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OD 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO 30 CZERWCA 2016 ROKU

Dla Akcjonariuszy NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego polrocznego sprawozdania finansowego NN
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2 z siedzibg w Warszawie,
ul. Topiel 12 (,,Fundusz”), na ktore sklada si¢: wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2016 roku, rachunek wyniku
z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, za okres szesciu miesigcy koficzacy sig tego dnia
oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,pétroczne sprawozdanie finansowe”).

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny
za sporzadzenie i rzetelna prezentacje powyzszego pofrocznego sprawozdania finansowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) oraz wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych i innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Naszym zadaniem bylo
przedstawienie wniosku na temat tego potrocznego sprawozdania finansowego w oparciu o
przeprowadzony przeglad.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzili$my stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ushlug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki
wydanego przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych
(IAASB). Przeglad poirocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczego6lnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos$¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu
istotnie rézni sie od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
ze zidentyfikowali$my wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zalaczonym péirocznym
sprawozdaniu finansowym.
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Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzié¢, iz zalaczone
potroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej NN Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Obligacji 2 na dzien 30 czerwca 2016 roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu
miesigcy konczacy sie tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujgcymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowos$ci oraz wydanych na jej
podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowiazujacymi przepisami prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Dymek

luczowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 9899
Komandytariusz, Pelnomocnik

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.






NN investment
partners

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.

Szanowni Panistwo,

Pierwsza potowa 2016 roku obfitowata w wydarzenia, ktdre silnie wptywaty na rynki finansowe. Inwestorzy nie zdazyli jeszcze
ochtong¢ po silnych wahaniach indekséw akcji z minionego roku, a juz musieli zmierzy¢ sie z wyzwaniami, jakie przyniést poczatek
obecnego. Impulsem do spadkéw indekséw w styczniu i lutym br. byta taniejaca ropa, wywierajaca presje na spétki z branzy
wydobyweczej oraz kraje rozwijajace sie, w duzej mierze uzaleznione od eksportu surowcéw naturalnych. Apogeum negatywnych
informacji i emocji obserwowali$my w lutym. Do obaw o $wiatowg recesje dofaczyt strach o kondycje europejskiego sektora bankowego.
Ekstremalny pesymizm wyznaczyt lokalny ,dotek” cen i w kolejnych miesiagcach $wiatowe indeksy rosty. Od marca na rynek zaczety
naptywac pozytywne informacje. Cena ropy zaczeta rosng¢, poprawity sig dane makroekonomiczne z USA, informacje z Chin sygnalizowaty
stabilizacjg a Bank Rezerwy Federalnej (FED) wstrzymat sig z dalszymi podwyzkami stép procentowych. Dzieki tym wydarzeniom éwiatowe
indeksy w kolejnych miesigcach silnie rosty. Wzrostom nie przeszkodzita nawet niespodziewana decyzja Brytyjczykéw o opuszczeniu Unii
Europejskiej. Poczgtkowa reakcja inwestoréw byta nerwowa, ale indeksy szybko odrobity straty. Efektem ,Brexitu” byt spadek
oprocentowania obligacji skarbowych na swiecie. Staly sie przez to jeszcze mniej optacalne i inwestorzy szukajac wyzszych stép zwrotéw
zaczeli wraca¢ do akcji i ryzykownych obligacji.

W$rdd trzech najlepszych strategii zarzadzanych przez NN Investment Partners TFI S.A. w pierwszej potowie roku byly dwa
rozwigzania z rynkéw obligacji o $rednim i stosunkowo wysokim poziomie ryzyka. Subfundusz NN (L) Globalny Diugu Korporacyjnego
zyskat 8,04%, a subfundusz NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) 11,74%. Po bardzo stabym minionym roku, oba rynki
zaczety obecny przy relatywnie niskim poziomie cen. Dlatego inwestorzy szybko dostrzegli te rynki i przy bardzo niskim oprocentowaniu
obligacji skarbowych zainteresowali sig ich kuponami.

Dobrze zachowaly sig réwniez obligacje polskie. Subfundusz NN Obligacji wypracowat 3,08%, osiagajac najlepszy wynik wéréd
funduszy otwartych o podobnej strategii. W czotéwce swojej kategorii znalazt sie takze subfundusz NN Lokacyjny Plus. Z wynikiem +1,7%
osiggnat drugi wynik wéréd 25 konkurencyjnych funduszy gotéwkowych inwestujacych w obligacje korporacyjne. Subfundusze NN
Gotdwkowy i NN (L) Depozytowy zakoriczyty pétrocze wynikami na poziomie odpowiednio + 0,49% i +0,43%.

W kategorii akcyjnej najlepsze wyniki osiggnely strategie inwestujace w akcje amerykarskie i rynkéw wschodzacych. Pierwsze
skorzystaty na oiywieniu gospodarczym za Oceanem, drugie na ostabieniu dolara i rosngcych cenach surowcéw. Subfundusz NN (L)
Spotek Dywidendowych USA zyskat 4,19%, a subfundusz NN (L) Spdtek Dywidendowych Rynkow Wschodzacych zyskat 2,64%. Na drugim
biegunie znalazty sig akcje europejskie i japoriskie. Europa caty czas ma napiets sytuacje polityczna oraz boryka sie z kryzysem
imigracyjnym. W tej sytuacji czgs$¢ inwestoréw podjeto decyzje o przeniesieniu $rodkéw na rynek amerykariski, co wplyneto na wyniki
funduszy. NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych stracit w pierwszym pétroczu 10,86%. Jeszcze mocniej, az 0 23,94% stracit NN (L)
Japonia. Po spektakularnych wzrostach w poprzednich okresach, w pierwszym pétroczu 2016 roku japoriskie akcje byly zdecydowanie
najgorsza inwestycjg. Akcje polskie znalazty sie pomigdzy Europg i USA. Subfundusz NN Akcji stracit w pierwszym potroczu 4,92%. Poza
wptywem czynnikéw zagranicznych, zadecydowata o tym zapowiedz zmian w OFE.

W pierwszym potroczu wprowadziliémy kolejne zmiany w ofercie produktowej NN Investment Partners TFI S.A.. Chcemy, aby
byta ona dostosowana do rynkowych trenddéw, dlatego tez wprowadziliémy dwie nowe strategie w ramach zmodyfikowanych
subfunduszy o globalnym zasiegu: NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji i NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji. To propozycje jakich
poszukuje wielu inwestoréw na polskim rynku ~ aktywnie zarzadzanych, opartych o réinorodne inwestycje z catego Swiata, mocno
niezalezne od sytuacji na polskim rynku finansowym. Te nowe strategie zastapity odpowiednio: NN (L) Zagranicznych Obligacji Rynkéw
Wschodzacych i NN (L) Globalnych Mozliwosci. W czasach duzej zmiennoéci promujemy rozwigzania, ktére starajg sie te zmienno$¢
ograniczac. Najprostszym sposobem na to jest dywersyfikacja o rynki zagraniczne. Globalny portfel akeji potrafi by¢ duzo bardziej
przewidywalny, niz akcje konkretnych krajow, ktérym czesto towarzyszg specyficzne ryzyka jak na przyktad polityczne lub surowcowe.
Wierzymy, ze nowe strategie zostang pozytywnie przyjete przez naszych Klientow.

Zyczymy Paristwu aby kolejne miesiace byty udane dla Pafstwa i dla Paristwa inwestycji.

Zapraszamy na naszg strone www.nntfi.pl
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WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH (wyniki dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa

W 1-szym poétroczu

Liczona w skali roku

NN SFIO Obligacji 2 2,70% 5,43%
NN SFIO Akcji 2 -4,65% -9,36%
NN Parasol FIO:
NN Subfundusz Obligacji 3,08% 6,20%
NN Subfundusz Lokacyjny Plus 1,70% 3,41%
NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich 0,70% 1,40%
NN Subfundusz Gotéwkowy 0,49% 0,98%
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu -0,04% -0,08%
NN Subfundusz Zréwnowazony -0,93% -1,87%
NN Subfundusz Srednich i Matych Spétek -2,27% -4,57%
NN Subfundusz Akgji -4,92% -9,90%
NN SFIO:
NN Subfundusz Ameryki tacinskiej (L) 21,62% 43,48%
NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) 11,74% 23,60%
NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) 8,04% 16,16%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 4,19% 8,42%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkdw Wschodzacych (L) 2,64% 5,30%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) 1,61% 3,24%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) 0,80% 1,60%
NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) 0,52% 1,04%
NN Subfundusz Depozytowy (L) 0,43% 0,87%
NN Subfundusz Nowej Azji (L) 0,33% 0,67%
NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) -3,30% -6,64%
NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) -5,30% -10,65%
NN Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) -10,86% -21,83%
NN Subfundusz Japonia (L) -23,94% -48,15%
NN Perspektywa SFIO:
NN Subfundusz Perspektywa 2020 0,52% 1,05%
NN Subfundusz Perspektywa 2025 -0,24% -0,49%
NN Subfundusz Perspektywa 2030 -0,89% -1,78%
NN Subfundusz Perspektywa 2035 -1,37% -2,75%
NN Subfundusz Perspektywa 2040 -1,98% -3,99%
NN Subfundusz Perspektywa 2045 -2,29% -4,61%
ING Konto Funduszowe SFIO:
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny 1,10% 2,22%
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany -0,91% -1,82%
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny -1,64% -3,30%







NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Obligacji 2, na ktére sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2016 r. o wartosci 1.963.157 tys. ztotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerweca 2016 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 1.983.268 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. wykazujacy zysk z operacji w kwocie 53.103 tys. ztotych;
5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. wykazujace zmniejszenie stanu warto$ci aktywow
netto o kwotg 28.669 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzqdu

LeszekMedlgcki
Wiceprezes Zarzgdu

Dariusz Korona
~lonek Zar=gdu

erardus Dashorst
Czlonek Zarzqdu

S

Robert Bohynik
C=lonek Zarzqdu

JdtendlQ

I4abela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Osoba odpowied=zialna za prowad-=enie ksigg rachunkowych

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.



POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

(do dnia 20.07.2015 r. dzialajagcy pod nazwag ING Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2)

za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
Fundusz moze uzywa¢ nazwy w skroconym brzmieniu: NN SFIO Obligacji 2
do dnia 20 lipca 2015 r. dziatat pod nazwa ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligaciji 2

Typ funduszu: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

Data utworzenia: 19 wrzesnia 2001 r. decyzja Komisji Papierow Wartosciowych i Gield DFN1-4050/9-117/01
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")

Okres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony

Whpis do rejestru funduszy: 12 listopada 2001 r. pod numerem RFi 101

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Fundusz, jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty, ktérego uczestnikami mogg by¢ wylacznie osoby prawne, przy dokonywaniu lokat
aktywow stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w ustawie o funduszach inwestycyjnych dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego. Fundusz
realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie aktywow glownie w srednio- i dlugoterminowe instrumenty diuzne emitowane przede wszystkim przez Skarb
Panstwa.

Srodki Funduszu inwestowane s w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, w tym w szczegdlno$ci papiery emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa
stanowig co najmniej 50% wartosci aktywow.

2. dluzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.

3. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

4. zagraniczne dluzne papiery wartosciowe — do 49% wartosci aktywow.

5. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg - do 10% warto$ci aktywow.
Fundusz nie inwestuje w akcje ani inne instrumenty udzialowe. Fundusz moze dokonywa¢ lokat w instrumenty pochodne, w tym takze w niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu.

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

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dziatajaca pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy w Warszawie XII Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapital zakladowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spolka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujagcym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wcze$niej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego
Towarzystwa nalezalo do spotki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 .

Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. oraz odno$nie rachunku wyniku z operacji obejmuja dane pélroczne za
okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 1.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2016 1.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci, tzn. w
ciggu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2016 r. Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci Funduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego

KPMG Audyt Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réZnicujgcych

Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezroznicowane pod wzgledem kategorii.

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2



2. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys. zlotych)
30.06.2016 31.12.2015

warto§¢ wg warto§é na % udzial w warto$é wg warto$¢ na % udzial w
Skladniki lokat ceny nabycia  dzien bilansowy aktywach  ceny nabycia dzien bilansowy aktywach

Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akeji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - .
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - .
Dtuzne papiery wartosciowe 1888473 1961 044 96,35 1919718 1989 765 98,87
Instrumenty pochodne *) 0 2113 0,10 0 89 0,01
Udzialy w spoikach z ograniczong

odpowiedzialnoscig - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za - - -
granica - - -

Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - .
Statki morskie - - - - - .
Inne - - - - - .

RAZEM 1888473 1963157 96,45 1919718 1989 854 98,88

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.

*) instrument pochodny zaprezentowany w notach objasniajgcych - nota 6

Zestawienie lokat nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowaq, ktére stanowiq integralng czesé sprawozdania finfufsowego
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3. BILANS

sporzadzony na dzien 30 czerwca 2016 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

VI
VIL

Bilans nalezy analizowaé iqcznie = notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowaq, ktére stanowiq integralng czesé sprawozdania Sfinansowego.

F R I

Aktywa

. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

. Naleznosci

. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu
. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

diuzne papiery warto$ciowe

. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

diuzne papiery wartosciowe

. Nieruchomosci
. Pozostale aktywa

Zobowiazania
Aktywa netto (I-11)
Kapital funduszu

. Kapitat wplacony
. Kapitat wyplacony (wielkos$¢ ujemna)

Dochody zatrzymane

. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V1)

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt)
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1)

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.
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30.06.2016

2035 381
9174

63 050

0
1929372
1929372
33785
31672

0

0

52 113
1983268
488 463
4 888 734
-4 400 271
1446 829
1133110
313719
47976
1983 268

7268 431,866165
272,86

31.12.2015

2012 421
22 475

1

0

1958 386
1958 386
31559
31379

0

0

484
2011937
570 235
4798 023
-4227 788
1388 890
1105 566
283 324
52 812
2011937

7572 487,427226
265,69



4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zlotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

01.01.2016 01.01.2015 01.01.2015

30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

L Przychody z lokat 32 607 73216 40 641
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - - -

2. Przychody odsetkowe 32589 73216 38690

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -

4. Dodatnie saldo réznic kursowych - - 1951

5. Pozostale 18 - -

1L Koszty funduszu 5063 4 810 2 403
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2287 4752 2394

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -

3. Oplaty dla depozytariusza - - -

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - - -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci - - -

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -

8. Uslugi prawne - - -

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -

10. Koszty odsetkowe - 8 8

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -

12.  Ujemne saldo roznic kursowych 2775 438 -

13. Pozostale 1 2 1

111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
Iv. Koszty funduszu netto (II-11T) 50063 4 810 2 403
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 27 544 68 406 38 238
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 25 559 -41 096 -66 514
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 30395 13724 19 834

z tytuhu réznic kursowych 1889 16 000 8093

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -4 836 -54 820 -86 348

z tytutu roznic kursowych 520 -7 949 -119

VII. Wynik z operacji (V£VI) 53 103 27310 -28 276
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zi) 7,31 3,61 -3,59

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz

wartoSci aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

L. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Wartos¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychoddw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychoddw ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych j.u.)

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytutu odkupionych j.u.)
6. Lgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawezym

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalno$ci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

111, Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym*)
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
w dniu

1V. Procentowy udzial kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywdw netto, w tym: *)
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

*) dane w stosunku rocznym

Warszawa, 30 sierpnia 2016 .

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lqcznie = notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowaq, ktére stanowiq integralng czgs,

sprawozdania finansowego.
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01.01.2016
30.06.2016
2 011937
53 103
27 544
30395

-4 836

53 103

0

0

0

0

-81772
90 711
172 483
-28 669
1983 268

2000 000

01.01.2016
30.06.2016

-304 055,561061
336 503,621518

640 559,182579
-304 055,561061
7268 431,866165
28 905 451,739116
21637 019,872951
7268 431,866165

01.01.2016
30.06.2016
265,69
272,86
5,43%
264,41
2016-01-18
272,86
2016-06-30
272,86
2016-06-30

01.01.2016
30.06.2016

0,51%
0,23%

01.01.2015
31122015
2274249
27 310
68 406

13 724
-54 820
27 310

0

0

0

0

-289 622
210 160
499 782
<262 312
2011937

20066 110

01.01.2015
31.12.2015

-1 083 094,455905
795 672,404198
1878 766,860103

-1 083 094,455905

7 572 487,427226
28 568 948,117598
20 996 460,690372
7572 487,427226

01.01.2015
31.12.2015
262,75
265,69
1,12%
257,55
2015-06-16
268,89
2015-01-27
265,67
2015-12-30

01.01.2015
31.12.2015

0,23%
0,23%




6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dziatalno$¢ funduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047)("ustawa o rachunkowosci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2014 r. poz. 157 z p6Zn.zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249
poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiacach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostk¢ uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacje
dodatkows.

2) UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU

1. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczg.

2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizj¢ maklerska.

3. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg ceng nabycia rowng zeru.

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaly
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

5. Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku skladnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
skiadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

7. Zysk lub stratg ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 6.

8. W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie skladnika.

9. Niezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/ spadek wyniku z operacji.

10. Nabycie/ zbycie skladnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

11. Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i

ustaleniu jego zobowigzan.

12, Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skiadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikow lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a
przede wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywéw pienigznych).

13. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej s3 wyraZone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien uje¢cia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje dot. Funduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych NBP
nie ustala kursu — ich wartos¢ okresla si¢ w relacji do euro.

14. Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Funduszu, a ich ujgcie w ksiegach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

15. Zobowiazania i nalezno$ci Funduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papieréw warto§ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

16. Przychody z lokat obejmujg w szczegélnoscei:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach.

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartodci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;).

c) Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

17. Koszty Funduszu obejmujg w szczegolnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej).
b) Ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wycena srodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

18.  Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszajg wartos¢ aktywow Funduszu w
dniu wyceny.

19. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne s3 ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych $rodkoéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu.

20. Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 1% w skali roku, naliczone od wartosci aktywow netto
Funduszu w danym dniu wyceny.

21. Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjna, oplate za konwersje oraz optate umorzeniows (wysokosé oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

22. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego fub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa (JU) w
odpowiednim rejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w rejestrze uczestnikow Funduszu w dniu wyceny).

23. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane s w kwocie wymagajacej zaplaty.
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3) METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest dzieni, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW. W dniu wyceny oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny swoich aktywow, ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu, ustalenia wartosci aktywow
netto funduszu, ustalenia warto$ci aktywéw netto Funduszu na jednostke uczestnictwa oraz ustalenia ceny zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia.

Warto$¢ godziwg skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.

1I. Wycena skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) listy zastawne,
2) dtuzne papiery warto$ciowe,
3) instrumenty pochodne,
4) certyfikaty inwestycyjne,
5) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
6) instrumenty rynku pienigznego.
Warto$¢ godziwg skladnikdw lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowiacej jego odpowiednik wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.
Jezeli wolumen obrotéw na danym skladniku lokat byl znaczaco niski, albo na danym skfadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji, to ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okreslonymi w pkt. 5 (chyba, ze dostepny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny),
Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowiacej jego odpowiednik wartosci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.
W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) przyjmuje si¢ wartos¢ wyznaczona zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, ze o wyborze takiego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysoko$¢ wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje si¢ cene
z rynku 0 wyzszej wartosci obrotu na ten dzien.
2) jezeli niedostgpne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku glownym dostgpne sa informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje sie
$rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglgdnienie wylacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie
Jjest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie sq dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym Ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielkos¢ obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesigcu.
3) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostepne — stosuje si¢ warto$é oszacowana przez
wyspecjalizowang niezalezng jednostke¢ $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow pienigznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke taka uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa.
4) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku cene
nier6znigeego sig istotnie skladnika, w szczeg6lno$ci o podobnej konstrukceji prawnej i celu ekonomicznym.
W przypadku skladnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigeej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku
glownym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skfadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie porébwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nastepuje:
a) poprzez porownanie obrotow z poszczegdlnych rynkow od dnia rozpoczecia notowan do konica okresu pordwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegdlnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
Do wyceny skladnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z takg liczbg miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy iacznie nastgpujgce kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnos¢ rynku dla kazdego skiadnika lokat. Jezeli przez badany
miesigc byl dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje si¢, ze rynek dla
danego skladnika lokat jest aktywny.

I1I. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) listy zastawne,

2) dluzne papiery wartosciowe,

3) instrumenty pochodne,

4) jednostki uczestnictwa,

5) certyfikaty inwestycyjne,

6) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granicag,
7) depozyty,

8) waluty nie bgdace depozytami,

9) instrumenty rynku pienigznego.

10) wierzytelnosci, inne niz wierzytelnosci osob fizycznych
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Wartos¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastepujacy sposob:
1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza sig odpowiednio do
przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych, natomiast wysokos¢ odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza sig w ciezar pozostatych kosztow
Funduszu
2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym to wartos¢ calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto§é wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoéci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe
dla poszezegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$é godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostalych skiadnikow lokat — wedlug wartosci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierow wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia
ujecia w ksiegach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktéra stanowi

skorygowang ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeplywow pienigznych okreslony w warunkach
transakcji).

1V. Szczegoine metody wyceny skladnikéw lokat

1.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowane;j
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢c konieczne.

Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa
wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawg do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegblnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dluzne papiery wartogciowe, od

Naleznosei z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia sie wediug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.
Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

2.
3.
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.
4.
5.
V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej
1.

W przypadku skiadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje sie ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:

1) w przypadku depozytow — ich wartos¢ stanowi wartos¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartos¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartoci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa

3) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegdlnosei w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych;

4) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich wartos¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

5) w przypadku wierzytelno$ci, innych niz wierzytelnosci osob fizycznych - wycena wedlug wartosci godziwej, za ktorg uwaza si¢ wartoéé oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczac tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywow pienigznych
zwigzanych z tymi wierzytelno$ciami.

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

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposob ciagly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym péiroczu roku obrotowego, kolejno w polrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim polroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz potrocznym sprawozdaniu finansowym.

V1. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1.

3.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie s notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Wartos¢ aktywdw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do euro.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2016 31.12.2015

Z tytulu zbytych lokat 63 050 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidendy - -
Z tytutu odsetek - 1
Z tytutu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale, w tym: - -
- premia inwestycyjna -
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NOTA 3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2016 31.12.2015
Z tytulu nabytych aktywow 44 335 -
Z tytuhu transakcji przy zobowigzaniu sig - -
funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - 91
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa -
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 7366 -
Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgczen - -
Z tytulu rezerw -
Pozostale, w tym: 412 393

- wynagrodzenie Towarzystwa 373 393
52113 484

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys.

Warto$¢ na 30.06.2016 Wartos¢ na 31.12.2015

Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN

ING Bank Slaski S.A. / PLN 5691 5691 22 099 22 099

ING Bank S$laski S.A. - depozyt zabezpieczajacy / PLN 680 680 - -
ING Bank Slaski S.A. - depozyt zabezpieczajacy / EUR 179 793 - -
ING Bank Slaski S.A. / EUR 404 1787 77 330

ING Bank Slaski S.A. / HUF 38 1 20 0

ING Bank $laski S.A. / RON 4 4 33 31

ING Bank $laski S.A. / TRY - - 6 8

ING Bank $laski S.A. / USD 55 218 2 7
9174 22475

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM $RODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.

Srednia warto$¢ Srednia warto$é w walucie
Waluta w walucie sprawozdania (PLN)

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych: PLN 50 687 50 687
EUR 1699 7419
HUF 91 681 1279
RON 5844 5676
TRY 2582 3460
USD 1080 4198

72719
I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA S
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEJ
Sredni wazony okres do wykupu (duration) Funduszu wyniost 5,18 roku.
a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wieksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu. Na dzient bilansowy papiery dluzne zerokuponowe i o stalym oprocentowaniu stanowily:
Procentowy udziat w aktywach ogotem
30.06.2016 31.12.2015
96,11% 98.,63%
b) wskazanie aktywoéw obcigzonych ryzykiem przepltywow srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeplywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy w sklad lokat Funduszu wchodzily papiery diuzne o zmiennym oprocentowaniu, ktore stanowity:
Procentowy udzial w aktywach ogolem
30.06.2016 31.12.2015
0,24% 0,24%
2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW IZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowe;.
Uczestnicy funduszu akceptujg niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiaza si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Na dzien bilansowy w skiad lokat Funduszu wchodzily nieskarbowe papiery diuzne, ktére na dziefi bilansowy stanowily:
Procentowy udzial w aktywach ogdlem
30.06.2016 31.12.2015
3,59% 3,12%
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Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sg z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajgce na rachunkach bankowych wolne srodki automatycznie lokowane sg na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakiadane s3 na okres
Jjednego dnia roboczego lub na okres obejmujgcy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Dodatkowo cze$é $rodkéw pienigznych
znajdowala si¢ na depozycie zabezpieczajacym transakcje pochodne. Na dzien bilansowy stanowily one:

Procentowy udzial w aktywach ogélem

30.06.2016 31.12.2015

om  0,29% 0,98%
depozyt zabezpieczajacy  0,07% -
Na dzien bilansowy fundusz posiadal rzadowe obligacje tureckie i tureckie obligacje korporacyjne.
Ekspozycja Funduszu na obligacje tureckie byla nieznaczaca i wynosila na dzien bilansowy 1,58% i skoncentrowana byla na krétkoterminowych obligacjach
z nieznaczacy ekspozycja na ryzyko stopy procentowej. Obligacje nominowane byly w USD i nie byly narazone na ryzyko walutowe tureckiej liry.
3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM

Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obeych.

Procentowy udzial w aktywach ogotem

30.06.2016 31.12.2015
$rodki pienigzne w walutach obcych 0,14% 0,02%
zagraniczne skiadniki lokat 2.44% 0,41%
NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowal w niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawierane kontrakty typu forward mialy na celu ograniczenie ryzyka walutowego na
znajdujacych si¢ w portfelu denominowanych w walutach obcych zagranicznych papierach wartociowych, poprzez zabezpieczenie wartosci kursu wymiany
walut na polski zloty. Z inwestowaniem w te instrumenty zwiazane s3 podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, mozliwos¢ stosowania dzwigni
finansowe;j. Kontrakty IRS umozliwiaja zarzadzanie ryzykiem stop procentowych. IRS daje mozliwos¢ zabezpieczenia przed przed obnizeniem stopy zwrotu z

inwestycji.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 30.06.2016 r.

