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Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia
Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania finansowego NN

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Obligacji 2 (,Fundusz”), ktére zawiera:

— wprowadzenie do
finansowego;

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien 31 grudnia
2019r.;

oraz sporzgdzone za rok obrotowy od 1
stycznia do 31 grudnia 2019 r.:

sprawozdania

— rachunek wyniku z operacji;
— zestawienie zmian w aktywach netto;

oraz
— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
finansowe Funduszu:

— przedstawia rzetelny ijasny obraz
sytuaciji majgtkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2019 r.
oraz finansowych wynikéw dziatalnosci
za rok obrotowy zakonczony tego dnia,
zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi
na j€j podstawie przepisami
wykonawczymi oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy itresci
Z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa oraz statutem Funduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spéjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére

wydalismy dnia 15 kwietnia 2020 r.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardow Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Bieglych Rewidentow
(,KSB");

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (,ustawa o biegtych
rewidentach”);

— rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. W sprawie szczego6towych

Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC”), przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Bieglych Rewidentéw oraz zinnymi
wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
wediug naszego zawodowego osgdu byly
najbardziej znaczgce podczas naszego
badania sprawozdania finansowego za biezgcy
okres  sprawozdawczy. Obejmujg  one
najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka
istotnego  znieksztatcenia, wtym ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia

Wycena lokat Funduszu

wymogow dotyczgcych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajgcego decyzje
Komisji  2005/909/WE  (,rozporzadzenie
UE").

Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie ztymi
regulacjami zostala opisana w sekcji
Odpowiedzialno$¢ biegltego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore
uzyskalismy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Spetniamy  wszystkie obowigzki etyczne
wynikajgce z tych wymogow i Kodeksu IFAC.
W trakcie badania kluczowy biegly rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach
oraz w rozporzadzeniu UE.

spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odnieslismy sie w kontekscie naszego badania
sprawozdania finansowego jako cato$ci, a przy
formutowaniu naszej opinii podsumowalismy
naszg reakcje na te rodzaje ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.
ZidentyfikowaliSmy nastepujace  kluczowe
sprawy badania:

Warto$¢ bilansowa portfela Funduszu na dzien 31 grudnia 2019 r. wyniosta 2 003,7 min zi, w tym:
* 1978,2 min zt sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku,
e 25,5 min zt sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku,
Na dzien 31 grudnia 2018 r. 2 044,3 min zi, w tym:
¢ 1963,1 min zt sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku,
* 81,2 min zt sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu — tabela gtéwna, bilans
Funduszu oraz tabele uzupetniajgce i polityka rachunkowosci Funduszu (Nota 1 ,Polityka
rachunkowosci Funduszu”, punkt ,Metody wyceny aktywow”).
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Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

W  okresie  sprawozdawczym  aktywa
Funduszu lokowane byty w papiery
wartosciowe notowane na aktywnym rynku,
dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na
aktywnym rynku oraz instrumenty pochodne.

Zgodnie z politykg rachunkowo$ci Funduszu,
opartg o Rozporzadzenie Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegotowych zasad rachunkowo$ci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
poz. 1859), aktywa Funduszu wycenia sie
wediug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwe;j.

« lokaty notowane na aktywnym rynku
w wartosci godziwej ustalanej przy
wykorzystaniu kursu notowan z konica
okresu sprawozdawczego,

e dluzne papiery wartosciowe
nienotowane na aktywnym rynku — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy  zastosowaniu efektywnej  stopy
procentowej,

e instrumenty pochodne — w oparciu o
modele wyceny powszechnie stosowane dla
danego typu instrumentéw,

Ponadto, w przypadku, gdy sktadnik lokat jest
przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
rynku aktywnym, jego wartoscig godziwg jest
kurs ustalany na rynku gtéwnym. Wyboru
rynku gtdwnego dokonuje sie na Kkoniec
kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego w oparciu o wolumen obrotu
w danym miesigcu danym sktadnikiem lokat
na danym rynku.

Przyjecie przez Fundusz dla sktadnikéw lokat
nienotowanych na  aktywnym  rynku
niewtasciwych metod, w tym modeli i/lub
parametréow oraz nieprawidtowych kurséw
wyceny dla sktadnikow lokat notowanych na
aktywnym rynku moze doprowadzi¢ do
istotnego znieksztatcenia wyceny skfadnikow
lokat w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Z powyzszych wzgledow obszar ten zostat
przez nas uznany za kluczowg sprawe
badania.

Nasze badanie rozpoczeliSmy od oceny
polityki rachunkowosci Funduszu w zakresie
wyceny sktadnikéw lokat, w tym stosowanych
przez Zarzad Towarzystwa kryteriow
uznawania rynku notowan za aktywny.

