes Zarzgdu

Leszel Jo B({ﬁl

Wiceprezes Zarzgdu
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Dartusz Korona
Celonek Zar-qdu

Robert Bohynik
C=lonek Zarsgdu

b 4

Lukasz Adag
Calonek Zavzadu

{zabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosel Funduszy
Csoba odpowiedzialnag 2a prowadzenie ksige rachunkewych

Warszawa, 20 kwietnin 2018 r.



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu; NN Specjalistyezny Fundusz Inwestyeviny Otwartv Obligacii 2
Fundeusz moze wdywad nizwy w skroconynt brzmicniu: NN SFIO Obligacji 2
do dia 20 lipea 2013 r. dzialat pod nuzwg ING Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyiny Otwarty Obligacji 2

Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyinym dziatajacym jako specjalistyezny findusz inwestyeyiny otwarly
Data utworzenia: 19 wrzesnia 2001 r. decyzjg Komisji Papierdow Wartosciowych i Gield DENT-4050/9-117/01
{obeenie Komisia Nadzoro Finansowego "KNF™)
Okres na jaki zostak tiworzony: Fundusz zostal wtworzony na czas nicokreslony
Whpis do rejestry fundoszy: 12 listopada 2001 r. pod numerem RFi 101

Cel inwestycyjny, specjalizacin i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestyeyjnym Fundusza jest wzrost wartoici aktywow Fundoszu w wyniky wzrostu wartosei lokat. Fundusz nie gwarantuje osiggnigeia celu
inwestycyjnego. Fundusz, jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty, ktérego uczestnikami mogg byé wylgeznic osoby prawne, przy dokonywaniu lokat
aktywow stosuje zasady 1 ograniczenia inwestycyjne okredlone w ustawic o funduszach inwestycyjnyeh din funduszu inwestyeyjnego zamknietego. Fundusz
tealizuje cel inwestycyjny popraez inwestowanic akiywow plownie w srednio- i diugotenninowe instrumenty diuzne emitownne przede wszystkim przez Skarb
Panstwa,

Srodki Funduszu inwestowane s w papiery wartodciowe zgodnie 2 nastegpujgeymi zassdami dywersyfikacH lokat:

1. dlwne papiery wartodciowe 1 instrumenty rynku plenigzaego, w tym w szezegolnosel papiery emitowane, porgezone lub gwarantowane przez Skarb Padstwa
stunowig co najmniej 30% wartosel skiywdw.

2. dhune papicry wartodciowe i instrumenty ryaku pieniganego, nie bedgee papierami wartodciowymi emitowanymi, porgezonymi lub gwarantowanymi przez,
Skarb Panstwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.

3. listy zustawne - do 20% warlodci aktywow,

4, zagraniczne dhune papiery wartosciowe - do 49% wartosel nkiywow,

5. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucic wspolnego inwestowania majgee siedzibg za granicg - do 10% wartosci aktywaw,
Fundusz nie inwestitfe w akcje and inne instrumenty ndziglowe, Fundusz moze dokonywaé lokat w instrumenty pochodne, w tym takze w niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, przy uwzglednieniu celu inwestyeyinego Funduszu,

Fundusz dazy do osiggnigeia stopy zwrotu wyzszej niz benchmark MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments),

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Parthers Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych Spolka Akeyjna (NN Investiment Partners TFI, Fowarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres; ul, Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sud Rejonowy dla m.st, W-wy w Warszawie XIE Wydzial Gospodarczy KRS

Numer: 0000039430

[ata wpisu: 3 wrzesnia 2001 1.

Kapital zakladowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spolks okeyjng prawa polskicgo. Podmiotem dominujgcym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Pastners
International Holdings B.V. z siedziby w Hadze w Holandii (wezesnigy ING Investment Management). Do dnia 7 gradnia 2014 roku £00% kapitalu akeyjnego
Towarzystwa nalezale do spolki ING Investaent Management (Polski) S.A., w kidref 100% akeji posiadalo ING Investment Management (Burope) B.V.

Okres sprawozdawezy

Sprawezdanic finansowe Funduszu obejmuje okres od od 1 stycznia 2017 r. do 3| grudnia 2017 .
Dane porownywalne obejmega okres roczny od | stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 1.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 r.

ZaloZenie kontynuowania dzinlalnoscei przez Fundusz
Sprawozdanie finansowe Fundusze zostalo sporzgdzone przy zalezeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajace] sig przewidzied przyselosei, tn. w
ciggu co najmniei 12 miesigey od 31.12.2017 r. Nie istniejg okolicznosel wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci Fundusze.

Podmiot, ktdry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego

KPMG Audyt Spalka z ograniczong odpowicedzialnodeiy sp. k.

ul. Inflancka 4A, 06-189 Warszawa

Hstupi swindczone preez finme audytorsky inne niz badanie statutowe:

Firma audytorska . KPMG Audyt Sp. 7 0.0 sp.k. dokonala rowniez niezaleznego przegladu systemu zarzgdzania ryzykiem. W wyniku przeglydu biegly rewident
poswiadezyt, i2 ma dzien 1 grudnia 2017 1. system zarzadzania ryzykiem jest adekwatny do rozmiardw i rodzaju prowadzenej dzialalnesel, zgodny z preepisami
prawa oraz obejmuje caly zakres dziatatnosei Towarzystwa oraz zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych, a preyjete przez Towarzystwo melody pomiaru i
monitorowania ryzyk, wyznaczania catkowitej ekspozycii, ekspozycii AFl oraz system limitow wewngtrznyeh dla funduszy inwestycyinych zaszydzanych przez
Towarzystwo sg prawidlowe i zgodne z profilem ryzyks inwestycyjnego i polityky inwestycyjng tych funduszy inwestycyinych.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je roinicujaeyeh

Fundusz zbyws jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzglgdem kategorii,

Warszawa, 20 kwietnia 2018 1.

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2



2. ZESTAWIENIE LOKAT

1} Tabela gléwna (w tys. zlotyeh)
JrLixaarr 1122016

wirinéé wg warindé nn % udziat w wirtosé wg wartodé na % udzinl w
Skludniki lokat ceny nabycin  dzied bitansowy aktywach  ceny nabycin dzient bilansowy  aktywach

Akeje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - . - - - -
Prawa do akeji - - - - - .
Prawa poboru - - - - - .
Kwity depozytowe " - - - - .
Listy zastawne . - - - - -
Dluzne papiery wartodciowe 1792223 1 846 833 87,53 1928574 1944 367 95,27
Instrumenty pochodne *) 0 -134 -0,01 ] 718 0,04
Udzialy w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnosciy - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - y -
Tytuly uczesinictwa emitowane przez instytucje

wspdlnego inwestowania majace siedzibe za - - -

granicy ~ N R
Wierzytelnodei - - - - - -
Weksle - - - - . -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomoscei - - . - - -
Statki morskic - - - - - -
Inne - - - - . -

RAZEM 1792223 1846 699 87,53 1928574 1945 085 95,31

Warszawa, 20 kwictnia 2018 r.

*) instrumenty pochodne saprecentowane sq w notach objasmiajgerch - nota 6

instrumenty pochodne o wartnscl ufemnef precenfowane sq w zobowigzaniach

Zestinwienie lokat nalesy analizowad lqeznie = notami objasniaigeymi i informaciq dodatkowg, kidre stanowiq integralng czesc sprawozdania finauyowego

NN Specialistyczny Fundusz Inwestyeyiny Otwarty Obligaci 2

tg



£ ™

T ibedijgy Auesmi Aufiadsamuf zsnpun, Auzafsiehadg Nap

/

548 £ERorg i £ec e BIFELL T ANZNIA WAZVY

0sr ZFe I8 0.6 08 B8 &7 myuks wfmGyn pu aupmotousta supgp Ladod wany

ro'gs 86 059 [ +56 565 T ELR 225 ] nyuls sy wedin vu auosoron suzngp Sadod wazpy

Ir's 596 €11 66 EIT LZF D8 et wsundayn pit supmoron awymp Capdod wapy

90 FR0 TH oL €l a00 Tk a60 1 Yobr LIS STFO-LFOT Bysied BMISUR (HBYS Azdi10p 3Eu AL ayed eu suEMolouN SOLGOIO00OTd  ¥T
oG £T I a7 qoo 1 ot e CT-HO-LEGT Bysiod BAISUR QITNG BMEZSIM MdD Auenomia yauis - youle funiiyy LEFFOIO000Td €T
08°C LEQ 66 L00 65 Elo sy aGo 1 CHLLC MBS ST-H-6T0T eNsjod eastug amyg  lodgpuog Amseary pouls Suminyz Auu] 16L£C01000071d  TT
0L'T G968 9¢ o0 L% €09 8¢ aco 1 SSLT MBS ST-F0-870T B4si0d BMIsSTRg (HUNG BREZSIEM MJD Auzmomial pudl - yands Aumingy 119L01000071d 1T
[ 13 34 66% €T 00¢ €T Q00 1 GREE'C AuUANINZ  §Z-01-LT0T BNsiod Vs oeNad jueg  lodspuog Amnseal)p yaule Aunipe Awyg 68T000VHIdTd 0T
v 650 i€ 006 0t 00t 000 001 %I9°gauudiuz  G7-L0-LT0T BYS[0d VS 1Zd BMEZSIEM MJD Arzmonial yaudl - youle Sundigy LE000000ZdTd 61
8E°0 9 vel 01T el 0sT Trl 0001 956°T JUIS CC-LO-L20C BySiod emisued qreyg  lodgpuog Amseap ks fundpe Luu LZFO0I100007Td "8I
66'8 1pL 681 Ter T8l (00 861 009 1 96T IfeIs CT-LO-9TOE BYSi0d eausURg qreyg  jodgpuog Amseasp auAl Sundpe Au] 99880100001d L1
86°0 8L 0T 666 61 000 0C 000 1 ISy auuaz  O7-01-570¢ BYS[od VS IVIY BMEZSIBM MdD Auemomial fauds - yauwle umingy 6EC00¥OITVId 9L
0T's 06L 601 JASIR 1] QIT 401 000 { ST /IS CT-L0-ST0C BY5I0d enisyeg qioNg  jodgpuog Amseai}, pousds Aumdpye Suu] L6IBGIO00OTd "I
90'0 Flt | aoe 1 et G0o | Yol'y JuuAWZ  9T-60-pT0T BY5[04 V'S S04 &zafiop sty WAEMALE F{UAL BU SUEMGIOUILN L17000050481d v
89 F96 €71 £10 8t 0F0 FE1 000 | Baf Jfels it xrdira BYS[od eisun qieysg  jodspuog Amsesd) auds fumdpe A FOCLOLO000Td €1
[s's SLE 911 614 011 88+ 88 000 ¥ WEL'TAMS  ST-8ORETOT BYSj04 emisurd qieys  jodspuog Amseas) oukt fundpe Luu] 6SES0100007d  TI
9t €89 o 619 6b 000 0% 000 | °o18°1 auuMuz - <7-[1-220¢ BYS[0d ewisued greyg  lodgpuog Amseasy pudr Sundpye Ao LLE60100007Td 11
61t 60T 5T T8L 9T N e 0 | SeELC RS CT-01-TTOT BYS[04 emjsiepodson) yueg Azafsop am wdiea e nxwdl en suEMoIouaIN 0LO00S00001d 01
619 9ze 0el 8ECOTH 8C9 11 006 1 %ELCAMS  CT-60-TI0T BYS[0d BasyRg qreyg  jodspuog Amseas) ¥auds Aundpe Au 9POTOIO000Id 6
68t LYZ £01 (66 86 009 TOE 000 t SRSTT WS ST-HO-TTOT BYs|od EMISUTd qmyS  jodgpuog Amseay] youds Aundiye L or6010000Td '8
ey Goc 16 629 ¥6 08F 08 006 | 9HSLC IS ST-BI-{T0T B304 Bwsted qreys  jodgpuog Amseals] ot Awsdiye Auw] 0L990100007d L
Lo L89 i+] [IT L5t 000 tF] 000 1 SHSLT OIS ST-AORTTOT BYSIOE eaisied qeys  jodspuog Amseal] youd Aumdpp Auy| €CI601000071d 9
91’9 6¢6 671 609 LT1 000 621 Q00 1 9% 3uIs [Yu did tAiT4 BYS1Od BASUEd QIBNS  jodSpuog Anseay, youds fundye duyy 916801000071d G
£t 8C1 89 888 6¢ 000 79 0001 ST AMS  CT-01-070T BYS[O4 espsued qQIeNg  ledgpeog Amssay], youds Sundpe Su 9CTI90E0000Td  F
€L b8 9gi €6t €8 £96 9¢1 460 1 %S°1 ApBIS CT-F0-6L0C BYS[0d Bavsued qeys  jodgpuog Amsearg, Yauln funsie Kuy| OIER010000Td €
000 it 9L Z8 Q00 1 98¢ apus £C-01-610T Bys[0d enisued gy lodgpuog Anseas] youkl Sumsppe Suug FPPSOI0000Td T
000 91 3 € Q00 1 %ETEAWMS  ST-LO-610T YO Bwisued gy jodgpuog Ansear] auds Sundpge Auu] SFIRCIOO00Td 1
[y {C6 862 1 Bi8EFI T £8¢ [69 1 alaeBygQ
9c'sy IZ6 864 1 8LREFLE £RS 169 1 myed [ fanimad ndnyin agutturay ¢ -