Walutowe transakcje terminowe typu forward:
Typ zajetej pozycji:
Cel otwarcia pozycji:

Warto$¢ i terminy przysziych strumieni pienieznych:

1. FXF_USD/PLN_20160701a

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Warto$¢ otwartej pozycji

Kwota bedaca podstawa przysztych platnoscei
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

2. FXF_USD/PLN 20160701c

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Warto$¢ otwartej pozycji

Kwota bgdaca podstawg przyszlych platnosci

Termin zapadalno$ci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Typ zajetej pozycji:
Cel otwarcia pozycji:

Wartos¢ i terminy przysziych strumieni pienig¢znych:

1. FXF _USD/PLN _20160701b

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Wartos¢ otwartej pozycji

Kwota bedaca podstawg przyszlych platnosci

Termin zapadalno$ci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

2. FXF _USD/PLN_20160708

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Wartos$¢ otwartej pozycji

Kwota bedgca podstawa przysziych platnoéci
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

3. FXF _EUR/PLN 20160714

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Warto$¢ otwartej pozycji

Kwota bedaca podstawg przyszlych platnosci

Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Pozycja dluga - kontrakty terminowe na wymiang walut po ustalonym kursie

Efektywne zarzadzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego

w dniu zapadalno$ci nastapi rozliczenie pieni¢zne jako réznica migdzy ceng kontraktu a wartoscia
instrumentu bazowego

Kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiang¢ walut po ustalonym kursiec USD/PLN
233 tys. PLN
5.000 tys. USD

2016-07-01

2016-07-01

Kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
180 tys. PLN
2.500 tys. USD

2016-07-01

2016-07-01

Pozycja krotka - kontrakty terminowe na wymiang walut po ustalonym kursie

Efektywne zarzadzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego

w dniu zapadalnogci nastapi rozliczenie pienigzne jako réznica migdzy ceng kontraktu a wartoscig
instrumentu bazowego

Kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
-406 tys. PLN
10.800 tys. USD

2016-07-01

2016-07-01

Kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
290 tys. PLN
5.300 tys. USD

2016-07-08

2016-07-08

Kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiang walut po ustalonym kursie EUR/PLN
9 tys. PLN
1.700 tys. EUR

2016-07-14

2016-07-14
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4. FXF_USD/PLN_20160729a

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Wartosé¢ otwartej pozycji

Kwota bedaca podstawa przyszlych platnosci
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

5. FXF_USD/PLN _20160729b

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Warto$¢ otwartej pozycji

Kwota b¢daca podstawa przyszlych platnosci

Termin zapadalno$ci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

6. FXF USD/PLN 20160805

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Warto$¢ otwartej pozycji

Kwota bgdaca podstawg przysztych platnodci
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
99 tys. PLN
3.000 tys. USD

2016-07-29

2016-07-29

Kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
125 tys. PLN
4.800 tys. USD

2016-07-29

2016-07-29

Kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
32 tys. PLN
3.300 tys. USD

2016-08-05

2016-08-05

Kontrakty swapow procentowych IRS (Interest Rate Swap):

Typ zajetej pozycji:
Rodzaj instrumentu pochodnego:
Cel otwarcia pozycji:

1.

IRS20210629
Warto$¢ otwartej pozycji
Warto$¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych
Kwota bedaca podstawg przyszlych platnosci
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

1IRS20260629
Warto$¢ otwartej pozycji
Wartos¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych
Kwota bedaca podstawa przyszlych platnosci
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

1IRS20260630
Warto$¢ otwartej pozycji
Warto$¢ 1 terminy przyszlych strumieni pienigznych
Kwota bedaca podstawa przyszlych platnosci
Termin zapadalno$ci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

1RS20260701
Warto$¢ otwartej pozycji
Warto$¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych
Kwota bedaca podstawg przyszlych ptatnosci
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Pozycja krétka - kontrakt na wymiang stép procentowych (zamiana stalej na zmienng)
IRS
Efektywne zarzadzanie Funduszem

960 tys. PLN
platnosci wykonywane co p6t roku wg stawki WIBOR6M
100.000 tys. PLN
2021-06-29
2021-06-29

-36 tys. PLN
platnosci wykonywane co 3 miesigce wg stawki ZAR JIBAR 3M
50.000 tys. ZAR
2026-06-29
2026-06-29

341 tys. PLN
platno$ci wykonywane co pot roku wg stawki WIBOR6M
25.000 tys. PLN
2026-06-30
2026-06-30

286 tys. PLN
platno$ci wykonywane co pol roku wg stawki WIBOR6M
30.000 tys. PLN
2026-07-01
2026-07-01

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2015 r.

Walutowe transakcje terminowe typu forward:
Typ zajetej pozycji:

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Cel otwarcia pozycji:

Warto$¢ otwartej pozycji

Warto$¢ 1 terminy przyszlych strumieni pienigznych

Kwota bedaca podstawa przysziych platnosci
Termin zapadainosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Pozycja krotka - kontrakt terminowy na wymiang walut po ustalonym kursie EUR/PLN
Kontrakt forward NDF na walutg (bez dostawy)
Efektywne zarzadzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
180 tys. PLN
w dniu zapadaino$ci nastapi rozliczenie pienigzne jako réznica migdzy cena kontraktu a warto$cig
instrumentu bazowego
1.900. tys. EUR
2016-01-18
2016-01-18
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Kontrakty swapow procentowych IRS (Interest Rate Swap):

Typ zajetej pozycji: Pozycja krotka - kontrakt na wymiang stop procentowych (zamiana stalej na zmienng)
Rodzaj instrumentu pochodnego: IRS
Cel otwarcia pozycji: Efektywne zarzadzanie Funduszem

1. [RS20171221
Wartos¢ otwartej pozycji -23 tys. PLN
Wartos¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych  platnosci wykonywane co p6l roku wg stawki WIBOR6M
Kwota bgdaca podstawg przyszlych platnosci 60.500 tys. PLN
Termin zapadalno$ci instrumentu pochodnego 2017-12-21
Terminy wykonania instrumentu pochodnego 2017-12-21

2. IRS20251222
Warto$¢ otwartej pozycji -68 tys. PLN
Warto$¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych  ptatnosci wykonywane co pot roku wg stawki WIBOR6M
Kwota bedaca podstawa przyszlych platnosci 13.300 tys. PLN
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego 2025-12-22
Terminy wykonania instrumentu pochodnego 2025-12-22

NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Fundusz nie zawart transakcji tego typu.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Fundusz nie zaciagal kredytow i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polskg
Na rachunkach bankowych znajdowaly si¢ $rodki pienigzne w walutach obcych:

30.06.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
583 EUR 2 580 PLN 77 EUR 330 PLN
38 HUF 1 PLN 20 HUF 0 PLN
4 RON 4 PLN 33 RON 31 PLN
- TRY - PLN 6 TRY 8 PLN
55 USD 218 PLN 2 USD 7 PLN

Czgd¢ aktywow zainwestowanych w papiery wartosciowe emitentow zagranicznych denominowana jest w walutach obcych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest wartos¢ tych aktywow w ziotych polskich. Warto$¢ zagranicznych papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej wyniosta:

30.06.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
1129 EUR 4997 PLN 1918 EUR 8 174 PLN
11221 USD 44 662 PLN - USD - PLN
Na naleznosciach z tytutu zbytych lokat znajduje si¢:
30.06.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
5348 USD 21287 PLN - EUR - PLN

Pozostale pozycje bilansu Funduszu wyrazone sa wylacznie w ztotych polskich.

2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)

01,01.2016 01.01.2015 01.01.2015
30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) - 1071 -
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) 2110 43 -
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (RON) 2991 945 4
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (TRY) 55 - -
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (USD) - 15 525 9183
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) - - 362
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) - 245 245
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (RON) - - 337
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) 638 - 786

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

01.01.2016 01.01.2015 01.01.2015
30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) -1877 - -442

obligacje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) - - -75
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (TRY) - -1 584 -577
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) -1390 - -
obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) -118 -370 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) - -1531 -1 849
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) - -6 293 -
Zrealizowane réznice kursowe razem 1889 16 000 8093
Niezrealizowane roznice kursowe razem 520 -7 949 -119
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4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2016)
EUR (euro) - 4,4255 RON (lej rumunski) - 0,9795

HUF (forint wegierski) za 100 - 1,3996 USD (dolar amerykanski) - 3,9803
TRY (lira turecka) - 1,3791

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zt)
01.01.2016 01.01.2015 01.01.2015
Grupy lokat  30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Obligacje 28 430 24517 28 717
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego

. . . T - 2134 - -
inwestowania majgce siedzibg za granicg

Instrumenty pochodne -169 -10 793 -8 883

Razem 30395 13724 19 834

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.z1)

01.01.2016 01.01.2015 01.01.2015
Grupy lokat  30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

Obligacje -6 861 -56 248 -85910
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego

- - 0

inwestowania majace siedzibg za granicg
Instrumenty pochodne 2025 1428 -438
Razem -4 836 -54 820 -86 348

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

4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych $rodkow, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Funduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu ushug
maklerskich, optat transakcyjnych zwiagzanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen
nalozonych przez wlasciwe organy panstwowe w zwigzku z dzialalnoscig Funduszu, ktore pokrywane sg bezpo$rednio z aktywow Funduszu i nie podlegaja
limitowaniu.

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANYCH BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace max. 1% w skali roku, naliczone od wartosci aktyw6w netto funduszu w danym dniu

wyceny. W ciggu okresu objgtego sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w faktycznej wysokosci w skali roku 0,23%. Towarzystwo nie pobiera
wynagrodzenia zmiennego.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30.06.2016 31.12.2015 31.12.2014 31,12.2013

Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 1983 268 2011937 2274249 2209 809
Wartos¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w z1) 272,86 265,69 262,75 242,82

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2 /
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7. INFORMACJA DODATKOWA

1Y)

2)

3)

4

3)

6)

7)

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zaszly.