Nastepnie dokonalismy oceny
zaprojektowania i wdrozenia oraz
przeprowadzilismy testy skutecznosci
dziatania kontroli wewnetrznych majgcych na
celu weryfikacje poprawnosci wyceny
notowanych instrumentéw finansowych, w
tym ocene aktywnosci rynku notowan. Testy
kontroli automatycznych w systemach
informatycznych  przeprowadziliSmy przy
wsparciu naszych wewnetrznych
specjalistow w  dziedzinie technologii
informatycznych.

w ramach testow szczegobtowych
dokonaliSmy niezaleznego sprawdzenia
wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, w
ramach ktoérej:

¢ uzgodnilismy ilos¢ poszczegdinych
sktadnikbw lokat na koniec  okresu
sprawozdawczego do potwierdzenia
otrzymanego z banku depozytariusza,

e na prébie sktadnikéw lokat
notowanych na aktywnym rynku
przeliczyli$my ich warto$¢ przy
wykorzystaniu notowarn pozyskanych z
zewnetrznych agencji informacyjnych,

c W przypadku nienotowanych
dtuznych papierow wartosciowych
dokonalismy analizy przyjetych zatozen i
danych wejsciowych do modelu wyceny, z
uwzglednieniem danych rynkowych oraz
danych finansowych emitentéw.
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(, Towarzystwo”), petnigcy dla Funduszu funkcje
kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,
sprawozdania finansowego przedstawiajgcego
rzetelny ijasny obraz zgodnie z ustawg
o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami  (politykg) rachunkowosci oraz
z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa
i statutem, atakze za kontrole wewnetrzna,
ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za
niezbedng, aby zapewni¢ sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego  znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene

zdolnosci  Funduszu do  kontynuowania
dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, kwestii zwigzanych
z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia  kontynuacji  dziatalnosci  jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Funduszu, zaniechaé
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Funduszu Iub zaniechania prowadzenia
dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad oraz
czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
zobowigzani do Zzapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania
przewidziane w tej ustawie. Czionkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za
nadzér nad procesem sprawozdawczosci
finansowej Funduszu.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako
cato$¢ nie zawiera istothego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale
nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga
powstawac¢ na skutek oszustwa lub btedu i sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie
oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby
wpltyngé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikbw podejmowane na podstawie
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysziej rentownosci Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzad Towarzystwa, obecnie
lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad izachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego  znieksztatcenia sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem
lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy  procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy

dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo
moze obejmowaé zmowe, falszerstwo,
celowe pominiecie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy Zzrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej
Funduszu;

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiednios$ci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuaciji

dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére moga poddawac
W znaczaca watpliwosé zdolno$¢ Funduszu
do  kontynuacji  dziatalnosci.  Jezeli
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dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna
niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrécenie uwagi w sprawozdaniu
z badania sprawozdania finansowego na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieodpowiednie,  modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania  finansowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki mogg spowodowac,
ze Fundusz zaprzestanie kontynuaciji
dziatalnosci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, atakze czy sprawozdanie
finansowe odzwierciedla stanowigce ich
podstawe transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa
informacje miedzy innymi o planowanym
zakresie iterminie przeprowadzenia badania
oraz znaczacych ustaleniach badania, wtym
wszelkich znaczgcych stabosciach kontroli
wewnetrznej, ktoére zidentyfikujemy podczas
badania.

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— list Towarzystwa
uczestnikéw Funduszu,

— oS$wiadczenie Zarzadu,

— informacje o wynagrodzeniach, o ktérych
mowa w art. 219 Ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi,

— Informacje ujawniane na podstawie pkt. 35
i pkt. 40 wytycznych dotyczacych funduszy
typu ETF i innych kwestii zwigzanych z

skierowany do

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa
oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych
wymogow etycznych dotyczacych
niezaleznosci oraz informujemy o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby
by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezalezno$ci, atam
gdzie ma to zastosowanie, informujemy
0 zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrdéd spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy,
ktére byly najbardziej znaczgce podczas
badania sprawozdania finansowego za biezgcy
okres sprawozdawczy uznajgc je za kluczowe
sprawy badania. Opisujemy te sprawy
w naszym sprawozdaniu z badania
sprawozdania finansowego, chyba ze przepisy
prawa lub regulacje zabraniajg ich publicznego
ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych
okolicznosciach, ustalimy, ze sprawa nie
powinna by¢ komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie  oczekiwaé, ze  negatywne
konsekwencje wynikajace zjej ujawnienia
przewazytyby korzysci takiej informacji dla
interesu publicznego.