' SEb 160 ct S1LoF 600 1 SHSTO B pT-01-310L Bysjod eaisepodson yusg Azadlop s UL AP IpL B SUEMOI0USIN FC000S0000Td ¥
000 Gt 6 01 oo 1 256°7 3fels SC-LO-R10T Bysjod emisied qieys  jodgpuog lmsear) youdt S ipye uog COCLOTO0Td €
00°0 0 09 a9 000 £ YaSLE RS ST-FO-RI0T Bys{ed uamisued qieys  jodgpuog Amsear] yauds Auwdpe Sugg FLELOIO000Td T
9T SOr S 819 a0s | 000 9457 afels H0-£0-8 10T Blban ], SV.Ejueqyy HOEYUBIE MAD Aupsormdar ¥eds - Yauit fumippy OOVTIOEONSN 71
s ZIs iF L3437 4 $gTr alwedngo
LT 16 LF SPE8Y 1Y fofraf 4 nyes [ op nduyfn agagesg o -

ag yreadig NId shm BAgeU Bqzor] sufeutucy ejemomasoido mdmypim BB nejeuy nyuAl TAZEN nyudl fezpoy eazny 0
MEIZPN LIOTTIIE Ausd Swogsouem ps01re M unBAm ulwel  Aqezpats fery

BU PO
AMOIDISOLAVM AUAIIVd ANZTA

(yasyogz 'sir M} aokleiupadnzn sjaqey (7



90
60'0

000

000

000

100

10°0-

15°0

a0'0

o e AT SR

M jIzZPN

rEL-
[T

i

69t~

Sel-

e

LIOTTIIE
Tl JSOLEA

¢ Wandyqoy Auvamig Suffodisamuy zsnpun ] Luzofisiehads NN

!

00°0 8t 8Z-11-7207 SY! ‘8
8E°T 91f g€ TEPGOE0900Td L
€El £6€ 82 LTPE0E00001d ki
90°'0 rIEl L1T0600S091d €
1¥0 6tc 8 FOTLOI0000Td R
£0°0 9tc 0L990100007Td £
69'¢ 018 9¢ 9TE9GE0000Td T
LET €96 8T 9p9T010000Td 1
g 9 ez

yaemAINe & [EIZp(] L10TTI [€ oY J50UTAY

HIANTADALSIMNI HOVZSNGNAT O AMVIST 2007 EHY AL VAOI HIANOLN O *MQLOINGOd Q0 ALAIVN LYMOT IMINGVINS

"Az2aK109 N

HIANPADALSTMNI HOVZSANA O AMVLS 86 "LV M VAAOIW HDAUOLM O ‘AMQTVLIAVY AdDYHD

Ausd Sm asouma

UMW fqizpas fory

9 19 £/8 89 0LT 79 odanogor nzsnpun,] oSymolery zaou eu YOHg ufinnnseyu 3bediqo -
£20 $69 | L9E0¥9 1 8066 {79 1 amoqreys aedqo -
L9970 1 ORT60L T §97 €90 | easiedg qreNg zozd suemopeiend anolosouma Lawded |
R S saRe fu T I —
M BLEpN LIGTTIIE  8mosoumpy LVHOTIMINGVTIS ANVAMOLINVEVAD
(20012 sy 1) amoxepOp 3jaqe] (€
] £ wupaomSas nyn L WUnyy pu aupsooia supoysod Qusinysug wazoy
0 [ zaojuaod edojs elauesy SUBJ "y sequed dNH &zakwop a1u IuBMOGUNIU LT-TI-TTOCSYl 9
i} I mmoiuaood edols efomeif sueg VS sequed ANG &za&10p 21U JUBAOICUIIU CI-Tl-TToT Syl %
0 1 esnoadend vdoys 2iueiig eypP PIT S3HLN3S ueIoN df Azaop 2l UTMOI0UIU 11-TIZ20z ML ¥
0 i emolussoid edogs Byslod VS DSBS queg DN Azofop IURMOIOUIIY 87-11-770C Syl €
0 | emotuacad wdogs elues JEIIUILY HID0T £zaf10p 211 Ao pT-11-770ZSHl T
0 1 eao0)uzsoud vdoys elaupig sued V'S SBqUE] dNG Azaf10p 2w AmMOJCUNY IZ-11-2202 881 't
(duag 338y 1S41U]) SHE IRHBUCY
0 4 asn BUTLUE PP Y7 SULN3IG UBSION ] £z3:40p 21 AEAOJOUIL Cl-I-810T N'Id/dsSn 1
pIBMIOg X
uesozdsepurisiaaty auporsod Ljusmngsug
1] 0os- - 1401 pung-oInzg AW JUILLLIRAOL) [B2IPI,] UBULISN) x3Ing Aupaondas Yauil - Yauls fualiyy Apwod gHNY 1
AMOUIRLIA] I RIIU0Y
:auemozirepueisis supoysod AJuatanasuj
Tukqu vqzoI] Awozeq uawnnsuy {Aomeisin) {(Bommsing uamug ‘myuiieszey nyws fezpoy T Temzoy d

INAOHDO4 ALNIWNYLSNI



‘e

7 WoediqO AueaQ Aufdadisamuy zsnpund Auzafisyeisadg NN ///V

i

TR10T BIUIDLAY (T TATZSIA

"Azak1op AN
440 00 BIADVZITYN MLSNV Z ONGAT FININFVYNAZYL 9117 S8 ISAF INHIMNOTZD HOAHOLN "TAMOSNYNEL ArDNLALSNI INOUOHYNAZAAIIN ZA74d ANV AO.LING FMODSOLUVAL AHI VA



3. BILANS

sporzgdzony na dzied 31 grudnia 2017 r,
{w tys. zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoéci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa)

VL
VIIL

Bilans nalesy analizowad lgeznie = notami objasniaigoymi i informacig dodatkowg, ktdre stanowiq imtegralng czeid spravozdania finansoweg

L R

Th

6.

. Pozostale aktywa

| S -

Aktywa

. Srodki pienigane i ich ckwiwalenty
. Naleznosei
- Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupn

. Skiadniki lokist notowane na aktywnym rynku, w tym;

dhuzne papiery wartosciowe

. Skladniki lokat nicnofowane na akiywnym rynku, w tym;

diuzne papiery wartoiciowe

Nieruchomodci

Zobowigzania
Aktywa netto (I-1)
Kapital funduszu

. Kapital wplacony
. Kapitat wyplacony (wiclkos$¢ ujemna)

Bochody zatrzymane

. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

. Zakumulowany, nicrozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycin lokat

Wzrost (spadek) wartodei lokat w odniesieniu do ceny nabygia
Kapital funduszu i zakamulowany wynik z operacji (IV+V-+H-VI)

Liczba jednostek uczestnictwa (w szi)
Wirtost shiywdw netio na jedrosike uczestnictwa (w zl)

Warszaws, 20 kwictnia 2018 r.
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3122017

2109 891
162 9463
99 823

0

1 764 891
1764 891
82214

81 942

0

o

2705
2107 186
544 148
5226776
-4 682 628
E 523661
1209 883
313716
39377

2 107 186

T 472 400,080269
282,00

FLI2L2016

2041017
40 786

54 844

G

[ 613 639
1813639
31748
30728

4]

0

51749

1 989 268
511913
4 993 653
-4 481 740
1 471 606
1161209
310397
5749

1 989 268

7 354 589,618956
270,48

o



4, RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

(w tys. zlotych z wyjatkiem wynika z operacji preypadajacego na jednostke uczestnictwa)

0LOL2017
31122617

I Mreyehody 2 tokat 62 965
I, Dywidendy i inne udziaty w zyskach -

2. Przychody odsetkowe 62965

3. Preychody zwinzane 7 posiadaniem nieruchomosei -

4. Dodatnie saldo rodnic kursowych -

5. Pozostale -

[L. Koszty funduszu 14 289
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 10900

2. Wynagredzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie -

3. Oplaty dla depozytariusza -

4. Oplaty zwigzane 2 prowadzenien rejestry aklywow funduszu 21

5. Opiaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -

6. Uslugi w zakresie rachunkowodci -

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy -

8 Uslugi prawne -

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne -

10. Koszty odsetkowe -

11, Koszty zwigzane z posiadaniem nicruchomosci -

12, Ujemne sakdo roznic kursowych 3363

3. Pozostake 5

IR Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
v, Koszty limduszu netto (I1-11) 14 289
VA Przyehody 2 lokat netto (1-1V) 48 676
VI, Zrealizowany i niczrealizowany zysk (strata) 37007
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zhycin lokat, w tym: 3379

Z tytude réznic kursowych -5 12

2. Wazrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyeeny lokat, w lym: 33628
 tytulu roznic kursowych 6616

VIL Wynik z operacji (VEV1) 85683
Wynik z operacii praypadajacy na jednostkg uczestnictwa (w 21) 11,47

Warszawa, 20 kwictnia 2018 r.