Informacje o znaczgcych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie zaszly.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w peréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie zaszly.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnoSci co do moZliwosci kontynuowania dzialalno$ci - opis tych niepewno$ci ze wskazaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyngé na oceng sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

Wskazanie metody wyznaczania ekspozycji AFI

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fubfundusz oblicza ekspozycj¢ metoda brutto oraz metods zaangazowania zgodnie z art. 7 i art. 8
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) NR 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogolnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalno$ci, depozytariuszy, dZzwigni finansowe;j, przejrzystosci
i nadzoru.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Funduszu

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz rowniez oblicza calkowity ekspozycje zgodnie z par 14 ust 1 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dzialalnodci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych
(Dz.U. 22013 r. poz. 538). Aktualnie stosowana metoda catkowitej ekspozycji Funduszu jest metoda zaangazowania.

Stosownie do wyliczefi dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci calkowitej ekspozycji, oczekiwane wartosci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat sktadu portfela referencyjnego, sg nastgpujace:

Nieprzekraczalna Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni i
| warto$¢ catkowitej finansowej oraz prawopodobienstwo jego 1
. Nazwa Funduszu | Metoda ekspozycji przekroczenia Portfel referencyjny |
: 1
5 . 100% wartosci aktywo |
" NN SFIO Obligacji 2 Met‘oda . 00% warto$ci aktywow ) _ \;
i zaangazowania netto Funduszu

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.
NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2 /’
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Katowice, 30.08.2016 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) o$wiadcza, ze
dane dotyczgce standow aktywéw, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pieni¢znych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za
okres od 1 stycznia 2016 r. do_30 czerwca 2016 r., sporzagdzonego 30 sierpnia 2016 r., sg

zgodne ze stanem faktycznym.

dzialu
wierniczych

oW Byrel
oW e yrekibr
ykeyine) Cent ierniczych

Grzegorz Lisowski

ING BANK SLASKI Spotka Akcvina NIP 634-013-54-75 Kapital zakladowy - 130 100 000,00 21
Departament Operacjt Rynkow Finansowych KRS 5459 Kapital wplacony - 130 100 000,00 21
1 Klientow Strategicziiych Sad Rejonowy w Katowicach

ul. Pulawska 2, 02-566 Warszawa
Tel +48 22 82040 27, Fax +48 22 820 40 18
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO 30 CZERWCA 2016 ROKU

Dla Akcjonariuszy NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzilismy  przeglad  zalaczonego  podlrocznego  sprawozdania  finansowego
NN Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2 z siedzibg w Warszawie,
ul. Topiel 12 (,,Fundusz”), na ktore sklada si¢: wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi 30 czerwca 2016 roku, rachunek wyniku
z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, za okres szesciu miesigcy konczacy si¢ tego dnia
oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,p6troczne sprawozdanie finansowe”).

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny
za sporzadzenie i rzetelna prezentacje powyzszego polrocznego sprawozdania finansowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) oraz wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych i innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Naszym zadaniem bylo
przedstawienie wniosku na temat tego pofrocznego sprawozdania finansowego w oparciu o
przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
wydanego przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych
(IAASB). Przeglad potrocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczegdlnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse i ksiggowo$¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu
istotnie rozni sie od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zalaczonym poétrocznym
sprawozdaniu finansowym.

Spdlka zarejestrowana w Sadzie
j ym dia m. st \ KRS 000

y ¥ Krajo RIE 527-
Rejestru Sadowego REGON 142




KPMG

Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zalaczone
poOlroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej NN Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Akcji 2 na dziefi 30 czerwca 2016 roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu
miesiecy kornczacy sig tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej
podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowiazujacymi przepisami prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Dymek

luczowy biegly rewident

r ewidencyjny 9899
Komandytariusz, Pelnomocnik

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.






NN investment
partners

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.

Szanowni Panistwo,

Pierwsza potowa 2016 roku obfitowata w wydarzenia, ktére silnie wptywaty na rynki finansowe. Inwestorzy nie zdaiyli jeszcze
ochtong¢ po silnych wahaniach indekséw akcji z minionego roku, a juz musieli zmierzy¢ sig z wyzwaniami, jakie przyniést poczatek
obecnego. Impulsem do spadkéw indekséw w styczniu i lutym br. byta taniejgca ropa, wywierajaca presje na spétki z branzy
wydobywczej oraz kraje rozwijajace sie, w duzej mierze uzaleinione od eksportu surowcéw naturalnych. Apogeum negatywnych
informacji i emacji obserwowali$my w lutym. Do obaw o $wiatowa recesjg dotaczyt strach o kondycje europejskiego sektora bankowego.
Ekstremalny pesymizm wyznaczyt lokalny ,dotek” cen i w kolejnych miesigcach $wiatowe indeksy rosty. Od marca na rynek zaczety
naptywac pozytywne informacje. Cena ropy zaczeta rosngé, poprawity sig dane makroekonomiczne z USA, informacje z Chin sygnalizowaty
stabilizacjg a Bank Rezerwy Federalnej (FED) wstrzymat sie z dalszymi podwyzkami stép procentowych. Dzieki tym wydarzeniom $wiatowe
indeksy w kolejnych miesigcach silnie rosty. Wzrostom nie przeszkodzita nawet niespodziewana decyzja Brytyjczykéw o opuszczeniu Unii
Europejskiej.  Poczgtkowa reakcja inwestoréw byta nerwowa, ale indeksy szybko odrobity straty. Efektem ,Brexitu” byt spadek
oprocentowania obligacji skarbowych na $wiecie. Staly sie przez to jeszcze mniej opfacalne i inwestorzy szukajgc wyzszych stdp zwrotéw
zaczeli wracac do akcji i ryzykownych obligacji.

Wsréd trzech najlepszych strategii zarzgdzanych przez NN Investment Partners TFI S.A. w pierwszej pofowie roku byly dwa
rozwigzania z rynkow obligacji o $rednim i stosunkowo wysokim poziomie ryzyka. Subfundusz NN (L) Globalny Dtugu Korporacyjnego
zyskat 8,04%, a subfundusz NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) 11,74%. Po bardzo stabym minionym roku, oba rynki
zaczety obecny przy relatywnie niskim poziomie cen. Dlatego inwestorzy szybko dostrzegli te rynki i przy bardzo niskim oprocentowaniu
obligacji skarbowych zainteresowali sig ich kuponami.

Dobrze zachowaly sig réwniez obligacje polskie. Subfundusz NN Obligacji wypracowat 3,08%, osiagajac najlepszy wynik wiréd
funduszy otwartych o podobnej strategii. W czotéwce swojej kategorii znalazt sig takze subfundusz NN Lokacyjny Plus. Z wynikiem +1,7%
osiggnat drugi wynik wsréd 25 konkurencyjnych funduszy gotowkowych inwestujacych w obligacje korporacyjne. Subfundusze NN
Gotéwkowy i NN (L) Depozytowy zakoriczyty potrocze wynikami na poziomie odpowiednio + 0,49% i +0,43%.

W kategorii akcyjnej najlepsze wyniki osiggnety strategie inwestujace w akcje amerykariskie i rynkéw wschodzacych. Pierwsze
skorzystaly na otywieniu gospodarczym za Oceanem, drugie na ostabieniu dolara i rosnacych cenach surowcéw. Subfundusz NN (L)
Spotek Dywidendowych USA zyskat 4,19%, a subfundusz NN (L) Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych zyskat 2,64%. Na drugim
biegunie znalazly sig akcje europejskie i japoriskie. Europa caly czas ma napigta sytuacje polityczna oraz boryka sie z kryzysem
imigracyjnym. W tej sytuacji czgs¢ inwestoréw podjeto decyzje o przeniesieniu srodkéw na rynek amerykanski, co wplyneto na wyniki
funduszy. NN (L) Europejski Spétek Dywidendowych stracit w pierwszym péiroczu 10,86%. Jeszcze mocniej, a7 0 23,94% stracit NN (L)
Japonia. Po spektakularnych wzrostach w poprzednich okresach, w pierwszym pétroczu 2016 roku japoriskie akcje byly zdecydowanie
najgorszg inwestycjg. Akcje polskie znalazty sie pomiedzy Europg i USA. Subfundusz NN Akcji stracit w pierwszym pétroczu 4,92%. Poza
wplywem czynnikéw zagranicznych, zadecydowata o tym zapowiedz zmian w OFE.

W pierwszym potroczu wprowadzilismy kolejne zmiany w ofercie produktowej NN Investment Partners TFI S.A.. Chcemy, aby
byta ona dostosowana do rynkowych trendéw, dlatego tez wprowadzilismy dwie nowe strategie w ramach zmodyfikowanych
subfunduszy o globalnym zasiegu: NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji i NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji. To propozycje jakich
poszukuje wielu inwestoréw na polskim rynku ~ aktywnie zarzadzanych, opartych o réinorodne inwestycje z catego éwiata, mocno
niezalezne od sytuacji na polskim rynku finansowym. Te nowe strategie zastapily odpowiednio: NN (L) Zagranicznych Obligacji Rynkéw
Wschodzacych i NN (L) Globalnych Mozliwoéci. W czasach duzej zmiennosci promujemy rozwigzania, ktdre starajg sie te zmiennoé¢
ograniczac. Najprostszym sposobem na to jest dywersyfikacja o rynki zagraniczne. Globalny portfel akcji potrafi by¢ duzo bardziej
przewidywalny, niz akcje konkretnych krajow, ktérym czesto towarzysza specyficzne ryzyka jak na przyktad polityczne lub surowcowe.
Wierzymy, Ze nowe strategie zostang pozytywnie przyjete przez naszych Klientéw.