UCITS wydanych 1 sierpnia 2014 r. przez
Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw
Wartosciowych (ESMA/2014/937PL),

— Informacje ujawniane na podstawie
Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystosci transakg;ji
finansowanych z uzyciem papierow
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzgdzenia (UE) nr
648/2012,

— oSwiadczenie depozytariusza,

(razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z  majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia zbadania  sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informaciji.

W  zwigzku z badaniem  sprawozdania
finansowego naszym  obowigzkiem jest

zapoznanie sie z Innymi informacjami, i czynigc
to, rozwazenie, czy nie sg one istotnie
niespdjne ze sprawozdaniem finansowym,
Z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania,
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lub winny sposéb wydajg sie byc¢ istotnie
znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej
pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w

Oswiadczenie na temat Innych informacji

Oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Funduszu
i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego
badania sprawozdania finansowego nie

Innych informacjach, to jesteSmy zobowigzani
poinformowaé o tym w naszym sprawozdaniu
z badania.

stwierdziliSmy w Innych informacjach istotnych
znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu  z badania, czy Fundusz
przestrzega obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania finansowego nie
byto wyrazenie opinii na temat przestrzegania
przez Fundusz obowigzujgcych regulacji

ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy opinii
na ten temat.

W  oparciu o przeprowadzone  badanie
sprawozdania finansowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia do
31 grudnia 2019 r. obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby miec¢ istotny wptyw
na badane sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie Z naszg najlepsza wiedzg
i przekonaniem oswiadczamy, ze nie
SwiadczyliSmy zabronionych ustug

niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art.
5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz art.
136 ustawy o biegtych rewidentach.
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Wybaor firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani po raz pierwszy do badania
rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwatg Walnego Zgromadzenia
Towarzystwa z dnia 27 kwietnia 2016 r. oraz
ponownie w Kkolejnych latach, w tym uchwatg
z dnia 27 kwietnia 2018 r. do badania rocznego

sprawozdania finansowego za rok zakonczony
31 grudnia 2019 r. Catkowity nieprzerwany
okres zlecenia badania wynosi 4 lata
poczagwszy od roku obrotowego zakonczonego
31 grudnia 2016 r. do 31 grudnia 2019 r.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Marcin Dymek

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.
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Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.
Szanowni Panstwo,

Za nami juz kolejny rok, w ktérym nastroje na swiatowych rynkach finansowych ksztattowata tzw. wojna handlowa zapoczatkowana
przez Donalda Trumpa, prezydenta USA. Inwestorzy obawiali sie, ze perspektywa wprowadzania nowych, wyzszych cet na import produktéow do
Stanéw Zjednoczonych — przede wszystkim z Chin, negatywnie przetozy sie na kondycje miedzynarodowych korporacji. Mowa o dwdch
najwiekszych gospodarkach $wiata, konsekwencje mogtyby sie wiec okaza¢ optakane w perspektywie globalnej. | rzeczywiscie dane
makroekonomiczne zdawaty sie potwierdza¢ negatywny scenariusz. Dynamika swiatowego handlu spadta, a tempo wzrostu PKB wyraznie
spowolnito.

Na tak zarysowanym tle notowania indekséw gietdowych z catego $wiata wywotujg zdumienie. Wiekszos¢ z nich zakonczyta rok
zwyzkami przekraczajacymi 20%! Polski WIG ze stopg zwrotu 0,25% okazat sie niestety jednym z niechlubnych wyjgtkow od tej reguty.

Czym wyttumaczy¢ kontrast miedzy sygnatami alarmowymi wysytanymi przez gospodarke a doskonatymi nastrojami panujgcymi na gietdach? Po
pierwsze, do akcji wkroczyty banki centralne z Rezerwa Federalng (Fed) i Europejskim Bankiem Centralnym (EBC) na czele, ktére obciety stopy
procentowe i wznowity zakupy papieréw dtuznych na duzg skale. Po drugie, inwestorzy niezachwianie wierzyli w zdolnos$¢ politykéw do
,porozumienia sie” w sprawie wojny handlowej. Cudzystéw jest tu nieprzypadkowy — przez wiekszos¢ roku trudno byto bowiem ocenié
rzeczywiste szanse nawigzania porozumienia. Nie bardzo byto tez wiadomo na czym dokfadnie miatoby ono polega¢. Wiadomo byto jedynie, ze
negocjacje na linii Waszyngton-Pekin faktycznie byty w toku i ze Donald Trump wykorzystuje niespodziewane naktadanie kolejnych cet jako
narzedzie negocjacyjne, czym wywotuje gwattowne korekty spadkowe na gietdach. Ostatecznie pierwsza czes¢ umowy handlowej (,,Phase One”
Trade Deal) zostata zawarta dopiero w styczniu 2020 r. Przewiduje ona m.in., ze Chiny zwiekszg zakupy wybranych produktéw rolnych z USA i
zaczng w wiekszym zakresie chronic¢ wtasnosc intelektualng. W zamian za to USA zrezygnuja z czesci cet wprowadzonych przez Donalda Trumpa.
Inwestorzy na rynkach akcji — jak to majg w zwyczaju — zdyskontowali to wydarzenie odpowiednio wczesniej.