0LaL201G
JL122016

65277

65 261

16

2634
6 590

9634
55643
-19 990
37073
4408
-47 (63
5736
35 633

4,85

Raclwmek wyniki = operacji naledy analizowad lgeznic = notami ebjasniajgeymi | informagiq dodatkowg, kidre stanowiq integralng czedé

sprawazdania finansowego,
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w fys. zlotych — 7 wyjgthiom liczby Jednostek uczestnletwn oriz

wartoSei aktywéw netto na jednosthe uczestnictwa wyrnzonych w 2lotyeh)

L Zmiana Wartosci Akywéw Netto

ML.GL2007
3122007

01012016
31122004

1. Wartodé sktywiw netto un koniee poprzedniego okresu sprawozdawezegn 1 989 268 2011937
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem) , w tym: 85 083 35653
a) przychody z lokat netto, 48 676 55643
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 33719 27073
c) wzrost {spadek) niezreatizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 33628 -47 063
3. Zminna w aktywach netto z tytulu wyniku z operaeji 85 083 35653
4. Dystrybucja dochoddw funduszo (razem) 0 3}
a) z przychodow z lokat netto, 0 4]
b} ze zrealizowanego zysku ze zbyeia fokat (3 0
¢) z preychodaw ze zbyeia tokat ¢ 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tym: 32235 -58 322
ay zmiana kapitalu wpliconego (powickszenie kapitatu z tytulu zbytych ju ) 233123 193 630
b} zmizna kapitnty wyplaconego (zmnigjszenie kapitat 7 tytsefs odkupionych j.u) 200 888 253952
G. Laezny zmiana aktywdw nette w okresie sprawozdawezym (3-4+5) 117 918 «22 669
7. Warto$é sktywow netto nn koniec okresu sprawozdswezepo 2 107 186 1989 268
8. Srednia wartosé aktywéw netio w okresic sprawozdawezym 2056 9 1997 959
ki
I Zmiana liczhy jednostek uczestnictwa gi%jﬂ:; ﬁf_i}fﬁ:
1. Zmiana liczby jednostek uezestnictwa w okresie sprawozdnwezynt, w tym: 117 810461313 -217 897,808270
) Hezba zbytyeh jednostek uezestnictwa 839 858,783318 720 814706660

b

<

2. Liezba jednosiek nezestnictwn narastajgeo od poezythu dziatalnesei funduszu, w tym:

a
b
c

} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
} satdo zmian Jiczby jednostek uczestniciwa

} liczba zbytych jednostek uczestnictwa
} liczba odkupionych jednostek uczesinictwa
) suldo zmian liczby jednostek uczestaictwa

722 044,322005

117 816,461313
7472 400,080269
30 129 621,607576
12 657 221,527307
7472 400 880268

O34 712,514930
<217 897 BUK2TY

7 354 589,618956
29 289 762824258
21935 173,205302
7 353 589,018950

01012017 ol.al.20l6
1. Zmiana wartosel aktywdw netto na jednostke uczestnictwa: 1122017 31122016
1, Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na konice poprzedniego okresu sprawozdawcezego 270,48 265,69
2. Wartos¢ akiywaow netto na jednostke uczestnictwa na koniee okresu sprawozdawezego 282,00 270,48
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestaictwa w okresie sprawozdawezym 4,26% 1,80%
4. Minimalna wartod¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 269,29 264,41
w dniu 2017-01-26 2016-01-18
5. Maksymalna wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 282,00 276,32
w dniu 2017-12-31 2016-08-12
6, Wartosg aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawezym 281,906 270,46

w dniu 2017-12-29 2016-12-30

01612017 21012014

1122007 dn12.2016
IV, Pracentowy wilzial kosztow funduszie w Srednief wartosci aktywow netto, w tym: 0,69% 0,48%
L. Procentowy udzial wynagrodzenia dia Towarzystwa 0,53% 0,33%
2. Procentowy udzial wynagrodzeniz dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -
3. Procentowy udzial oplat dla depozytarinszn - -
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych 2 prowadzentenm rejestru aktywow funduszo 0,001% 0,000
5. Procentowy udzial oplat za ushugi w zakresie rachunkowosci - -

6

. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Warszawi, 20 kwictnia 208 r,

Zestmwienie smian w aktywach netto nalesy analizowad fgeznic = notami obfasniafaeymi | informacig dodatkows, kidre stanowig integralng czedé sprawosdegnic
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dzialalnost fundusze reguluja nasigpujgee przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 £, o rachunkowosei {Dz, U, 2 2018 r. poz. 395 z pdiniejszymi zmiznami}{"ustawa o rachunkowosci"}

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestyeyjnych i zarzadzaniu allematywnymi funduszami inwestyeyjnymi (Dz. U, 22018 r., poz. 56)

Rozporzidzenic Ministre Finansow 2 dnia 24.12.2007 r. w sprawic szezegdlnych zasad rachunkowodéci funduszy inwestyeyjnyeh (Dz.U, 22007 1. nr 249 poz. [859)

2wane dalej Rozporzadeenicm.

1) UJAWNIANIE | PREZENTACIA INFORMACH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finunsowe jest sporzgdzone w jezyku polskim i w walucie polskicj.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane s w tysigeach zlotych, z wyjatkiem warlodei aktywow netto na jednostke uczestnictwa, Jezeli charakter

i istotnode dancj pozycji wymaga innej dokfadnodei - fakt ten odnotowary jest w notach objasniajacych atbo informacji dodatkowei.

Na dziest bilansowy ustalono wynik z operacii Fundusze, obejmuiacy:

B preyehody z lokat netto - stanowigee rozaice pomicdzy przyehodami z Iokat, a kosztami Funduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat § niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

Na dzien hilunsowy przyjeto mesody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bitans, rachunek wyniku z aperacii, zestawienic zmian w aktywach netto, noty objasninjgee 1 informacje

dodatkows.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIH DOTYCZACYCH FUNDUSZU

Operacje dotyczgee Funduszu aimuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczs,.

Nubyte skladniki tokat ujmue sic w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabyeia obejmuggcee} prowizje maklerska.

Skiadniki fokat nabyte nicodplatnie posiadija ceng nubycia rowna zer,

Skladniki Jokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg ceng nabycia wynikajacg z ceny nabyeia tych skladnikéw lokal, w zamian za ktdee zostaly

otezymane, skorygowang o ewentuslne doplaty lub ofrzymane preychody pienieine.

Zmiang wartosci nominalngj nabytyeh akcii, nie powodujgea zmiany wysokedci kapitalu zakladowego emifenta, ujimuje sie w ewidencii analityeznej, w

ktore} dokonuje sig zmiany liczby posindanych akeji omz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk fub strutg ze zbycin lokat wylicza si¢ metoda HIFO (najdrozsze spreedaje sig juko pierwsze), 8 w przypadiu skladnikow wycenianych w wysokodei
skorygowanej ceny nabycia — oszacowancej prey zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj, najwysszef biezacej wartodei ksiegowej (nie stosuje sie do
skladnikow Jokat bedacych przedmiotem transakeii, o ktarych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

7. Zysk lub stratg ze zbycin walut wylicza sie zgodnie z pkt, 6, '

8 W przypadku gdy jednepo dnia dokonane sa transakcje zbyeia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosct ufmuje sig nabycie sklandnika.

9. Niezrealizowany zysk/ strata 2 wyceny fokat wplywa nit wzrost/ spadek wyniku z operacii.

10, Nabycie/ zbycie skladnikow lokat przez Fundusz nimuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacic zawarcia umowy.

TE Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktoryeh brak jest potwierdzenin zawarcia transakeji, uwzplednin sip w najblizszej wyeenic aktywow Funduszy i
ustileniu jego zobowigzan,

12, Jezeli transakeja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzeniaz zostals ujeta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dait
zawarcis transakel wynikajieym z pierwotnego dokumenltuy, to w przypadku skladnikow lokat wycenianych w skarypowanej cenie nabycia, oszacowane
przy zasiosowaniu efckiywnej slopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wsezystkie parametey wynikajgee z umowy kupsa/sprzedazy, a preede
wszystkim date nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

13. Operacje dotyczgee Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej s3 wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu we $redniego kursu NBP
ustalonego dla danef waluty na drien wjecia tych operacji w ksiggach Funduszu, Je2eli operacie dot, Funduszu sy wynizone w walutach, dla keorych NBPP
nic ustaln kursu — ich wartosé okresta si¢ w relagji do curo.

14, Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia tnsakeji kupna papierow wartodciowych denominowanyeh w walucie obcej nic stanowiy
lokat Funduszu, a ich ujgeie w ksiggaeh nastgpuje w dacie rozliczenin transakeji nabyein waluty.

15, Zobowinzania i nalegnodei Funduszu wynikajgee z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwinzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedady papierow wantosciowych wycenia si¢ od dnig zawarcia transakeji (forward walutowy)} wedlug Srednicpo kursu NBP dia dangj waluty,

16, Przychody z lokat obejmuji w szezegoinosei:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierdw wartodciowych, wycenianych w wartodei godziwej, nalieza si¢ zgodnie z zasadami
ustatonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od Tokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efekiywned stopy procentowe;).

c) Dodatnie saldo rdznic kursowych powstale w wyniku wyceny srodkow pienicnych, naleznodei oraz zobowigzan w witlutach obeych.

17. Koszty Funduszu obejmuja w szezepdlnodet:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z Wy, kredytow § pozyczek zaciggnigtych przez Fundusz rozlicza sig w czasic przy  zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej).
by Ujemne saldo rdznic kursowych powstale w awigeku z wyeceny Srodkow pienignych, nalednosci oraz zobowigzan w walstach obeych.

18. Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkow picnigznych na rachunkach bankowych amz lokat terminowyeh powigkszajy wartodé aktywow Funduszu w
dniu wyceny.,

19. Towarzystwo z tylulu admisistracii i zarzadzania Funduszem pobiera wynagrodzenie naliczone w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzfen roku. Na
pokrycie wynagrodzenia Towarzystwa tworzona jest w cigzar kosztow Funduszu rezerwa, Rezerwa naliczana jest w kazdym dniu wyceny i za Ruzdy dziest
roku od wartodci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i edkupionym.

20, poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Funduszu obcigzaja nastgpujnee koszty: koszty z tytufu uslug maklerskich, oplaty transakcyine zwigzane z
nabywanicm i zbywaniem papierdw wartodciowych § innych instrumentéw finansowych, oplaty za rozliczenie transakcii oraz oplaty za transfer papierow
warlosciowych, koszty zwigzane 2 zawieraniem umow pozyczek instrumentdw finansowych, prowizje bankowe zwinzane z prackazywaniem srodkow
picnigzayeh i obslugn rachunkdéw bankowyeh, podatki i inne obcigzenia nalozone przez wiasciwe organy panstwowe w zwigzku 2 dziatslnodeiy
Funduszu.

21, Towarzystwo pobicra oplaty dystrybucying, oplate za konwersjg oraz oplate umarzeniows (wysoko$é optaty zgodnie z¢ statutem Funduszu). Oplity te
stanowiy zobowigzanie Funduszu wobec TFL - nie 55 ujmowane w przychodach i kosztach.

22, Duiem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzie ujecia zbyeia lub odkupienia jednostek uczesinictwa (JU) w
odpowiednim rejestrze (z tym, ¢ na potrzeby ckredlenia wartosel aktywow netlo na JU w okreslonym dnin wyceny nie wwzglednia sig zmian w kapitale
wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w rejestrze uezestnikow Fundusza w dniu wyceny).

23, Wazystkie zobowigzania zwigzane 2 nabywanicm i umarzoniem JU wyrazane sg w kwocie wymapajieej zaplaty,
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3IMETODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktyvwow Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z.onetacii

Dniem wyceny jest dzien, na kiory pezypada zwyczajna sesja na Gieklzie Papierow Wartosetowych w Warszawie, nazywanei dalej GPW. W dniu wyceny oraz na
dzien sporzgdzenia sprawozdanta ftnansowego Fundusz dokenuje wyceny swoich aktywdw, ustalenia warlodei zobowigzan Fundusze, ustafenia wartodel sktywdw
netto fundusze, ustalenia wartodei sktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa oraz ustalenia ceny zbycia i odkupicnia jednostek uczestnictwa.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosei godziwej 2 zastrzezeniem § 25 ustE pkt | oraz § 26-28
Rozporzadzenia,
Wartos¢ godziwg skladnikow lokat notowanych na aktyswnym rynkn wyznacza sie w opareiu o kursy = godziny 23:00 czasu polskiego w daiu wyteny.