Zyczymy Paristwu aby kolejne miesiace byly udane dla Paristwa i dla Paristwa inwestycji.

Zapraszamy na naszg strone www.nntfi.pl

Wicepyezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
-~ /" -
MalZorzata Barska Leszg lecki Dariusz Korona erardus Dashorst Robert Bohynik
NN Investment Partners TFI S.A.
ul. Topiel 12 T +48 22108 57 00 www.nntfi.pl
00-342 Warszawa F +48 22108 57 01 biuro@nntfi.pl

NIP 954-21-80-836, KRS 0000039430, Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Kapitat zaktadowy — 21.000.000,00 zt, Kapitat wptacony - 21.000.000,00 zt



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH (wyniki dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa

W 1-szym potroczu Liczona w skali roku
NN SFIO Obligacji 2 2,70% 5,43%
NN SFIO Akcji 2 -4,65% -9,36%
NN Parasol FIO:
NN Subfundusz Obligacji 3,08% 6,20%
NN Subfundusz Lokacyjny Plus 1,70% 3,41%
NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich 0,70% 1,40%
NN Subfundusz Gotéwkowy 0,49% 0,98%
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu -0,04% -0,08%
NN Subfundusz Zréwnowazony -0,93% -1,87%
NN Subfundusz Srednich i Matych Spétek -2,27% -4,57%
NN Subfundusz Akcji -4,92% -9,90%
NN SFIO:
NN Subfundusz Ameryki tacinskiej (L) 21,62% 43,48%
NN Subfundusz Obligacji Rynkdw Wschodzgcych (Waluta Lokalna) (L) 11,74% 23,60%
NN Subfundusz Globalny Diugu Korporacyjnego (L) 8,04% 16,16%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 4,19% 8,42%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) 2,64% 5,30%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) 1,61% 3,24%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) 0,80% 1,60%
NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) 0,52% 1,04%
NN Subfundusz Depozytowy (L) 0,43% 0,87%
NN Subfundusz Nowej Azji (L) 0,33% 0,67%
NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) -3,30% -6,64%
NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) -5,30% -10,65%
NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) -10,86% -21,83%
NN Subfundusz Japonia (L) -23,94% -48,15%
NN Perspektywa SFIO:
NN Subfundusz Perspektywa 2020 0,52% 1,05%
NN Subfundusz Perspektywa 2025 -0,24% -0,49%
NN Subfundusz Perspektywa 2030 -0,89% -1,78%
NN Subfundusz Perspektywa 2035 -1,37% -2,75%
NN Subfundusz Perspektywa 2040 -1,98% -3,99%
NN Subfundusz Perspektywa 2045 -2,29% -4,61%
ING Konto Funduszowe SFIO:
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny 1,10% 2,22%
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany -0,91% -1,82%
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny -1,64% -3,30%







NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akeji 2
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akeji 2)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwea 2016 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2, na ktore sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2016 r. o wartosci 1.491.272 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2016 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 1.564.621 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 1. do 30 czerwca 2016 r. wykazujacy strat¢ z operacji w kwocie 75.646 tys.
zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. wykazujgce zmniejszenie stanu wartosci
aktywow netto o kwotg 79.498 tys. ztotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zarzgdu

Wiceprezes Xarzqdu

Dariusz Korona
Czlonek Zarzqdu

Gerardus Dashorst
C=zlonek Zar=qdu

C

Robert Bohynik
~lonek Zarzqdu

IZabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Osoba odpowied-=ialna =a prowadzenie ksiqg rachunkowych

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.



POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
(do dnia 20.07.2015 r. dziatajgcy pod nazwg

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2)

za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akeji 2
Fundusz moze uzywaé¢ nazwy w skréconym brzmieniu: NN SFIO Akgcji 2
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialat pod nazwg ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2

Typ funduszu: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

Data utworzenia: 19 wrzesnia 2001 r. decyzja Komisji Papierow Warto$ciowych i Gield DFN1-4050/9-107/01
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")

Okres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony

Whpis do rejestru funduszy: 26 pazdziernika 2001 r. pod numerem RFi 100

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Fundusz, jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty, ktérego uczestnikami moga by¢ wylgcznie osoby prawne, przy dokonywaniu lokat
aktywOw stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w ustawie o funduszach inwestycyjnych dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego. Fundusz
realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestycje w akcje, papiery diuzne i inne instrumenty finansowe.

Srodki Funduszu inwestowane sa w papiery warto$ciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 70% do 100% wartosci aktywow.

2. dluzne instrumenty finansowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) — do 30% wartosci aktywow.
(do 14 lipca 2014 r. do 40% wartosci aktywow)

3. dluzne instrumenty finansowe inne niz papiery warto$ciowe emitowane, por¢czane lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub NBP - do 20% wartosci
aktywow.

4.  zagraniczne akcje i dluzne papiery warto$ciowe - do 30% warto$ci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% warto$ci aktywow.

6. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibg za granicg - do 10% wartosci aktywow.

7. depozytly - do 20% wartosci aktywow.

Fundusz moze dokonywaé lokat w instrumenty pochodne, w tym takze w niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego
Funduszu.

Fundusz dazy do osiagnigcia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: WIG.

Organ Funduszu
Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajaca pod nazwg ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy w Warszawie XII Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrze$nia 2001 r.

Kapitat zakltadowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujgcym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wcze$niej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego Towarzystwa
nalezalo do spolki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) B.V.

Okres sprawozdawcezy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 1.

Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. oraz odno$nie rachunku wyniku z operacji obejmujg dane polroczne za
okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2016 1.

Zalozenie kontynunowania dzialalnosci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysziosci, tzn. w
ciggu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2016 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Podmiot, ktory przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych
Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezroéznicowane pod wzglgdem kategorii.

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2



2. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
30.06.2016 31.12.2015

warto$é wg warto$¢ na % udzial w warto$¢ wg warto§¢ na % udzial w
Skladniki lokat ceny nabycia  dzie bilansowy aktywach  ceny nabycia dzien bilansowy aktywach

Akcje 1298 493 1472 740 92,48 1 402 843 1 605 844 97,59
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji 13760 18 532 1,16 - - -
Prawa poboru - - - - . R
Kwity depozytowe - - - - - R
Listy zastawne - - - - - R
Dtluzne papiery wartosciowe - - - - - -
Instrumenty pochodne¥) 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig - - - - - .
Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - i, -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granicg - - - - - .

Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - R

Depozyty - - - - - .
Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - . .
Statki morskie - - - . R R
Inne - - - - - -

RAZEM 1312253 1491272 93,64 1402 843 1605844 97,59

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.

*) instrument pochodny zaprezentowany w notach objasniajacych - nota 6

Zestawienie lokat nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integralng czg$¢ sprawozdania finansowego

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
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3. BILANS

sporzgdzony na dzien 30 czerwca 2016 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

30.06.2016 31.12.2015

L Aktywa 1592477 1 645 534
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 77 541 39 350

2. Naleznoéci 23 664 340

3. Transakcje przy zobowiazaniu sig¢ drugiej strony do odkupu 0 0

4, Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1491272 1 605 844
diuzne papiery wartosciowe 0 0

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
diuzne papiery wartosciowe 0 0

6. Nieruchomo$ci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

I.  Zobowigzania 27 856 1415
1L Aktywa netto (I-II) 1564 621 16044119
IV.  Kapital funduszu 847 068 850 920
1. Kapital wplacony 5661370 5531133

2. Kapital wyplacony (wielko$é ujemna) -4 814 302 -4 680213

V. Dochody zatrzymane 538 533 590 197
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 457611 437321

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 80922 152 876

VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 179 020 203 002
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1564 621 1644 119
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) 5034 707,924576 5044 305,995019
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z) 310,77 325,94

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.

Bilans nalezy analizowaé igcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, ktdre stanowiqg integralng czesé sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

(w tys. zlotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

01.01.2016 01.01.2015 01.01.2015
30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
I Przychody z lokat 25256 54195 29 903
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 23 969 53 606 29 555
2. Przychody odsetkowe 195 578 337
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomo$ci - - -
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 709 - -
5. Pozostale 383 11 11
1. Koszty funduszu 4 966 10 688 6233
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4008 9 146 4736
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
3. Oplaty dla depozytariusza - - -
4.  Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - - -
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci - - -
7.  Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -
8.  Uslugi prawne - - -
9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
10. Koszty odsetkowe - - -
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
12. Ujemne saldo roznic kursowych - 550 670
13. Pozostale 958 992 827
- podatki 956 989 57
1L Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
1v. Koszty funduszu netto (II-1II) 4 966 10 688 6233
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 20 290 43 507 23 670
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -95 936 -133 485 89 624
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -71 954 -22 361 10 166
z tytutu réznic kursowych -1219 -3 509 -3 683
2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -23 982 -111 124 79 458
z tytulu roznic kursowych 1898 -13353 -1135
VIL Wynik z operacji (V£VI) -75 646 -89 978 113 294
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zl) -15,03 -17,84 22,61

Warszawa, 30 sierpnia 2016 .

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowad lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz

warto$ci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

I Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywdow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

c¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychoddw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychoddw ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tym:

a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych j.u.)

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawezym (3-4+5)

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto§é aktywoOw netto w okresie sprawozdawezym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalno$ci funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym®*)
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedhug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

w dniu

IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:*)
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

S. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

*) dane w stosunku rocznym

Warszawa, 30 sierpnia 2016 .