Spowolnienie gospodarcze wywotane wojnami handlowymi i reagujgce na nie banki centralne to wymarzone okolicznosci dla rynkéw obligacji.
W tym przypadku hossa nie omineta Polski i nasze skarbowki daty solidnie zarobié, co wida¢ w stopach zwrotu subfunduszy NN Obligacji — ponad
5 proc. na plusie za 2019 r. oraz NN Krotkoterminowych Obligacji - ponad 4 proc. zysku (wyniki dla jednostek uczestnictwa kategorii A).

Ta kombinacja sprzyjajacych czynnikdéw — rynki obligacji reagujace na pogorszenie w gospodarce i rynki akcji wyceniajgce wyjscie obronng reka z
tej sytuacji — sprawita, ze sposréd 33 funduszy i subfunduszy zarzadzanych przez NN Investment Partners TFI S.A. w 2019 r., az 32 osiggnety zysk
(szczegdty w zatgczonej tabeli).

Wojny handlowe bez watpienia zawtadnety umystami inwestorow w 2019 r., co nie znaczy, ze byly jedynymi wydarzeniami
oddziatujgcymi na notowania instrumentow finansowych. W Wielkiej Brytanii Partia Konserwatywna premiera Borisa Johnsona wgrata
przedterminowe wybory parlamentarne, co przypieczetowato Brexit. Zjednoczone Krélestwo opuscito Unie Europejskg 31 stycznia 2020 r., ale
do konca 2020 r. pozostaje niegtosujgcym cztonkiem UE. Mimo, ze Brexit stat sie faktem, do ustalenia wciaz pozostaje to, jak beda wygladaty
relacje — rowniez gospodarcze — miedzy Kontynentem a Wyspami.

Do tej pory zaden kraj nie opuscit europejskiej wspdlnoty, ale Brexit to nie jedyne wydarzenie bez precedensu w ostatnich miesigcach.
Ataki dronéw przeprowadzone przez szyickich rebeliantéw Huti z Jemenu na nalezagce do koncernu Aramco rafinerie Bukajk i pole naftowe
Churajs w Arabii Saudyjskiej 14 wrzesnia 2019 r. byty najwiekszym w historii zaktéceniem globalnej produkcji ropy. Chodzito bowiem o
wstrzymanie 58 proc. saudyjskiej produkcji tego surowca i az 5 proc. tgcznej swiatowej podazy. Aramco dos¢ szybko przywrécito produkcje
,Czarnego ztota” do poziomu sprzed atakéw, mimo to wydarzeniom tym towarzyszyty potezne wahania cen ropy. W ten sposéb napieta sytuacja
na Bliskim Wschodzie przypomniata o sobie inwestorom. Dos¢ tagodnie, jak miato sie pdzniej okaza¢, bowiem w pierwszych dniach 2020 r.
Amerykanie zabili iraiiskiego generata Kassima Sulejmaniego i nad Zatoka Perska pojawito sie widmo czegos powazniejszego niz tylko trudnosci
w dostawach ropy naftowej.

Dla NN Investment Partners TFI S.A. 2019 byt doskonatym rokiem. Jak juz Panstwa informowalismy przy okazji sprawozdan pétrocznych,
w lipcu ING Bank Slaski S.A., za poérednictwem swojej spotki zaleznej, kupit 45 proc. akcji NN Investment Partners TFI S.A. Dzieki tej transakcji
dodatkowo pogtebilismy relacje z naszym wieloletnim strategicznym partnerem. Bardzo dobre stopy zwrotu naszych funduszy przetozyty sie na
doskonata sprzedaz. Do naszych produktow pozyskalismy aktywa w wysokosci 2,4 mld zt netto. Byt to najlepszy wynik sprzedazowy polskiej
branzy zarzadzania funduszami w 2019 r. i trzeci co do wielkosci wynik w historii NN Investment Partners TFI! Najwiekszym zainteresowaniem
Klientow cieszyt sie subfundusz NN Obligacji, do ktérego wptacono o 1,2 mld zt wiecej niz z niego wyptacono. Na drugim miejscu uplasowat sie
subfundusz NN Krotkoterminowych Obligacji ze sprzedazg netto przekraczajgcg 800 min zt.