H. Wycena skladnikow lokat notowsnyveh na aklvwnym rynku

1,

_}J

Zgodnie z postanowicniami niniejszego punkiu wyceniine sg nastgpujgee sklndniki fokat notowanych na aktywnym ryaku;
1) listy zastawne,
2) diuzne papiery wartodciowe,
3) instrumenty pociodne,
4) certylikaty inwestycyjne,
3) tytuly uezestaictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspoinego inwestowania majgce siedzibe 7 granica,
6) instrumenty rynku pienignego.
Wartos¢ godziwg skladnikow lokut wymienionych w pkt. 1 notowanyel na aklywnym rynku, jezeli deies wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza sic wedtug ostatniego dostgpnego kursu zamknigeia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku - innej,
stanowigce] jego odpowiednik warlosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywaym rynku w dniu wyceny.
Jezeli woltmen obrotow na danym skladniku lokut byl znaczgeo niski, albo na danym skiadniku lokat nie zawarto 2adnej transakcli, 1o ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnic z pki.2 jest korygowany zgodaie z metodami okreslonymi w pkt. 5 (chyba, 2¢ dostepny jest kurs z sesji fixingowej 2 dnia wyceny).
Wartode godziwg sklndnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywaniaz
transakefi na danym rynku, wyznacza sie wedlug ostatniego dostepnego kursu zamknigein ustatonego na aktywnym rynku, & w przypadke jego braky — innej,
stanowigeej jego odpowiednik wartoded, ustalonego w poprzednim dnin wyceny, skorypowanego zgodnie z zasadami okredlonymi w ust. 5.
W przypadkach, o ktorych mowa w ust, 3 i 4 stosuje si¢ poenizsze metody wyznaczania wartodei godziwej:
1) przyjmuje sig wertosé wyznaczony zgodnic z pkt. 2 na ianym sktywnym rynku, z tym, e o wyborze takiego rynku decyduje wysokosé wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innyeh aktywnych rynkach wysokosé wolumenu obrotu w dniv wyceny jest identycena, 1o do wyceny przyimuje sig cene 2
rynku o wyiszej wartosck obrote nat fen dzien,
2) jereh nicdostepne sg wirtosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gldwnym dostepne sy informacje o Zlozonyeh w dniu wyceny ofertach, to stosuje sig
sredniy arytmetyezng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, 2 tym, Ze uwzglednicnie wylaeznie oferty sprzedazy jest nicdopuszezalne. W przypadku, pdy nie
Jest mozliwe wyliczenie drednicj ze wzpledu na brak ofert sprzedaty uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszezalne. Jezeli w dniu wyceny na rynkn
gidwnym oferty nie $3 dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ srednin arylmetyczng z naglepszych ofert kupna i sprzedaty z innego aktywnego rynku, 7 tym e o
wyborze takiego rynku decyduje wielkodd obrotu danym skiadnikiem w poprzednim miesigeu,
3) jezeli niedostgpne sy warlodel wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyeeny preyjmuje sig wartodé oszacowans przez Bloomberg Generie {(w pierwszef
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugief kolejnosei), # jezeli oszacowanta (e nie sy dostgpne — stosuje si¢ wartodé oszacowang przez wyspecializowans
niezatezng jednostke $windcezacy tego rodzaju uslugi, o ile mo2liwe jest rzetelne oszacowanic przez tg jednostkg przeplywdw picnigznyeh zwigzanyeh z tym
skladnikiem, przy czym jednostke taky uznaje si¢ za niezaleng, jezeli nie jest emitentemn dancgo skladnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwit.
4y jezeli nicdostgpne sy wartodct wymaczone zgodnie z pkt 133} to stosuje sic wycene w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierdinigeego sig islomnie skladnika, w szezegoinosei o podobnej konstrukeji prawnej 1 celu ekonomicznym,
W preypadku skladnikow lokat bedgeyeh przedniiotem obroty na wigee] niz jednym aktywnym rynku, wartodeia godziwg jest kurs ustalony ni rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami;
1) wyboru rynku gidwnego dokonuje sig na koniec kaxdego kolejnego micsigea kalendarzowego,
2) kryterium wyboru rynku gldwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostalnicgo pelnego miesigea kalendarzowego.
3) w przypadku pdy skiadnik lokat notowamy jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitef Polskiej | za granicy kryterium wyboru
rynku glownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadky, pdy papier wartodciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, klory nic pozwala na dokonanie pordwnania w pelnym
okresie wskazanyn w pkt 2} 1o ustalenie rynku gtownego nastepuje:
a) poprzez pordwnanie obrotow z poszczegdlnych rynkdw od daia rozpoczecia notowan do kodea okresu pordwnawezego lub,
b) w przypadky, gdy rozpoceyna sig obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotéw ma poszezepdlnych
rynkach w dniu pierwszego notowania,
Do wyceny skladnikow lokat przyimuje sig kurs 2 lakg liczby migjse po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
RYNEK AKTYWNY to rynek spebniajgey Igcznic nastepujyee kryteria:
1) instrumenty bedgee przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyezaf w kuddym momencie wystepiy zainteresowani nabywey i sprrediwey,
3} ceny podawane sy do publicznej windomodci.
Razem z comiesigeznym ustalapiem rynku glownego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aklywnosé rynke dla kazdego skladnika lokat, Jezeli przez badany
miesige byl dostepny kues teansakeyjny (lub {ixingowy) lub dostepna byla reputarnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, z¢ rynek dia danego
skiadnika lokat jest akiywny.

11, Wyeena skiadnikow lokat nienotowanyceh na sktywnym rvnku
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Zgodnie z postanowienismi niniejszego punktu wyceniane s4 nastepuigee skladniki lokat nienotownnych na aktywnym rynku:
1} listy zastawne,

2} diuzne papiery wartofciowe,

3} instrumenty pochodae,

4} jednostki vezestniciwa,

5Y certyfikaty inwestycyjne,

6} tytuly uczestnictva emitowane przez fundusze zagraniczne hub instytucie wspolnego inwestowania majgee siedzibg za granica,
7} depozyty,

8) waluty nic bedgee depozytami,

9 instrumenty rynku pienigznego,

10} wierzytelnosci, inne niz wierzytelnodei oséb fizycznych

i




£

Wartodc skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynky wyznacza sig, # zastrzezeniem pkt 1V ust, 4 1 3, w nastgpujacy sposah:

1y w praypadiu dluznych papicrow wartosciowyeh, listow zastawnyeh oraz instrumentow rynku pienigznege bydaeych papiceami wartosciowymi - wedlug

skorygowanej ceny nahycin, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 2 uwzglednieniem potencjainych odpisow z tytutu trwalej wtraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okuze sig konicczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zustosowaniu efekiywne] stopy procentowej zakicza sig odpowtednio do
preychoddw odsetkowyeh lub kosztow odsetkowych, natomiast wysokosé odpisow 2 tytulu trwalej utraty wartodei zalicza sic w cigaar pozostalych kosztow

Funduszo

2) dluzne papiery warlo$ciowe zawicrajjce whudowane instrumenty pochodne:

#) w przypadky, pdy whudowane instrumenty pochodne sy écidle powinzane 7z wycenianym papierem dluznym fo wartodé calego instrumentu
finansowego bedzic wyznsczana przy zastosowanie odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modely wyceny wwzgledniajge w swojei
kenstrukcji modele wyceny poszezegdinych whitdowanych instrumentéw pochodayeh, zgodnie z pke V.

by w przypadky, gdy wbudowsne instrumenty pochiodne nic sy dcisle powigzane z wyceaianym papicrem dluznym, wowcezas warta$é wycenianego
instrumentu finensowego bedzie stanowi¢ sume wartosei dludnego papicru wartosciowego (bez whudowanych instrumentow pochoduyeh) wyznaczongj
przy uwzglednienin efektywnej stopy procentowej oraz warlodei whudowanych instrumentow pochodnyeh wyznaczonyeh w oparcin o modele wlasciwe
dla poszczegblnyeh instrumentow pochednych zgodnie 2z pkt V. Jezeli jednak wartosé godziwa wydzielonego insteumentu pochodnege nie moze byc
wiarygodnic okreslonn to taki instrument wycenia sig wg metody okrestonei w punkcie a).

3) w przypadku pozostalych skladnikow lokat - wedlug wartodei godziwej spelniajacej warunki wiarygodnoded, wyznaczane zgodnic 2 pkt V.

4) wycena papicrow wartoseiowyeh wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywsef stopy procentowef nastepuje od dnia

ujgcin w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabycin dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenic nabycia, kiora stanowi

skorygowany ceng nabycia (co oznaeza, 2¢ do wyznaczenia wartodei XIRR § XNPV pezyjmuje sie moment preeplywow pienigznych okreslony w wanunkach
transakcji).

LY. Szezepdine metody wyeeny skladnikow lokat

I. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugici strony do odkupu wycenia sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metody skoryzowane

ceny nabycia, oszacowangj przy zastosowsniu elektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencialnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartosei, jezeli

ich utworzenie okaze si¢ konieczne,

Zobowigzenix z tytutu zbycia papieréw warlodciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy

spreedazy, metodg korekty rozmicy pomigdzy ceng odkupu @ cong sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.

3. W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychezas wycenianego w wartodci godziwej, do wysokodci skorygowanej ceny nabycia ~ wartodd godziwa
wynikajyca 2 ksigg rachunkowych stanowi, ma dzien przeszacowania, nowo ustalong skerypowang ceng nubycia tego skhadnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny, W szezegdlnodei w wy2ej wymicniony sposab wycenia sig dluzne papicry wartosciowe, od
dnia ostainiege ich notowania do dnia wykupu,

4. Nalexnodei z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartogciowych wyeenia sic wedtug zasad przyjetych dia tych papierow wartosciowych,

5. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papicrow warto§ciowyceh ustala si¢ wedhug zasad preyjetych dla tych papierow wartosciowych.

v . . .

1

o

ctody wyzanczanin wartosck godziwe)

W przypadku skladnikow Tokat micnotowanyeh na aktywnym rynku nichedgeych papicrami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:

B) w przypadks depozytdw - ich wartodd stanowi warto$é nominalna powigkszona o odsetki nuliczone przy zustosowaniu efektywnej stopy procentowsj;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyflikntow inwestycyjnyeh 1 tytulow uczestnictwa emifowanych przez fundusze zagraniczne Tub instyfucje
wipélnego inwestowania majace siedzibg zn granicy ~ wycena w oparciu o ostainio ogloszong wartodé aktywow netto na jednostke uczestnictws, certyfikat
inwestycyjny Jub tytul uczestnictwa, z uwzglednienicm zdarzet majacyelh wplyw na ich wartodé podziwg, jukie mialy micjsce po dniu ogloszenia wartodci
aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny fub tytul sezestnictwa;

3) w przypadky instrumestow pochodnych - wycena w opareiu 0 modele wyceny powszechnic stosowane dia danego typy instrumentdw, & w szezegidlnodci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowyceh transakcii wymiany walut, stép procentowyeh — wg modelu zdyskortowanych przeplywow pienigznych;

4} w przypadku walnt nie bedgeych depozytami ~ ich wartosé wyznacza sig po przeliczeniu wedhig ostatniego dostepnepe $rednicgo kursu wyliczonego na
Dizien Wyceny dla danej waluty preez Narodowy Bank Polski.

5} w przypadku wierzytelnosei, innyeh niz wierzytelnodei osob fizyeznych - wycena wedlug wartosei godziwej, za ktory uwaza sig wartodé oszicowang przez
wyspecjalizowany, niczakezny jednostky dwindezagey tego rodzaju uslugl, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez i¢ jednostke przeplywdw pienigziyceh
ewigzanych z tymi wierzytelno§ciami,

2. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktéryeh mowa w ust, 1 pkt 3) pochodza z aktywnego rynku.

3. Modele i metody wyceny, o ktéryeh mowa w ust. 1 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem, Modele wyceny bedy stosowane w sposab ciggly, W
preypadiu dekanywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bedy prezenfowine, w przypudku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, koleino w polrocznym oraz rocznym spriwozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmisny
zostaly wprowadzone w drugim pélroczu roku obrotowego, kolejno w roczaym oraz pdlrocznym sprawozduniu finansowym.