01.01.2016
30.06.2016

1644 119
-75 646
20290
=71 954
-23 982
-75 646

0

0

0

0

-3852
130237
134 089
-79 498
1564 621
1611807

01.01.2016
30.06.2016

-9 598,070443

410 691,103434
420 289,173877

-9 598,070443
5034 707,924576
21 545 190,761430
16 510 482,836854
5034 707,924576

01.01.2016
30.06.2016

325,94
310,77
9,36%
297,32
2016-01-20
337,92
2016-03-31
310,77
2016-06-30

01.01.2016
30.06.2016

0,62%
0,50%

01.01.2015
31.12.2015
1848 361
-89 978
43 507
-22 361
-111 124
-89 978

0

0

0

0

-114 264
252 955
367219
-204 242
1644 119
1829 159

01.01.2015
31.12.2015

-301972,221708
716 112,685104

1 018 084,906812
-301972,221708

5 044 305,995019
21 134 499,657996
16 090 193,662977
5 044 305,995019

01.01.2015
31.12.2015

345,73
325,94
-5,72%
309,42
2015-12-14
389,91
2015-05-11
325,99
2015-12-30

01.01.2015
31.12.2015

0,58%
0,50%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lqcznie z notami objasniajgcymi i informacjqg dodatkowq, kidre stanowig integralngyczesé

sprawozdania finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dzialalno$¢ Funduszu reguluja nastgpujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047)("ustawa o rachunkowoséci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2014 r. poz. 157 z pdzn.zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowodci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249

poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informaciji dodatkowej.

Na dzieni bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obgjmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace rdznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacje
dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH FUNDUSZU

Hw -

oo

10.
11.
12.
13.
14.

15.

16.

20.

21.

22.

23,

24.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska.

Sktadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja ceng nabycia rowna zeru.

Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku skladnikéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 6.

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie skladnika.
Naleznag dywidendg z akcji/ prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

Prawo poboru akeji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w
ksiggach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartoéci rownej zeru, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

Niezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/ spadek wyniku z operacji.

Nabycie/ zbycie skladnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujeta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikow lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzieni ujgcia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje dot. Funduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych NBP
nie ustala kursu — ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do euro.

. Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig

lokat Funduszu, a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub

sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnoscei:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach.

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;).

¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegélnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytoéw i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej).

b) Ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obeych.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow Funduszu w
dniu wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnodci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne s3 ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
whasnych $rodkow, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu.

Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2% w skali roku, naliczone od wartosci aktywéw netto
Funduszu w danym dniu wyceny.

Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjna, oplat¢ za konwersje oraz oplatg umorzeniowa (wysokos¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowia zobowiazanie Funduszu wobec TFI — nie sg ujmowane w przychodach i kosztach
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25. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa (JU) w
odpowiednim rejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale
wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w rejestrze uczestnikow Funduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operaciji

Dniem wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW. W dniu wyceny oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny swoich aktywow, ustalenia warto$ci zobowiazan Funduszu, ustalenia warto$ci aktywow
netto funduszu, ustalenia wartosci aktywéw netto Funduszu na jednostkg uczestnictwa oraz ustalenia ceny zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.l pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia.

Wartos¢ godziwa skiadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.

1I. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akeje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) listy zastawne,
7) diuzne papiery wartosciowe,
8) instrumenty pochodne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pienigznego.
Wartos$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowigcej jego odpowiednik wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.
Jezeli wolumen obrotéw na danym skladniku lokat byl znaczaco niski, albo na danym skiadniku lokat nie zawarto zadnej transakeji, to ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okre$lonymi w pkt. 5 (chyba, Ze dostepny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).
Wartos¢ godziwa skladnikoéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dziefi wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowiacej jego odpowiednik warto$ci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.
W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, Ze o wyborze takiego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysokos$¢ wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje si¢ ceng z
rynku o wyzszej warto$ci obrotu na ten dzien.
2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku glownym dostepne sa informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢
$rednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglgdnienie wylacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie
jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
gléwnym oferty nie sa dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ Srednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym Ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielkos¢ obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesiacu.
3) jezeli niedostepne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto§¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez
wyspecjalizowana niezalezng jednostke swiadczgca tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest 1zetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow pienigznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostk¢ takg uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podimiotem
zaleznym od Towarzystwa.
4) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng¢ w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nieroznigcego sig istotnie skladnika, w szczegdlno$ci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.
W przypadku skladnikoéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku
glownym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastepuje:
a) poprzez pordwnanie obrotow z poszczegdinych rynkéw od dnia rozpoczgeia notowan do korica okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrdt papierem warto$ciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotéw na poszczegélnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajgcy {acznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bgdace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gloéwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywno$¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesiac byl dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, Ze rynek dla
danego sktadnika lokat jest aktywny.

11I. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akeji,

4) prawa poboru,
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5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) diuzne papiery warto$ciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibg za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pienigznego.

15) wierzytelno$ci, innych niz wierzytelnoéci osob fizycznych

Warto$¢ skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:

1) w przypadku diuznych papieréw warto$ciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bgdacych papierami warto$ciowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty

wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do

przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$é odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztéw

Funduszu

2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cidle powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu
finansowego bgdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa scisle powiazane z wycenianym papierem dhuznym, woéwczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych skladnikéw lokat — wedlug warto$ci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papieréw warto$ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia

ujecia w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktéra stanowi

skorygowang cene nabycia (co oznacza, Ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeplywow pienigznych okreslony w warunkach

transakcji).

IV. Szczegdlne metody wyceny skladnikow lokat

1.

4.
5.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

Zobowigzania z tytutu zbycia papierdw warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokodci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzief przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawg do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dluzne papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw warto$ciowych.

Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjgtych dla tych papieréw warto$ciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

W przypadku skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdgcych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akgji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze soba stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlno$ci metodg poréwnywalnych spolek gieldowych oraz metodg poréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczeg6inoéci metode zdyskontowanych przeplywéw pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegolnoéci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto§é wyznacza sig przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczegdlnosci warto$e
godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$é wynikajaca z nabycia tych akeji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akeji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie sktadnika,
w szczegolno$ci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego skladnika lokat, wedlug wartosci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwigzku, z ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspblnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosei w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;
8) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
9) w przypadku wierzytelnosci, innych niz wierzytelnosci os6b fizycznych - wycena wedlug wartosci godziwej, za ktérg uwaza si¢ warto$¢ oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczgca tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostkg przeplywdw pienigznych
zwigzanych z tymi wierzytelno$ciami.
Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skiadnikow lokat, o ktérych mowa w ust.
1 pkt 1), naleza:
1) dostepno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wej$ciowych do wyceny,
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2) charakterystyka (profil dzialalno$ci) oraz zalozenia dotyczace dzialania spolki,

3) okres, jaki uplyngl od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skiadnika lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uplynat od ostatnich transakeji, ktérych przedmiotem byl wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacie,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego skladnika.

3. Dane wejéciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1)- 2) i pkt 7) pochodza z aktywnego rynku.

4. Modele i metody wyceny, o ktdrych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposéb ciagly.
W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w pdlrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim pélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz polrocznym sprawozdaniu finansowym.

V1. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie sg notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

2. Aktywa oraz zobowiazania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktérej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do euro.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys. zl) 30.06.2016 31122015
Z tytutu zbytych lokat 12 873 255

Z tytulu instrument6w pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidendy 10 791 85
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - -

23 664 340

NOTA3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. z} 30.06.2016  31.12.2015
Z tytulu nabytych aktywow 22 825 52
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - 671
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 4365 -
Z tytutu wyplaty dochodow funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub porgczen - -
Z tytutu rezerw - -
Pozostale, w tym: 666 692
- wynagrodzenie TFI 643 692
27 856 1415

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOW YCH (w przekroju walut) - w tys.

Wartos¢ na 30.06.2016 Warto§¢ na 31.12.15
Bank / Waluta w walucie w PLN| w walucie w PLN
ING Bank Slgski S.A. / PLN 71 050 71050 37155 37155
ING Bank Slaski S.A. - depozyt zabezpieczajacy / PLN 3717 3717 1908 1908
ING Bank Slaski S.A. / CZK 494 81 7 1
ING Bank Slaski S.A. / EUR 27 117 18 78
ING Bank Slaski S.A. / HUF 524 7 168 2
ING Bank Slaski S.A. / RON 2222 2177 197 186
ING Bank Slaski S.A./ TRY - - 14 18
ING Bank Slaski S.A. / USD 98 392 1 2
77541 39350

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.