W minionym roku uruchomiliSmy ponad 350 programow zabezpieczenia emerytalnego dla pracownikdéw — zaréwno pracowniczych
programéw emerytalnych (PPE) jak i pracowniczych planéw kapitatowych (PPK), dzieki czemu ugruntowalismy nasza pozycje wiodgacego
zarzadzajgcego rozwigzaniami dla pracownikéw w Polsce i — szerzej — produktami stuzgcymi dodatkowemu oszczedzaniu na emeryture.

NN Investment Partners TFI S.A.
ul. Topiel 12 T+48 22 108 57 00 www.nntfi.pl

00-342 Warszawa F +48 22 108 57 01 biuro@nntfi.pl

NIP 954-21-80-836, KRS 000003930, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Kapitat zaktadowy — 21.000.000,00 zt, Kapitat wptacony — 21.000.000,00 zt
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Nasze indywidualne konta emerytalne (IKE) oraz indywidualne konta zabezpieczenia emerytalnego (IKZE) po raz kolejny zostaty uznane
najlepszymi kontami emerytalnymi w Polsce. Analizy Online, niezalezny osrodek badawczy wyspecjalizowany w ryku funduszy inwestycyjnych,
wyrdznity IKE oraz IKZE od NN Investment Partners TFI — tradycyjnie juz — za niskie koszty, bogatg oferte funduszy oraz efektywnos$¢ zarzagdzania.
Nasze IKE zostato uznane najlepszym indywidualnym kontem emerytalnym juz po raz szosty (na szes¢ edycji rankingu) a IKZE najlepszym
indywidualnym kontem zabezpieczenia emerytalnego po raz trzeci (na trzy w historii rankingu).

Zgodnie z zapowiedziami dalej rozwijaliSmy oferte strategii odpowiedzialnych spotecznie i Srodowiskowo. 8 kwietnia 2019 r.
przeksztatciliémy subfundusz NN Akcji Srodkowoeuropejskich w NN Polski Odpowiedzialnego Inwestowania. To kolejny produkt po NN (L)
Globalnym Odpowiedzialnego Inwestowania, w ktérym analiza ESG - akronim od angielskich stéw environmental (Srodowisko), social
(spoteczenstwo), governance (tad korporacyjny) - ma kluczowe znaczenie przy konstrukcji portfela. Natomiast 3 wrzesnia 2019 r. rozpoczat
dziatalnos¢ pierwszy fundusz pasywny w naszej ofercie - NN Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania. Tego samego dnia ruszyty notowania WIG-
ESG, nowego indeksu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie. NN Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania, ktory powstat na bazie NN
Akcji 2, dazy do odwzorowania notowan tego wtasnie wskaznika.

Nowe odpowiedzialne produkty to jednak nie wszystko. 25 listopada odbyta sie pierwsza konferencja z cyklu ,,ESG Warsaw” poswiecona
inwestycjom odpowiedzialnym srodowiskowo i spotecznie. Wydarzenie zorganizowane przez NN Investment Partners TFI, CFA Society Poland,
Erste Securities i Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie przyciggneto licznych przedstawicieli spétek gietdowych. W kulminacyjnym
momencie na Sali Notowan zgromadzonych byto ponad 170 stuchaczy. W tym roku planujemy kolejne konferencje tego typu.

Na koniec wydarzenie, do ktérego doszto juz w 2020 r., ale mozna $miato powiedzie¢, ze pracowali$my nad nim latami. 9 stycznia
zdobylismy Certyfikat 1SO27001 potwierdzajacy jakos¢ systemu zarzadzania bezpieczenstwem informacji. To potwierdza nasze podejscie w
zakresie budowania odpowiedzialnego i bezpiecznego srodowiska przetwarzania danych funduszy i klientow.

Dziekujemy, za zaufanie, ktérym nas Panstwo obdarzyli i zyczymy wielu sukcesdw — nie tylko inwestycyjnych,