V1, Wyeenn skladnikow lokat denominowanyveh w wilutich obeyeh

1. Aktywa oraz zohowigzania denominowane w walutach obeyeh wycenia sig lub ustala w walucie, w ktorej si notowane na aktywnym rynku, a w preypadke,
gy nie s notowane aa sktywnym rynku - w walacie, w ktorej sy denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzanin, o ktoérych mows w ust. 1 wykazuje sie w walucie, w kiorej wyceniane sa akiywa i ustafane zobowigzania Funduszu, po
przeliczeniu wedlog ostatniego dostgpnego Sredniego kuesu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warlosé aktywdw notowanyel Tub denominowanyel w walutach, dia kideych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okreska sig w relagji do euro.

4} OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCH
Nie wprowadzono.

NOTA 2

NALEZNOSCE FUNDUSZL (w tys, 21) 30122017 30122016
Z tytutu zbytych lokat 99 813 54 823
2 tytulu instrumentow pochodnych - -
7 tytutu zbytyeh jednostek uczestnictwa - -

Z tytulu dywidendy - -
Z tytulu odsetek 9 2
Z tytudu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytulw udzictonych pozyczek - -
Pozostate 1 19
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NOTA 3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. 21}
Z tytulu nabytych akiywow
Z wytula transakeji przy zohowigzaniu sic
funduszu do odkupn
Z tytulu instrumentdw pochounych
Z tytulw wplat na jednostki uezestnictwa
Z tytule odkupionych jednostek uczestnictwa
Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu
Z tytulu wyplaty przychodow funduszu
Z tytulst wyemitowanyeh obligacii
Z tytuly kedtkoterminowyeh pozyczek i kredytéw
Z tytute diupoterminowych pozyezek 1 kredytow
Z tytulu gwarancii lub porgezen
Z tytulu rezerw
Pozostale, w tym:
- wypagrodzeitie Towarsysta

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE { ICH EKWIWALENTY

31122007

3122016
49 1035

L STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w preekroju walut) - w tys,

e a0k [ Walutn

ING Bank Slaski / PLN
ING Bank Skyski - depozyt zabezpicczajacy / PLN
depozyt zabezpicczajigcy waiesiony przez BNP Paribas / EUR
LP.Morgan - depozyt zabezpieczajyey / USD
LP.Morgan - depozyt zabezpieczajgey /CUR

ING Bank Slyski / EUR

ING Bank Slgski / HUF

ING Bank Slaski / RON

ING Bank Sigski/ RUB

ING Bank Sigski/ TRY

ING Bank Slgski/ USD

ING Bank Siyski / ZAR

w walucie

Warlosé na 31,12.2017!

134 368
1934 8 065
2309 9631
k| 04
4 4
392 24
2523 2 330:
2447 8518
81 23
162 963

Warlodé na 31.12.2016,

w walucie wPLN;
- e
1460 [ 460!
-150 664

203 897

701 3103

38 I

4 4

207 14

890 b 056!

24 89
|
40786

H. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELL ZASPOKOIENIA BIEZACYCH

ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - wtys.

Seedni w okresie sprawozdawezym poziom srodkow
micnigznych:

01.01.2017

31122017

waltita i wPLN
SR AR %5 i35
CZK - -
EUR 1 803 7675
LR 327 355 4479
RON 4 4
TRY 3248 3363
GBP - -
RURB 28 363 1 838
ZAR 4 145 1177
usn 2374 §970
86643

11 BEKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTA 5
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNBUSZL RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]
a) wskazanie aktywow obeigronych ryzykiem wartosci godziwej wynikafacym ze stopy procemtowej

01.01.2016
31122016

w walueie  w PLN

45207
1231
45 609
2908
1360
11439
819

864

3371
630
2825
1778
676
220

3354
60 068

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadky wartosei aktywow netlo funduszu spowodowane zminnami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej
jest wigksze dla instrumentdw o stalym oprocentowaniu. Na dzieq bilansowy papiery dhuzne zerokuponowe i o stalym oprocentowaniu stanowily:
Procentowy udzial w aktywach ogdlem
31.12.2017

Bl.44

31122016
86,87%

h) wskazanie aklywow obeigzonyeh ryzykiem przeplywow érodkow pienieanych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuzaych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wyslepuie ryzyko przeplywow pienigsnych wynikajgee ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest din dancgo instrumentu w opareiu o rynkowe stopy procentowe.

Na dzien hilansowy w sklad fokat Funduszu wehodzily papiery dhuzne o zmicnnym oprocentowaniu, ktore stanowily:

Procentowy udzial w aktywach ogdlem
3122017
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6,09%

30122016

8,40%
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2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FUNDUSZY RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego s ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowe] i ryzyko rozpigtosci kredytowe].
Uczesinicy funduszu akeeptujy niskie ryzyko kredytowe wynikajace 2z inwestycii w instrumenty dhuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne winzs si¢ z wydszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od winrygodnosci
kredytowe] emitenta.
Na dzien bilansowy w skiad lokat Funduszu wehodzily nicskarbowe papiery dhuzne, ktdre na dzien bilansowy stanowily:

Procentowy udzial w aktywach ogolem

31122017 31122016

7.19% 6,45%

Inwestycje w lokaty hankowe zwigzane s z ryzykiem kredytowym banku,
Pozostajgee na rachunkach bankowych wolne $redki sutomatycznie lokowane sg na jednodniowych fokatach overnight, Lokaty fe zakladine sa na okres jednego
dnia roboczego tub na okres obejmujgcy dzied otwarcia lokaty ornz nastepujnce po nim dni wolne od pracy. Dodatkowo czgéé srodkaw pienigznych zaajdowala sig
nit depozycie zabezpicezaigeym transakeje pochodne, Na deich bilansowy stanowily one:

Procentowy udzial w aktywach ogdlem

31.12.2017 31.12.2016
o 6,77% 1,71%
depozyt zabezpicezajgey  0,38% 0,12%

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosei akiywdw netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obeych.
Procentowy wdzial w aktywach ogdlem

31.12.20§7 31.12.2016
srodki pienigine w walutach obeych F.36% 0,22%
zagraniczne skladniki lokat 0,26% 6,48%%

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowal w wystandaryzowe i nicwystandaryzowane instrumenty pochodne. Inwestycje w kontrakty typu futures minty na celu ograniczenic ryzyka
inwestycyjnego. Zawicerane kontrakty typu forward minly na celu ograniczenic ryzyka walmowego na zngjdujaeych sig w portfelu denominowsnych w walwtach
obeych zagranicanych papierach warlosciowych, poprzez zabezpieczenic wartodei kursu wymiany walut na polski zloty. Z inwestowaniem w le instrumenty
awinzane sq podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmicnnosei Kurséw, mozliwosé stosowania diwigni finansowej, Kontrakty IRS umozliwiajg zarzgdzanic
ryzykiem stop procentowych. IRS duje mozliwosé zabezpieczenia przed przed obnizeniem stopy zwrotu 2 inwestycji.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bitansowym 31.12.2017 r.
Kontrukty terminowe typu futures:

Typ zajetej pozyc: Pozycja krotka - kontrakt terminowy na 10 leiny obligacje Skarbu Pagstwa DE0O001 102416
Rodzaj instrumentu pochodnego: Euro-Bund Fature Bond
Cel otwarcia pozycji: Efektywne zarzadzanie Sublunduszem, ograniczenie ryzykn inwestycyjnego
Warto$é otwartej pozycji (kurs*ilos¢*mnoinik) -B0.840 tys. EUR (500 kontrakiow)

Rozliczenie nustepuje 2 daty wyzasniceia, 2 warto$é ustatana jest na podstawie instrumentu
Warto$c i terminy przysziych stramieni pienigznych: bazowego, to znaczy na podstawie wartosei obligacii

Zyski i straty na kontraktach rozliczine sa codziennic w ramach systemu uzupelniania
Kwota bedgea podstawy przyszlych phatnosci depozytow zabezpicczjacych
Termin zapadalnosci/wygasnigeta instrumenty pochodnegoe 2018-03-08
Terminy wykonania instrumenty pochodnego 2018-03-08

Walutowe transakeje ferminowe typi FX forward z dostnwsy:

Tvp zagetef posyoii: Pozycja diuga - kontrakty terminowe s wymiang wakut po ustatonym kursie
Cel otwarcia pozycii: Efektywne zarzadzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
I, USD/PLN 2018-01-12

Rodzaj instrumenty pochodnego: Kontrakt forward na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
Wartos otwartej pozycji 272 1ys. PLN

Wartos¢ t terminy przyszlych strumieni pieniggnyche: do otrzymania 12,456 tys. 21

Kwoia bedgea podstawa preyszlych platnode 3.500 tys. USEX

Termin zapadalnosci instrumenty pochodnego 2018-01-12

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 2018-01-12

Kontrakty swapdw procentowych IRS (Interest Rate Swap):

Rodzaj instrumenty pochodnego: IRS

Cel olwarcia pozyeji: Efektywne zarzadzanic Funduszem

1. IRS 2022-11-21

Typ zajelej pozycli  Pozycja krotka - kontrakt na wymiang stop procentowych (zamiana stalej na zmienng)
Wartose otwirtej pozyci -136 tys. PLN
Wartosé i terminy preyszlych strumieni pienigznyeh  platnodei wykonywane co pot roku wg stawki WIBORGM
Kwota bedgea podstawy przyszlych platnosei 50.000 tys. PLN

Termin zapadalnodei instramentu pochodnego 2022-11-21
Terminy wykonania instrumentu pochodnego 2022-11-21
2 IRS 2022-11-24

Typ zajetej pozycii  Pozycja krotka - kontrakt na wymiang stop procentowych (zamisna stalej na zmienng)
Wartos¢ olwarlej pozycji -E60 1ys, PLN
Wartosé | lerminy preyszlych strumieni pienigznyeh  platnodei wykonywane co pot roku wg stawki WIBOR6M
Kwota bedaes podstawa przyselych platnosei 50,000 tys, PLN
Termin zapadutnosei instrumentu pochodnego 2022-11-24
Terminy wykonania insfrumentu pochodnege 2022-11-24
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6.

IRS 2023-11-28
Typ zajelep pozyeji
Wartost otwarlej pozyeji
Wartosc i lerminy przyszlyeh strumieni pieniganych
Kwotn bedaca podstawy przyszlych platnosei
Termin zapadalnosct instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

IRS 2022-12-11
Typ zajgtej pozyeji
Wariosc olwarlej pozyeji
Wartos¢ i lerminy przysziyeh strumieni pienigznych
Kwota bedaea podstawy przyszlych platnosei
Termin zapadalnosei instrumentu pochodnego
‘Terminy wykoenania instrumentu pochodnego

RS 2022-12-12
Typ znjetej pozyeji
Wartosé otwartej pozycji
Wartodé | ferminy przyszlych strumieni pienigznych
Kwota bedaca podstawsy przyszlyel platnodei
Tenmin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

IRS 2022-12-27
Typ mjetej pozyeji
Warlosé otwarle] pozycii
Wartosé i terminy preyszlych strumieni pienigznych
Rwota bedgen podstiawg preysziych plainosed
Termin zapadalnodei instruments pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Pozycja krotkn - kontrakt na wymiang stop procentowyeh (zamiana stalej na zimicnng)
-48 tys. PLN
plamoscei wykonywane ¢o pad roku wi stawki WIBOREM
50.000 tys. PLN
2022-£1-28
2022-11-28

Pozycja krdtka - kontrakt na wymisng s16p procentowych (zamiana stalej na zmienni)
26 1ys. PLN
platnoscei wykonywane co pal roku wy stawki WIBOR6M
50.000 tys, PLN
2022-2-11
2022-12-11

Pozycia krdtka - kontrakt na wymiane stdp procemiowych (zamiana stalej na zmienng)
<25 1ys. PLN
platnodci wykoenywane co pot roku wg stawki WIBOR6M
56.000 tys, PEN
2022-12-12
2022-12-12

Pozyceja krotka - kontrakt na wymiang slap procentowych (zamiana stalej na zmicnng)
-1t tys, PEN
matnodei wykonywane co pol roku wg stawki WIBORGM
50,000 tys, PLN
2022-12-27
2022-12-27

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2016 1.