Srednia wartosé Srednia warto$¢ w walucie
Waluta w walucie sprawozdania (PLN)
. . . L, . PLN 32 605 32 605
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych: CZK 3081 498
EUR 369 1610
HUF 209 224 2 886
RON 1237 1201
TRY 2557 3426
usD 34 134 {
42 360
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Il EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTAS

RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

a) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywdéw netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wigksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu.
Na dzien 30.06.2016 r. oraz 31.12.2015 r. w Funduszu nie bylo aktywéw obciazonych tym ryzykiem.

b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeplywéw $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptywoéw pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dziett 30.06.2016 r. oraz 31.12.2015 r. w Funduszu nie bylo aktywow obcigzonych tym ryzykiem.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obniZenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Uczestnicy funduszu akceptujg niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiazg si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sa z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sg na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sg na okres
jednego dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Dodatkowo czgsé srodkéw pienigznych
znajdowala si¢ na depozycie zabezpieczajacym transakcje pochodne. Na dzien bilansowy stanowily one:

Procentowy udziat w aktywach ogolem

30.06.2016 31.12.2015
o/n  4,49% 2,26%
depozyt zabezpieczajacy  0,23% 0,12%

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut
obecych.
Procentowy udzial w aktywach ogolem

30.06.2016 31.12.2015
$rodki pienigzne w walutach obcych 0,17% 0,02%
zagraniczne skladniki lokat 8,55% 7,19%
NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowal w instrumenty pochodne. Inwestycje byly dokonywane w wystandaryzowane instrumenty stanowiace przedmiot obrotu na Gieldzie Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie. Z inwestowaniem w te instrumenty zwigzane sa podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, mozliwos¢ stosowania
dzwigni finansowe;j.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 30.06.2016 r.

Typ zajetej pozyciji Pozycja dluga - kontrakt terminowy na indeks

Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakt terminowy na indeks WIG20

Cel otwarcia pozycji Efektywne zarzadzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka inwestycyjnego

Warto$¢ otwartej pozycji 50.908 tys. zt (1.457 kontraktow)

Wartos¢ i terminy przysziych strumieni pienigznych Rozliczenie nastepuje z datg wygasnigcia, a warto$¢ ustalana jest na podstawie instrumentu bazowego,

to znaczy na podstawie warto$ci indeksu WIG20

Kwota bgdaca podstawa przyszlych platnosei Zyski i straty na kontraktach rozliczane sg codziennie w ramach systemu uzupelniania depozytow
zabezpieczajacych ("Warunki Obrotu dla kontraktow terminowych na WIG20")

Termin zapadalno$ci albo wygasnigcia instrumentu 16/09/2016

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 16/09/2016

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2015 r.

Typ zajetej pozycji Pozycja diuga - kontrakt terminowy na indeks

Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakt terminowy na indeks WIG20

Cel otwarcia pozycji Efektywne zarzadzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka inwestycyjnego

Wartos$¢ otwartej pozycji 25.468 tys. zi (685 kontraktow)

Wartos¢ i terminy przysziych strumieni pienieznych Rozliczenie nastepuje z datg wygasnigcia, a warto$¢ ustalana jest na podstawie instrumentu bazowego,
to znaczy na podstawie wartosci indeksu WIG20

Kwota bedaca podstawa przysztych platnosci Zyski i straty na kontraktach rozliczane sg codziennie w ramach systemu uzupelniania depozytow

Termin zapadalno$ci albo wygasniecia instrumentu 18/03/2016

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 18/03/2016

NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Fundusz nie zawarl tego typu transakeji.

NOTA 8 )
KREDYTY I POZYCZKI
Fundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek.
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NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly sig srodki pienigzne w walutach obcych:

30.06.2016 31.12.2015

w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
494 CZK 81 PLN 7 CZK 1 PLN
27 EUR 117 PLN 18 EUR 78 PLN
524 HUF 7 PLN 168 HUF 2 PLN
2222 RON 2177 PLN 197 RON 186 PLN
- TRY - PLN 14 TRY 18 PLN
98 USD 392 PLN 1 USD 2 PLN

Cze$¢ aktywow zainwestowanych w papiery warto$ciowe emitentdw zagranicznych denominowana jest w walutach obeych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest warto$¢ tych aktywow w zlotych polskich. Warto$¢ zagranicznych papierow wartosciowych denominowanych w walucie obeej wyniosta:

30.06.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
257999 CZK 42209 PLN 80 710 CZK 13373 PLN
2771 EUR 12 264 PLN 6374 EUR 26 164 PLN
1 804 936 HUF 25262 PLN 1496 435 HUF 20 354 PLN
55663 RON 54 522 PLN 34 265 RON 32281 PLN
1410 TRY 1 945 PLN 19 624 TRY 26 159 PLN
Na naleznosciach z tytutu zbytych lokat znajduje sig:
30.06.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
183 CZK 179 PLN - CZK - PLN
24 170 RON 3954 PLN 169 RON 160 PLN
Na nalezno$ciach z tytulu dywidendy znajduje sig:
30.06.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
2242 CZK 367 PLN - CZK - PLN
5 EUR 23 PLN - EUR - PLN
364 RON 356 PLN - RON - PLN
Na zobowiazaniach z tytulu nabytych aktywow znajduje sig:
30.06.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
173 EUR 766 PLN - EUR - PLN
564 286 HUF 7898 PLN - HUF - PLN
3227 RON 3131 PLN - RON - PLN

Pozostale pozycje bilansu Funduszu wyrazone sa wylacznie w zlotych polskich.

2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)

01.01.2016  01.01.2015 01.01.2015
30.06.2016  31.12.2015 30.06.2015

Akcje - zrealizowane roznice kursowe (CZK) 270 - -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) 744 - -
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (RON) 45 - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK) 364 - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) - 128 125
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) 161 - -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (RON) 1109 - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) 318 - -

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

01.01.2016  01.01.2015 01.01.2015
30.06.2016  31.12.2015 30.06.2015

Akcje - zrealizowane roznice kursowe (CZK) - =222 -306
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) - -68 =733
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) -66 -243 -218
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (RON) - -229 -267
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) 2212 -2 747 -2 159
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (CZK) - - -160
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) -54 - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) - -127 -312
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (RON) - -384 -250
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) - -970 -538
Zrealizowane roznice kursowe razem -1219 -3 509 -3 683
Niezrealizowane roznice kursowe razem 1898 -1353 -1135

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2016)

CZK (korona czeska) - 0,1636 TRY (lira turecka) - 1,3791
EUR (euro) - 4,4255 RON (lej rumunski) - 0,9795
HUF (forint wegierski) za 100 - 1,3996 USD (dolar amerykanski) - 3,9803
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NOTA 10
DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zl)

01.01.2016  01.01.2015 01.01.2015

Grupy lokat 30.06.2016 31122015  30.06.2015

akcje -69 488 -16 789 9741

instrumenty pochodne -2 466 -5 572 425
Razem -71 954 -22 361 10 166

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zf)

01.01.2016  01.01.2015  01.01.2015
Grupy lokat 30.06.2016 31122015  30.06.2015

akcje 28754 -111124 79 458
prawa do akcji 4772 - -
Razem -23982  -111124 79 458

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

4, WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Funduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Funduszu, z wyjatkiem kosztow z tytulu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen
nalozonych przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnoscig Funduszu, ktére pokrywane sg bezpoérednio z aktywéw Funduszu i nie podlegaja
limitowaniu.

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEY)

Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2% w skali roku, naliczone od wartosci aktywow netto funduszu w
danym dniu wyceny. W ciggu okresu objgtego sprawozdaniem Towarzystwo pobrato wynagrodzenie w faktycznej wysokosci 0,5% w skali roku. Towarzystwo nie

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30.06.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013

Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 1564621 1644119 1848361 1890938

Warto$¢ aktywdw netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zi) 310,77 325,94 345,73 339,43

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.
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7.

1)

2)

3)

4

5)

6)

7

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zaszly.

Informacje o znaczgcych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglgdnionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie zaszly.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie zaszly.

Dokonane korekty bledow podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnosci co do mozliwo$ci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnoSci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na oceng sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

Wskazanie metody wyznaczania ekspozycji AFI

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fubfundusz oblicza ekspozycj¢ metodg brutto oraz metodg zaangazowania zgodnie z art. 7 i art. 8
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) NR 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dzialalnosei, depozytariuszy, dZzwigni finansowej, przejrzystosci i
nadzoru.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Funduszu

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz rowniez oblicza calkowita ekspozycj¢ zgodnie z par 14 ust 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dzialalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z2013 r.
poz. 538). Aktualnie stosowana metoda catkowitej ekspozycji Funduszu jest metoda zaangazowania.

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci calkowitej ekspozyciji, oczekiwane wartosci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat sktadu portfela referencyjnego, sg nastepujace:

Oczekiwana warto$¢ wskaznika
Nieprzekraczalna warto$§¢ dzwigni finansowej oraz
Nazwa Funduszu Metoda catkowitej ekspozycji | prawopodobienstwo jego przekroczenia Portfel referencyjny
100% i
NN SFIO Akcji 2 Metoda . 0% warto$ci aktywow ) i
zaangazowania netto Funduszu

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.
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Katowice, 30.08.2016 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2 (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane
dotyczace standéw aktywow, w tym w szczegélnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkow z tych aktywow
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od
1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r., sporzadzonego 30 sierpnia 2016 r., sa zgodne ze

stanem faktycznym.

rektor,
Centru lug B niczych

rzegorz Lisowski

ING BANK SLASKI Spatka Akcyina NIP 634-013-34-75 Kapital zakladowy - 130 100 000.00 21
Departament Operacji Rynkéw Finansowych KRS 5459 Kapital wplacony - 130 100 600,00 21
1 Klientow Strategicznych Sad Rejonowy w Katowicach

ul Putawska 2. 02-566 Warszawa
Tel +48 22 8204027 Fax +48 22 82040 18
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