Matgorzata Barska Robert Bohynik tukasz Adas
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Wyniki funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez NN Investment Partners TFI S.A. (jednostki uczestnictwa kat. A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU Projc;zr;t:svtv; zr:zizsfn:/\c/:\;/t:ﬁci
NN Obligacji 2 FIO 5,84%
NN Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania FIO -2,50%
NN Parasol FIO:
NN Subfundusz Obligacji 5,03%
NN Subfundusz Konserwatywny 0,80%
NN Subfundusz Krétkoterminowych Obligacji 4,08%
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu 2,70%
NN Subfundusz Zréwnowazony 3,23%
NN Subfundusz Akcji 0,87%
NN Subfundusz Srednich i Matych Spétek 4,65%
NN Subfundusz Polski Odpowiedzialnego Inwestowania 2,34%
NN SFIO:
NN Subfundusz Konserwatywny Plus (L) 0,89%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) 5,16%
NN Subfundusz Krétkoterminowych Obligacji Plus (L) 3,68%
NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) 10,38%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) 3,04%
NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) 6,31%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) 12,71%
NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) 24,66%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 21,64%
NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) 9,88%
NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) 21,78%
NN Subfundusz Nowej Azji (L) 15,45%
NN Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania (L) 28,70%
NN Subfundusz Japonia (L) 17,93%
NN Perspektywa SFIO:
NN Subfundusz Perspektywa 2020 4,03%
NN Subfundusz Perspektywa 2025 5,83%
NN Subfundusz Perspektywa 2030 6,62%
NN Subfundusz Perspektywa 2035 6,77%
NN Subfundusz Perspektywa 2040 6,93%
NN Subfundusz Perspektywa 2045 7,28%
NN Subfundusz Perspektywa 2050 4,76%
NN Subfundusz Perspektywa 2055 4,80%
ING Konto Funduszowe SFIO:
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny 2,93%
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany 4.74%
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny 4,56%
NN Emerytura SFIO (zmiana wyrazona w stosunku rocznym):
NN Subfundusz Emerytura 2025 2,21%
NN Subfundusz Emerytura 2030 3,32%
NN Subfundusz Emerytura 2035 3,32%
NN Subfundusz Emerytura 2040 4.42%
NN Subfundusz Emerytura 2045 4.42%
NN Subfundusz Emerytura 2050 4.42%
NN Subfundusz Emerytura 2055 4.42%
NN Subfundusz Emerytura 2060 0,00%




NN Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2019 r., poz. 351) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2, na
ktore sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. o wartosci 2.003.677 tys. ztotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sumg 2.070.926 tys. ztotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 119.247 tys.
ztotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci aktywow netto o
kwote 27.664 tys. ztotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzqdu

Robert Bohynik
Czlonek Zarzqdu

Lukasz Adas
Czlonek Zarzqdu

Izabela Kalinowska
Glowny Ksiegowy Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 .



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: NN Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
Fundusz moze uzywac nazwy w skroconym brzmieniu: NN FIO Obligacji 2
Typ funduszu: Fundusz jest funduszem inwestycyjnym dziatajacym jako fundusz inwestycyjny otwarty

W dniu 31 lipca 2018 r. NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2 zostat przeksztatlcony w fundusz
inwestycyjny otwarty dziatajacy pod nazwa NN Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2.

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

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

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie aktywow gtownie w Srednio- i dlugoterminowe instrumenty dtuzne emitowane przede wszystkim przez
Skarb Panstwa.

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

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

2. dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, nie bgdace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez Skarb
Panstwa lub NBP - do 30% warto$ci aktywow.

3. listy zastawne - do 20% wartos$ci aktywow.

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

5. jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica - do 10% wartosci aktywow.

6. depozyty - do 20% wartosci aktywow.

Fundusz moze lokowa¢ ponad 35% wartosci aktywoéw Funduszu w papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP,
jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa cztonkowskie, jednostki samorzadu panstwa cztonkowskiego, panstwa

nalezace do OECD, mi¢dzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie, z tym ze
obowigzany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego co najmniej sze$ciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartosci aktywow.

Fundusz nie inwestuje w akcje ani inne instrumenty udzialowe. Fundusz moze dokonywaé lokat w instrumenty pochodne, w tym takze w niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu.

Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim, a takze na rynku
zorganizowanym niebedacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie cztonkowskim oraz na rynku zorganizowanym w panstwie
nalezacym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i panstwo cztonkowskie, jezeli rynek ten jest wskazany w statucie. Status wskazuje nastgpjace rynki
zorganizowane w panstwach nalezacych do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i panstwo cztonkowskie: gietda papierow wartosciowych w Stambule (Borsa
Istanbul), w Nowym Jorku ,,NASDAQ” i ,,New York Stock Exchange” (,NYSE”), a w przypadku uméw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne: Chicago
Board of Trade (,,CBOT”) oraz Chicago Mercantile Exchange (,,CME”) w USA.

Fundusz dazy do osiagnigcia 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)
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.

Kapitat zaktadowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotka akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujacym z 55% akcji i glosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest NN Investment
Partners International Holdings B.V. z siedzibag w Hadze w Holandii. Pozostate 45% akcji i glosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest w posiadaniu ING
Investment Holding (Polska) S.A. z siedzibg w Katowicach w Polsce, podmiot z Grupy Kapitatowej ING Banku Slaskiego S.A.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.
Dane porownywalne obejmuja okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2019 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosSci przez Fundusz
Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tzn. w ciagu
co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2019 r. Nie istniejg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Funduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego

KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp. k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Ustugi §wiadczone przez firm¢ audytorska inne niz badanie statutowe:

Firma audytorska tj. KPMG Audyt Sp. z o.0. Sp.k., poza przegladami sprawozdan poétrocznych i badaniami sprawozdan rocznych Funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo, dokonata niezaleznego przeglad systemu zarzadzania ryzykiem. W wyniku przegladu biegly rewident poswiadczyt, iz na dzien 29 listopada 2019 r.
system zarzadzania ryzykiem jest adekwatny do rozmiaréw i rodzaju prowadzonej dzialalnosci, zgodny z przepisami prawa oraz obejmuje caly zakres dziatalnosci
Towarzystwa, a przyjete przez Towarzystwo metody pomiaru i monitorowania ryzyk, wyznaczania catkowitej ekspozycji, ekspozycji AFI oraz system limitow
wewngetrznych dla funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo sa prawidtowe i zgodne z profilem ryzyka inwestycyjnego i polityka inwestycyjna tych
funduszy inwestycyjnych.
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Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych
Do dnia 30 lipca 2018 r. Fundusz zbywat jednostki uczestnictwa niezroznicowane pod wzglgdem kategorii. Od 31 lipca 2018 r. Fundusz moze zbywaé jednostki
uczestnictwa roznych kategorii.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A i Al:
- jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw, kategorii Al sg zbywane
bezposrednio przez Fundusz
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem i konwersja jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:

- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 4% wptaty dokonanej przez nabywce

- oplate za konwersj¢ w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE) pod warunkiem
oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE
lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od spelnienia dodatkowych warunkow okreslonych w umowie. Warunki
zbywania w ramach PPI lub PPE okreslaja odpowiednio umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze Umowa IKE lub IKZE moga przewidywaé¢ wyzsza minimalng wysoko$¢ wptat
tytulem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii E jednorazowa minimalna tgczna wptata do Funduszu i innych funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz na rzecz osob i podmiotow, ktore nie zawarly umowy o premig inwestycyjna, jednakze spetniajag warunki do jej zawarcia
wskazane w § 48b statutu. Spadek wartosci posiadanych przez uczestnika jednostek uczestnictwa Funduszu oraz pozostatych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych
przez Towarzystwo, ponizej warto$ci wymaganej dla otrzymania premii inwestycyjnej, uprawnia, ale nie obliguje, Fundusz do wymiany bedacych w posiadaniu tego
uczestnika jednostek uczestnictwa kategorii F na kategorie Al,

- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze Umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$¢ wptat
tytutem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii F jednorazowa minimalna faczna wptata do Funduszu i innych funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt

- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 2% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:

- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutorow. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$la umowa IKE oraz umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzszg minimalng wysokos¢ wptaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nast¢pnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna taczna wptata tytutem nabycia do Funduszu i innych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE Iub umowa IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$¢
wplat tytulem pierwszego nabycia, a w przypadku kazdego nastgpnego nabycia jednorazowa minimalna faczna wplata tytutem nabycia do Funduszu i innych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

- minimalna wysoko$¢ wptlat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalnag wysoko$¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii T jednorazowa minimalna taczna wplata tytutem nabycia do Funduszu i innych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

Wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczeg6lne kategorie jednostek uczestnictwa zaprezentowana jest w notach objasniajacych - NOTA 11.

Warszawa, 15 kwietnia 2020 .
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2. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys. zlotych)

Skladniki lokat

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne *)
Udziaty w spotkach z ograniczona
odpowiedzialno$cia
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za

granica
Wierzytelnosci
Weksle
Depozyty
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie
Inne

RAZEM

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.

warto$¢ wg
ceny nabycia

1778 936
0

125717

1904 653

31.12.2019

warto$¢ na
dzien bilansowy

1 880 621
-3155

126 211

2003677

*) instrumenty pochodne zaprezentowane sq w notach objasniajgcych - nota 6

instrumenty pochodne o wartosci ujemnej prezentowane sq w zobowigzaniach

% udzial w
aktywach

90,55
-0,15

96,48

warto$¢ wg
ceny nabycia

1 964 340
0

1964 340

31.12.2018

warto$¢ na
dzien bilansowy

2044 124
176

2044 300

% udzial w
aktywach

96,94

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktore stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego
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2) Tabele uzupeliajace (w tys. zlotych)

DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

Wartos$¢ na
Kraj siedziby Termin Warunki Warto$¢ Warto$¢ wg 31.12.2019 Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu  oprocentowania nominalna Liczba  ceny nabycia w tys. PLN aktywach %
- O terminie wykupu do 1 roku: 100 3576 3591 0,17
Obligacje 100 3576 3591 0,17
1. PL0000108510 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2020-04-25 state 1,5 1 000 65 62 66 0,00
2. PLSNTNDO00125 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy Santander Consumer Polska 2020-10-09  zmienne 2,54% 100 000 35 3514 3525 0,17