Kontrakty ferminowe typu fatures:
Typ zaigtej pozycji:

Rodzaj instrunentu pochodnego:
Cel otwarein pozyeji;
Wartodé obwartej pozyci (kurs*ilosé*mnodnik)

Wartosc 1 terminy przysziych strumicni pienigznych:
Kwota bedaea podstaws przyszlych platnodcet

Termin zapadalnosci/wygasnigcia instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Walutowe transakeje terminowe typu FX forward z dostawy

Typ zajetef pozyeji
Cel otwareia pozycji:

FXERUB/PLN 20170111

Rodzaj instrumenty pochodnego:

Wartosé otwartef pozyci

Wartodc i terminy preyszlych strumieni pieniganych:
Kwota bedgea podstawa pezyszlych platnose
Termin zapadalnosct instruments pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Typ zajetef pozyeyi:
Cel otwarcia pozyeji:

FXF_USID/PLN 20170120

Rodzaj instrumenty pochodnego:

Wartosé i terminy przyszlych strumieni pienigenych:
Wartos¢ otwartej pozych

Kwota bedgea podstawy przysziych platnosci
Termin zapadalnodct instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

2

e

FXF_USDIPLN_ 20170120

Rodzaj instrumenty pochodnego:

Wartosé i terminy przyszlych sirumieni pienigenych;
Warlosé otwartej pozycji

Kwota bedgca podstawy przysziyeh platnosei

Termin zapadalnodel instrumenty pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodiego

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty Obligacji 2

Pozycjn krotka - koatrakt terminowy ni 10 letnia obligacjg Skarbu Paststwa DEO0O1102390
Furo-Bund Future Bend
Efektywne zarzgdzanie Subfunduszem, opraniczenie ryzyka inwestyeyjnego
8.208 tys, EUR (50 kontraktow)
Rozliczenie nastepuje 2 daty wygasniceis, a wartodé ustalana jest na podstawie instrumentu
bazowego, lo znaczy na podstawie wartosei oblipacii
Zyski i straty na kontraktach rozliczane sg codziennic w ramach systeme uzupetniania
2017-03-08
2017-03-08

Pozyeja diuga - kontrakty terminowe na wymiang walut po ustalonym kursie
Efektywne zarzgdzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego

Kontrakt forward na wysiang walut po ustalonym kursie RUB/PLN
=32 tys. PLN
do zaplaty 10,235 tys, PLN
F530.000 tys. RUB
2007-G1-09
2017-05-00
Pozysju krotka - kontrakly terminowe na wymiang walut po ustalonym kursie
Efcktywne zarzgdzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego

Kontraké forwird na wymiang walut po ustalonym kursie USTVPLN
do ofrzymanin 20,867 tys, PLN
<37 tys. PLN
5.000 tys. USD
2017-01-20
2017-01-20

Kontrak! forward na wymiang wahi po ustalonym kursie USD/PLN
do otrzymanin 22.853 tys, PLN
-140 tys. PLN
5.500 tys. USD
2017-01-20
2017-01-20
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kX

FXF USD/PLN 20170127

Rodzaj instrumenty pochodnego:

Wartos¢ i terminy preyszlych strumieni pienigznych
Warto§¢ otwartef pozycji

Kwota bedaca podstawa preysztych platnosci
Termin zapadalnosei instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

4. FXF EURPLN 20170120

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Wartodé i terminy preyszych strumieni pienigzaych:
Wartos¢ otwartej pozycii

Kwota bedien podstawy przysziveh platrosei
Termin zapadalnodci instrumentu pochednego
Terminy wykonania insteumentu pochodnego

5.

FXF USD/PLN 20170203

Rodzyf instrumentu pochodnego:

Wartos¢ otwartej pozyeji

Warto$c 1 ferminy przysziych strumieni pienigznych:
Kwola bedgea podstawy przysedyeh platnosei
Termin zapadalnodci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrmmentu pochodnego

Kontrakty swapdw procentowych IRS {Interest Rate Swap):

Rodzaj instrnamentu pochodnego:
Cel otwarcia pozycji:

1.

IRS1000195
Typ zaj¢te] pozycji
Wiros¢ otwartej pozyeji
Wartosé i terminy przysziych strumieni pienigznych
Kwota bedaca podstawy przyszlych platnosel
Termin zapadalnosei instrumentw pochodnego
Terminy wykonania instrumenti pochodnego

IRS10G0198
Typ zajglej porycji
Wartosc otwariej puzycji
Warto$é i terminy przyszlyeh strumieni pieniginych
Kwota bedgea podstawsy przyszlych platnosei
Termin zapadalapsei instrumentu pochodnego
Terminy wykonaniz instrumentu pochodnego

IRSI000199
Typ zajelej pozycji
Wartos¢ otwarlej pozycji
Warto$¢ i terminy przys#lych strumieni pienigzaych
Kwota bedgca podstawy przyszlych platnosel
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonaniz instrumentu pochodnego

IRS1000207
Typ zajetef pozycji
Wartos¢ olwarlej pozyciji
Wartosc i terminy preyszlych strumieni pienigzaych
Kwota bgdycn podstawa przyszlych platnodei
Termin zapadalnosei instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

NOTA 7
TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY BO ODKUPU

Fundusz nie zawart transakeji tego typu.

NOTA 8
KREDYTY | POZYCZKI
Fundusz nie zaciaggal kredytow i potycrek.

NN Speciatistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty Obligacji 2

Kontrakt forward na wymiang walul po ustalonym kursie USDVPLN
do otrzymania 28.328 tys, PLN
3t tys. PLN
6.700 tys. USD
2017-01-27
2017-01-27

Kontrakt forward na wymisng walul po ustatonym kursic EUR/PLN
do otrzymania 8.834 tys. PLN
22 tys, PLN
2.000 tys. EUR
2017-01-20
2017-01-20

Kontrakt forward na wymiang walut po ustalonym kursie USDVPLN
473 tys. PLN
do otrzymanin 30.588 tys. PEN
7.200 tys, USD
2017-02-03
2017-02-03

IRS
Efektywne zarzgdzenie Funduszem

Pozycia krétka - kontrake na wyminng stop procentowyeh (zamiang stale na zinienng)
<24 1ys. PLN
platnodei wykonywine co pol roku wy stawki WIBOR6M
30,000 tys. PLN
2026-11-25
2026-11-25

Pozycja krotka - kontrakt nit wymiang stop procentowyels (zamiana stalej na zmienng)
36 tys. PLN
platnosci wykonywane co pol roku wg stawki WIBORG6M
30,000 tys. PLN
2026-06-29
2026-06-29

Pozycja dluga - kontrakt na wymiang stop procentowych (zamiana zmicnne} na staty)
-47 tys. PLN
atnosei wykonywane co pdl roku wg stawki WIBOROM
150.000 tys. PEN
2026-06-30
2026-06-30

Pozycja dluga - kontrakt na wymiang s10p procentowych (zamiang zmicnnci na stalyg)
200 iys. PLN
platnodei wykonywiane co pdl roku we stawki WIBORGM
30,000 tys. PLN
2026-07-01
2026-07-01
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NOTA 9
WALUTY | ROZNICE KURSOWE

E WALUTOWA STRUKTURA POZYCJE BILANSU, 2 podziatem wy walut i po przeliczeniu ns waltde polsks

Na rachunkach bankowych zrajdowaly siy érodki pienigzne w walutach obeych:
3r.12.2017
w walucie obeej:

4243 EUR

34 HUF

4 RON

392 RuUB

2523 TRY

2447 USD

81 ZAR

Cuzgsé aktywow zainwestowanych w papiery warlodciowe emiteniéw zagranicznych denominowana jest w walutach obeych, Na potrzeby codziennej wyceny

w przeliczeniu:

31.12.2016

w walucie obeef: w przeliczenin:

17 696 PLN 754 EUR 3336 PLN
0 PLN 38 HUF 1 PEN

4 PLN 4 RON 4 PLN

24 PLN 207 RUB 14 PEN
23306 PLN 890 TRY 1 056 PLN
83518 PLN 21 USD 89 PLN
23 PLN 7T ZAR 24 PLN

wyliczana jest warlod€ tych aktywdw w zlotych polskich, Wartesé zagranicznych papicrow wartoiciowych denominowanych w walucie obeej wyniosta:

22007 31.12.2016
w walucie obeej; w przeliczeniu; w walueie obeej: w przeticzeniu:
- EUR - PLN 1 566 EUR 6927 PLN
- TRY - PLN 17157 TRY 20360 PLN
1553 USD 5405 PLN 25 136 USD 1035 050 PLN
Nu naleznosetach z tytulu instrumentéw pochodnych znajduje sig:
31122017 ane2zne
w walucie obeej: w przeliczeni: w walucie obeej: w przeliczenim
- BEUR - PLN 23 EUR 100 PLN
Na pozostalych naleznosciach znajduje sig:
31.12.2017 31.12.2016
w walucie obceej: w przeliczeniu: w witlucie abegj: w przeliczeniu;
- RUB - PLN 150 RUB 10 PLN
- ZAR - PLN 28 ZAR 9 PLN

Pozestile pozycie bilansu Funduszu wyrazone si wylicznic w zlotyel polskich.

2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w Lys.#1)

4L01.2007

JLi122087

obligacje - zrealizownne roznice kursowe (HUF) -
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (RON)
obligacje - zreabizowane roznice kursowe (RUB)
obligncje - zrealizowanc roznice kursowe (TRY)
abligacje - zrealizowane roznice kursowe (ZAR)
obligagje - niezrealizowane régnice kursowe (TRY)
obligiacie - niezrealizowane roznice kursowe (USD)

1542
418

HL0L2016
31122016
2110
2999
3309

35

182

6 187

3. UIEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, w podeiale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)

61012017

JL122017

obligicie - zrealizowane rdznice kursowe (EUR) -157
obligacje - zreatizowane réemnice kursowe (HUF) -163
obligacje - zrealizowane rdznice kursowe (RUI) -1 625
abligacie - zrealizowane roznice kursowe (TRY) -1274
obligagje - zrealizowane rdznice karsowe (LISD) -3 435
obligacje - niczrealizowane raznice kursowe (EUR) -112
abligacje - niezrealizowane rdinice kursowe (TRY) -
obligacje - niezrealizowane rgznice kursowe (USD) -6 922
Zrealizowane rdZnice kursowe razem 5112
Niezrealizowane rdznice kursowe razem -6 616

012016
31.12.2016

-t 877

2362
33
-418

4408
5736

4. SREDNIKURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2017)

EUR (euro} - 4,1709

HUF (forint wegierski) za 1040 - 1,3449
TRY (lira twurecka) - 06,9235

RON (lej rumunski} - 00,8953

NOTA 10
DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
1L ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zh)

0L01.2817

Grupy lokat  sr12207

Obligacje -3 689

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego i
iwestowimia majace siedzibe 2a granicy

tnstrumenty pochodne 7 068

Razem 1379

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligagji 2
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USD {dolar amerykanski) - 3,4813
ZAR (rand) - 0,2832
RUB (rubel rosyjski) - 0,0604

01012016
3122016

19221
2135

577
27073



2. WZROST (SPADEK) MIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATAY Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zi)

01.61.2017 BLOL20IE
Grupy lokat 11722007 3L12.2016

Obligacje 34 479 -47 692
Instrumenty pochoedne -851 629
Razem 33628 -47 (163

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCLL
Nie dotyczy.

4. WYPLACONTE ROCHODY FUNDUSZU

Stutut Funduszu nie przewiduje wyplacanta dochodow Funduszu uezestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa,

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

1LKOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzysiwo z whasnych srodkéw, w tym 2 wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszly operacyjne Funduszu, 2 wyjitkiem koszdw z tytubn uslug
muklerskich, oplat transukeyjnych zwigzane z nabywaniem i zbywanicm paepierow warloseiowych i innych instrumentow finansowych, oplat za rozliczenie
transakeji oraz oplat za transfer papierow wartosciowych, koszidw zwinzanych z zawieraniem umow pozyczek instrumentéw finansowyeh, prowizji bankowych
zwigzanych z przekazywaniem Srodkow pienigznych i obstugg rachunkow bankowych, podatkéw i innych obcigzen natozonych przez wlasciwe organy puistwowe
w zwigzku z dzialninodety Funduszy, ktére pokrywane sg bezposrednio z aktywdw Funduszu i nie podiegajy limitowaniu,

2. KOSZTY FUNDUSZY AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANYCH BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy,

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESC ZMIENNED)

Towarzystwo nit konies kazdego miesigea pobiera wynagrodzenie wynoszaee max. 1% w skali roku, nitliczone od wartodei aktywow netto funduszu w danym dniu
wyceny. W ciggu okresu objetego sprawozdaniem Towarzystwo pobicralo wynagrodzenie w faktycznej wysokodel w skalt roku w wysokodei $,533%. Towarzystwo
nie pobiera wynagrodzenia zmicnnego.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
30422007 31122006 3122015

Wartos¢ aktywow netto na koriee roku ehrotowego (w tys.2}) 2107 186 1 089268 2011937
Wartos¢ aktywow netto na j.i. sa koniec roku obrotowego (w z) 282,00 270,48 265,69

Warszawa, 20 kwietnia 2018 1.

NN Specialistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarly Obligaci 2
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7. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3

4)

6)

Informacje o znaczgcych zdarzeninch dotyczycych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za bielgey okres
sprawordawczy.
Nie zaszly.

Informacje 0 znaczgeych zdarzeniach jalie nastypily po dniu bilansowym, a nieawzglednionych w sprawozdaniu finansowysm,
Nie zaszly.

Zestawicnie oraz objasnienie réinic pomigdzy danymi njawnionymi w sprawezdaniu finansowym i w pordwnywalnych danych
finansowych a uprzeduio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawezdaniami finansowymi.
Nie zaszly.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnodci co do moiliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnoici ze wslnzaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane,
Nic dotyczy.

Inne informacje nic wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istoiny sposéb wplyngé na ecene sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zminn.
Nie dotyezy.

Warszawa, 20 kwictnia 2018 r.

NN Specjulistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligagji 2
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Sprawozdanie z dzialalno$ci NN Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty Obligacji 2 (Fundusz) w
okresie od I stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.

Zeadnie z wymogami art. 49 Ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosei (Dz.U. z 2018 r. poz. 395 z podéniejszymi zmianami)

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestyeyjnych S.A. (NN [P TFI, Towarzystwo} przedstawia sprawozdanie z

dzialulnosci NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty Obligacji 2.

Istatne informacje o stanie majatkowym | sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanyeh efekiow eraz wskazanie czynaikow ryzyka | opis

zagrozen,

I

b3

Zdarzenia istotnie wplywaigee na dzialalno§é Funduszu, jakie nastgpily w okresie sprawozdawczym, a takze po jego zakoficzeniv

W dniu 19.12.2017 roku w skiad Zarzadu Towarzystwa powolany zostal pan Lukasz Adad. Sklad Rady Nadzorczef Towarzystwa ulegl
zmianie i rozszerzeniu. Pan Frank van Geel oraz Marten Nijkamp zrezygnowahi z funkeji czlonkéw Rady zas Pan Herman Zoetmuider,
Pani Marice Thewessen, Pani Justyna Béjko oraz Pan Piotr Linke zostali powolani do skiadu Rady, przy czym dwie ostainie osoby jako
niezalezni iej czfonkowie.

Podstawowe dune o Funduszu

Fundusz utworzony na podstawie przepisow ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz, U. 2 2018 r. poz. 56). Czas funkcjonowania Funduszu jest nieoznaczony. Fundusz jest alternatywnym
funduszem inwestycyjnym dzialajageym jako specjalistyczny fundusz inwestycyiny otwarty.

2.1.Przewidywany rozwdj Funduszu

Fundusz bedzie koatynuowal dzialaingsé inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycying okreslong w statucie. Fundusz dokonujgce lokat
aktywdw nadal bedzie stosowal nastepujace zasady dywersyfikagji: diuine papiery wartosciowe i instrumenty rynku picnigznego
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarh Panstwa beda stanowily co najmniej 50% wartosei aktywow netto Funduszu,
Przedimiotern lekat Funduszu nie bedg akcje ani inne instrumenty udzialowe. Zarzadzajge Funduszem wybicrane bgda instrumenty
dhuzne, ktdre pozwalaja na wzrost wartosci aktywdw przy umiarkowanym ryzyku inwestycyjnyn:. W tym celu koncentrujemy si¢ na
analizie atrakcyinosci ebligacji o rdznyeh terminach zapadalnodel, zmianach stép procentowych, ryzyku kredytowym emitentOw oraz
wplywie inwestycji na sredni okres do wykupu portiela inwestycyjnego.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W okresie sprawozdawezym Towarzysiwo kontynuowato polityke inwestyeyjng Funduszu majacg na celu wzrost wartosci akiywow

Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Realizujge cel inwestycyjny, Fundusz zdecydowany wigkszasé aktywow lokowal w

srednio- i dlugoterminowe instrumenty dluzne emitowane przede wszystkim przez Skarb Padstwa. Czgsé aktywow byla ulokowana w

instrumentach pochodayeh oraz na rynkach zagranicenych.

Aktualna 1 przewidywana sytuacja finansowa

Sytuncja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada srodki wystarczajgee do regulowania biezgcych zobowigzah, Na preyszhy

sytuacie Funduszu ngjwickszy wplyw bedzie miala sytuaca plynnodciown na rynku obligacii skarbowych.

Udzialy wilasne

Fundusz nie nabywal wlasnych jednostek uczestnictwa.

Posiadane przez Fundusz oddziaty

Nie dotyczy.

Instrumenty finansowe w zakresie:

7.1, ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktocer przeplywow rodkéw pieni¢anych oraz utraty plynnosci finansowed, na jukie
narazona jest jednostka,

7.2, przyjetych przez jednostke celach | metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, lgcznie z metodami zabezpieczenia istotnych
rodzajéw planowanych transakeji, dia kiérych stosowana jest rachunkowosc zabezpieczen,

W Funduszu wystepuje umiarkowany poziom ryzyka wynikajucy z inwestycji srodkdw Funduszu pidwnie w diugoterminowe

instrumenty diuzne, Z inwestycjami Funduszu wigZy sig nastepujgee rodzaje ryzyka:

Ryzyko rynkowe

Dla Funduszu gléwnymi elementami ryzyka rynkowego jest ryzyko stopy procentowej.

Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryvzyko spadka warteéel inwestycji spowodowane niekorzysinym ruchem rynkowych stdp

pracentowych. Zrédlami ryzyka stopy procentowej sa m.in. wzrost inflacji (biezgeej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju

gospodarczepo generujace ryzyko wzrostu cen (inflacji), spadek stopy oszezgdno$ei w gospodarce, negatywna ocena przez inwestorgw

przyszlej sywuacji fiskalnej kraju, wzrost stdp procentowych w innych krajach. ;
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Ryzyko kredytowe
Glownymi elementami ryzyka kredytowego sq rvzyko niedotrzymania warunkdw, ryzyko obniZeniz oceny kredytowej i ryzyko
rozpietodei kredytowej.
Ryzyko niedotrzymania warunkdw, obejmuje ryzyko spadku wartosei aktywow netto Funduszu spowodowane niedotrzymaniem
warunkéw kontraktdw finansowyeh przez emitentdw instrumentdw dluznych. Ryzyko niewyplacalnodel pelega na niesplaceniu preez
emitenta w terminie naleznej kwoty 7 tytuty wyemitowanych instrumentdéw dluznych. Ryzyke obnizeniz oceny kredytowej obejmuje
ryzyko spadku wartodci imwestycji spowadowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentéw lub poszezegdlnych emisji,
dokenywanych przez wyspecjnlizowane instytucie ratingowe. Obligacje i inne dluine papiery wartosciowe emitowane przez
podmioty o niskim ratingu sy zasadniczo uwaZane za papiery o wyzszym poziomie ryzyka kredylowego i wyZszym
prawdopodobiefistwie niewywigzania sig przez emitenta z przyjgtych na sicbie zobowiqzad, Wystgpienie trudnosci finansowych lub
ekonomicznych u emitenta moze mie¢ wplyw na wartosé tych papieréw wartosciowyeh. Ryzyko rozpigtadei kredytowej to ryzyko
spadku wartodel inwestycji spowodowane zmianami rozpigtosei kredytowej dln danej emisji, czyli réznicy migdzy rentownoseiy
danego instrumenty dluznego a rentownosceiy instrumentow dluznyeh emitowanych przez panstwo,
Ryzyko kredytowe, w tym ryzyko niewyplacalnodei emitenta diuzaych instrumentow finansowych bedgcych przedmiotem inwestycji
jest niskie.
Fundusz dazy do ograniczenia ryzyka kredylowego poprzez inwestowanic §rodkéw w instrumenty dluzne emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Paistwa. Inwestveje w papiery komercyine oraz obligacie municypalne i korporocyine wigza si¢ z
wyzszym poziomem ryzyka kredylowego, uzaleznionym od wiarvpodnosei kredvtowej emitenta. Inwestycje w tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granicy lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy
obcigzone sg ryzykiemn pochodzicym od ryzyka lokat takiego funduszu. W przypadku inwestycjii w lokaty bankowe ryzyke
kredytowe Funduszu zwigzane jest z ryzykiem kredytowym banku. Ze wzgledu na restrykeyjng polityke NN Investment Partners
dotyczaca wyboru bankow, w ktdrych zarzadzane przez to towarzystwo fundusze mogy zawieral depozyty bankowe ryzyko
kredytowe ponoszone przez uczestnikow Fanduszu okreslié mozna jako niskie.

Ryzyio plynnosei:
Ryzyko pivnnodei jest érednie. Ryzyko fo wyslepuje najczgsciej przy probie sprzedazy znaczaei ilodci posiadanych aktywow,
szczegblnie jesli plynnosé obrotu danym instrumentem nie jest wysoka, Nastepuje wéwezas naruszenie strukiury popytu i podazy
prowadzgce do istotnej zmiany ceny rynkowej. Ryzyke plynnosel w Funduszu jest $rednie. Wigze si¢ one z trudnoseig odsprzedazy
sklndowych inwestycji Funduszu pizy zachowaniu ceny rynkowej. Ryzyko plynnosci zwigzane z inwestyciami na rynkach
wschodzacych jest czgsto wyisze od inwestycji na rynkach rozwinigtych,

Ryzyko zwlgzane z zawieraniem uméw, ktérych przedmiotem sy Instrumenty Pochodne:

W ramach reaslizacji polityki inwestycyjnej Fundusz moze dokonywaé lokat w instrumenty pochodne, w tym takze
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu, w celu ograniczenia ryzyka
inwestycyjnego lub w celu sprawnego zarzgdzania portfelem inwestyeyinym Funduszu,

Ryzyke nieodlacznie zwigzane z opciami, kontraktami walutowymi, swapami, kontraktami terminowymi i opcjami na takie
kontrakty pelega na tym, ze: powodzenie zalezy od zdolnosei zarzadzajgeego portfelem do dokladnego przewidzenia trendbw
dotyczacych akiywdw bazowych; istnicje niedoskenaly zwigzek pomigdzy cena opcji, kontraktéw terminowych lub opgji na e
kontrakty a zmianami wartodci aktywaow hazowych bedgeych przedmiotem zabezpieczenia; umigjgtnodel konieczne do korzystania z
tyeh instrumentow roznia sie od tych, jakie niezbgdne sq przy doborze papieréw wartodciowych w ramach portfela; moga
wystepowaé braki plynnogei na rynku wtdrnym danego instrumentu pochodnego w danym czasie; oraz istnieje ryzyko, ze Fundusz
nie bedzie w stanie zajad pozycii na instrumencie pochodnym w korzysinym okresie tub ryzyko tego, ze fundusz bgdzie zmuszony do
zamkniecia tokiej pozyedi w nickorzystnym okresic. W przypadku zawarciz przez Fundusz transakcji na niestandardowych
instrumentach pochodnych, jest on narazony na ryzyko kontrahents. Ponadte korzystanie z pochodnych instrumentdw finansowych
winze sig z ryzykiem tzw, diwigni finansowej.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomacy instrumentéw pochodaych, Fundusz nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.
Ryzyko finansowe Funduszu zarzgdzane jest poprzez system limitow inwestyeyjnych. Limity 1e monitorowane sg na bazie dzienncj,
a ewentualne przekroczenie dostosowywane sg niezwlogznie,

8. Kluczowe finansowe i niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dzialalnodein jednostki;

Na dzier: 31.12.2017 roku:

- skladniki jokat: 1.846.699 tys. z
- warto$¢ aktywow netto: 2,107.186 tys. 2t
- wartod¢ aktywdw netio na jednostke uczestnictwa: 282,00 zi
- liczba jednostek uczestaictwa: 7.472.400,080269
- przychody z lokat: 62.965 tys. zi
- koszty Funduszu netto: 14.289 tys. zi




- zrealizowany i niczrealizowany zysk: 37.007 tys, 7t

- zrealizowany zysk ze zbycia lokat: 3.379 tys. «t
- wzrost niezrealizowanego zysku z wyceny fokat: 33.628 tys. zt
- wynik z operacji: 85.683 tys. zt
~ wynik z operacji na jednostke uczestnictwa: 1147 21

Na lokaty Funduszu skladaly si¢ dluzne papiery wartoSciowe, ktore stanowily 87,53% akiywow, oraz wystandaryzowane i
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Wartodé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie od 01.01.2017 r. do 31.12.2017 r. wzrosla 0 4,26% i Fundusz wykazal
dodatni wynik z operacji.

Warszawa, 20 kwictnia 2018 r.
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Ujawnienie informacji na podstawie art. 222 d Ustawy o fanduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U, z 2018 r. poz. 56) (,,Ustawa®)

3

Liczba pracownikéw podmiotu, kiory zarzadza alternatywnym funduszem inwestyeyjnym oraz catkowita kwota
wynagrodzett wyplaconych preez podmict, ktory zorzgdza alternatywnym funduszem inwestycyjnym, pracowaikom, w
tym odrgbnie, calkowitg kwolg wyragrodzen wyplaconych osobom, o kidryeh mowa w art. 47s ost. | i art. 70 ust. 1

Na dzied 31 gradnia 2017 roku Towarzystwo zatrudnialo w przeliczeniu na pelre etaty 62 pracownikow, wtym 2 osoby

i UMOWE DA Zastgpsive,

W tym, osoby, o ktorych mowa
wart, 47 a ust. 1 Ustawy

Liczba pracownikow na dzien )

. .
31422017 62 v
Calkowita kwota wynagrodzen, w tym: 16 935 658,46 5981 184,04

Wynagrodzenie siale*)

13665 741,12

4 543 653,18

Wynagrodzenic zmienne**)

3 269 867,34

I 437 530,86

*) Kwota wynagrodzenis stalepo obejimuje: wynagrodzenic zasadnicze, wynagrodzenie urlopowe, wynagrodzenie
chorobowe § zasilki, dwindezenia zwigznne 2 rozwigzaniem umowy, inne $windczenia na rzecz pracownika pokrywane

przez. pracodawce,

“* Kwoe wynagrodzenia zmiennego obejmuje: premie roczng wyplaceny za rok 2016 oraz premic kwartalne za okres
od 40 2016 do 3Q 2017, nagrody speciaine, ete,

Kwaota wynagrodzenia dodatkowego (wynagrodzenia uzaleznionego ad wynikéw funduszu inwestycyinego)
wyplaconego z2 Srodidw alternatywnego funduszu inwestycyjnego;

Towarzystwo nic pobiera wynagrodzenia zmiennego.

Warszawa, 20 kwietnfa 2018 r.
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NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

Ujawnienie informacji na podstawie art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzanin
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2618 r. poz. 56) (,,Ustawa®)

Zgodnie z wymogami art, 222 b Ustawy z dnia 27.03.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r, poz 56) Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (NN IP TFI, Towarzystwo) przedstawia ponizsze informacje.

L. Informacja o udziale procentowym aktywéw, ktére sy przedmiotem specjalnych ustalen w zwiazka z ich
nieplynnoseia.

W funduszu nie wystepujg aktywa, ktore sy przedmiotem specjalnych ustalen w zwiazku z ich nicplynnodcisg,
2. Informacja o zmianach regulacji wewngtrznych dotyczseych zarzqdzania plynnoscis.
W trakcie 2017 roku nie dokonywano zmian regulacji wewngtrznych dotyczacych zarzadzania plynnoseia.

3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzi)dzania ryzykiem stosowanych przez podmiot nim
zarzydzajacy.

Na dzien 31 grudnia 2017 r. fundusz posiadal umiarkowany poziom ryzyka rynkowego.

System zarzgdzania ryzykiem w NN Investment Partners TFI S.A. obejmuje wszystkie rodzaje ryzyka istotne w zarzadzaniu
funduszami inwestycyjnymi, Sklada si¢ on z polityk i procedur dotyczacych ryzyka rynkowego, kredylowego, kontrahenia
i plynnoéci i ryzyka operacyjnego.

Najwazniejszym narzgdziem do pomiaru ryzyka rynkowego jest miara wartosci zagrozonej (VaR), Kéra uzywana jest do
pomiaru ryzyka calego portfela jak réwniez ryzyka poszczegdlnych skladnikow lokat. Jej dopelnieniem sg testy warunkdw
skrajnych. Obliczenia przeprowadzane sg codziennie i regularnie raportowane do Komitelu Inwestycyjnego oraz Zarzadu
Towarzystwa.

Ryzyko kredytowe i kontrahenta zarzadzane jest poprzez system wewngtrzaych limitw inwestycyjnych dotyczgeych
lokowania aktywow w instrumenty finansowe cmitowane przez podmioty posiadajace odpowiednia oceng wiarygodnosei
kredytowej oraz dokonywania transakcji z brokerami/bankami dajacymi rekojmie nalezytego wykonania umowy brokerskicj
badZ umowy kupna/sprzedazy instrumentu finansowego.

Ryzyko plynnosci zarzadzane jest za pomocy miary Exit Time, kiéra micrzy czas (w dniach) potrzebny do likwidacji calogei
pozycji w portfelu funduszu. Exit Time portfela to srednia miar Exit Time dla poszezegdlnych instrumentdw wazona wagami
tych instrumentéw w portfelu. Ryzyko plynnosei kontrolowane jest na bazie typodniowej poprzez monitoring aktualnych
wartosci £xir Time dla poszezegblnych skladnikow funduszu i okreslenie czasu potrzebnego do likwidacji okreslonej czedei
portfela. Analizowane jest takze jaky czgs¢ portfela funduszu mozna spienigzyé w ciagn ustalonego czasu. Wyniki kontroli
raportowane s3 do zarzadzajgeych funduszami i uwzgledniane w procesie inwestyeyjnym.

Ryzyko operacyjne zarzgdzane jest poprzez zebranie i analize wszystkich zdarzen operacyjnych majgeych lub mopgeych mied
wplyw na wynik funduszu lub poziom obslugi jego uczestnikéw. Zdarzenia te s dyskutowane na comiesiecznych Komitetach
Ryzyka Operacyjnego a odpowiednic wnioski i propozycje dzialan naprawczych przckazywane do akeeptacji Zarzadu
Towarzystwa.

Warszawa, 20 kwietnia,
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Informacja o zamianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej oraz wysokosci zastosowanej dZzwigni
finansowej

Zgodnie z wymogami art. 222 b ust. 2) Ustawy z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r., poz. 56) Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (NN IP TFI,
Towarzystwo) przedstawia ponizsze informacje.

1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI.

Towarzystwo oswiadcza, iz trakcie 2017 roku nie nastapily zmiany maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszy/Subfunduszy
zarzgdzanych przez Towarzystwo, kidry moze by¢ stosowany w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub

gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI, ktore s przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku
z ich nieplynnoscia.

2. Informacja o wysoko$ci zastosowanej dzwigni finansowej AFI.

31.12.2017 r.
Maksymalny
Fundusz poziom dZwigni | Wysoko$¢ diwigni Wysokos$¢ dzwigni
finansowej AFI finansowej AFI finansowej
metoda brutto metoda zaangazowania

NN Akcji 2 SFIO 2 0,967 1,040
NN Obligacji 2 SFIO 2 1,169 1,247
Fundusz Wlasnosci Pracowniczej PKP SFIO 2 0,990 1,000
subfundusz NN (L) Ameryki Lacifskiej 2 0,949 1,000
subfundusz NN (L) Depozytowy 2 0,979 1,000
subfundusz NN (L) Globalny Diugu Korporacyjnego 2 0,980 1,000
subfundusz NN (L) Spélek Dywidendowych USA 2 0,967 1,000
subfundusz NN (L) Europejski Spolek 2 0,979 1,000
Dywidendowych

subfundusz NN (L) Globalny Spotek Dywidendowych 2 0,979 1,000
subfundusz NN (L) Japonia 2 0,976 1,000
subfundusz NN (L) Nowej Azji 2 0,950 1,000
subfundusz NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych 2 0,977 1,000
(Waluta Lokalna)

subfundusz NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji 2 0,947 1,000
subfundusz NN (L) Spotek Dywidendowych Rynkéw 2 0,974 1,000
Wschodzacych

subfundusz NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji 2 0,940 1,000
subfundusz NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji 2 0,981 1,000
subfundusz NN (L) EUR Stabilny Globalnej Alokacji 2 0,952 1,000
subfundusz NN Perspektywa 2020 2 0,977 1,000
subfundusz NN Perspektywa 2025 2 0,981 1,000
subfundusz NN Perspektywa 2030 2 0,981 1,000
subfundusz NN Perspektywa 2035 2 0,977 1,000
subfundusz NN Perspektywa 2040 2 0,977 1,000
subfundusz NN Perspektywa 2045 2 0,973 1,000
subfundusz ING Pakiet Dynamiczny 2 0,967 1,000
subfundusz ING Pakiet Ostrozny 2 0,956 1,000
subfundusz ING Pakiet Umiarkowany 2 0,968 1,000

Warszawa, 20 kwietnia 2018 r.

Malgorzata Barska
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Katowice, 20 kwietmnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2 (zwanego dalej Funduszem) oswiadeza, ze
dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegélnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartodciowych oraz pozytkéw z tych
aktyw6éw przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za
okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r., sporzadzonego 20 kwietnia 2018 r., sg
zgodne ze stanem faktycznym.

NG BANK SLASK! Spotka Aleyjna

Centram Wsparot siezevel
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