Bank SA

- O terminie wykupu powyzej 1 roku: 2140017 1775360 1877030 90,38
Obligacje 2140017 1775360 1877 030 90,38
1. PL0000108916 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2021-04-25 state 2% 1 000 20 000 20427 20433 0,98
2. PL0000111274 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2021-05-25  zerokuponowe 1 000 47 000 45 886 46 088 2,22
3. PL0000109492 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-04-25 state 2,25% 1 000 103 600 100 536 106 777 5,14
4. PL0000102646 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-09-23 state 5,75% 1 000 112 658 120 518 126 769 6,10
5. PL0000500070 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BGK S.A. Polska 2022-10-25 state 5,75% 1 000 21555 26 782 23 829 1,15
6. PL0000109377 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-11-25 zmienne 1,79% 1 000 1250 1251 1255 0,06
7. PL0000110151 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2023-01-25 state 2,5% 1 000 184 673 185427 193 591 9,32
8. PL0000105359 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2023-08-25 state 2,5% 1 000 73 90 103 0,00
9.  PL0000107264 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2023-10-25 state 4% 1 000 104 040 106 111 113 531 5,47
10. PL0000111191 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-04-25 state 2,5% 1 000 156 500 156 650 163 868 7,89
11.  PLBOS0000217 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BOS S.A. Polska 2024-09-26 zmienne 4,09% 1 000 1300 1300 1314 0,06
12. PL0000111720 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-10-25 state 2,25% 1 000 193 000 197 397 197 655 9,52
13. PL0000111738 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2025-05-25 zmienne 1,79% 1 000 37 500 37050 37296 1,80
14. PL0000108197 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2025-07-25 state 3,25% 1 000 137 510 135 608 148 981 7,18
15. PLALIOR00219 Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW Warszawa Alior Bank SA Polska 2025-10-20  zmienne 4,49% 1 000 19770 19 769 20 337 0,98
16. PLCFRPT00047 Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW Warszawa Cyfrowy Polsat SA Polska 2026-04-24  zmienne 3,54% 1 000 8500 8500 8712 0,42
17.  PL0000108866 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Pafistwa Polska 2026-07-25 state 2,5% 1 000 229 679 218 475 239 408 11,53
18.  RUOO0OAO0JS3W6 Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW Stuttgart Skarb Panstwa Federacja Rosyjska 2027-02-03 state 8,15% 1 000 435000 29 890 30521 1,47
19. PL0000109427 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2027-07-25 state 2,5% 1 000 144 227 139 027 150 034 7,22
20. PLPZU0000037 Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW Warszawa PZU ZYCIE S.A. Polska 2027-07-29  zmienne 3,59% 100 000 300 29 999 31291 1,51
21. PLPEKAO00289 Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW Warszawa Bank PKO bp Polska 2027-10-29  zmienne 3,31% 1 000 25500 25499 26 138 1,26
22. PL0000107611 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2028-04-25 state 2,75% 1 000 70 400 67 793 75115 3,62
23. PL0000105391 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2029-04-25 state 5,75% 1 000 45915 56 757 62 540 3,01
24. PL0000111498 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2029-10-25 state 2,75% 1 000 3547 3516 3764 0,18
25. PL0000104857 Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW Stuttgart Skarb Pafistwa Polska 2037-04-25 state 5% 1 000 20 21 28 0,00
26. PL0000109765 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2047-04-25 state 4% 1 000 36 500 41 081 47 652 2,29
Razem papiery dluine notowane na aktywnym rynku 489 090 113 678 117 027 5,64
Razem papiery dluine notowane na innym aktywnym rynku 1628137 1633662 1734926 83,53
Razem papiery dtuine nienotowane na aktywnym rynku 22 890 31596 28 668 1,38
RAZEM DEUZNE 2140117 1778 936 1880621 90,55
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INSTRUMENTY POCHODNE

Udziat w
aktywach %

Warto$¢ na
31.12.2019
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent (wystawca)  Kraj siedziby emitenta (wystawcy) Instrument bazowy w tys. PLN
Instrumenty pochodne niewystandaryzowane:
Kontrakty terminowe FX Forward 418
pozycja dluga
1.  EUR/PLN 2020-01-13 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BNP Paribas S.A. Paris Francja EUR 149
2. EUR/PLN 2020-01-20 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BNP Paribas S.A. Paris Francja EUR 139
3. EUR/PLN 2020-01-27 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BNP Paribas S.A. Paris Francja EUR 130
Kontrakty IRS (Interest Rate Swap) Swapy stopy procentowej -3573
pozycja dluga
stopa procentowa
1.  IRS CZK 2021-10-04 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BNP Paribas S.A. Paris Francja zmienna/stata -969
stopa procentowa
2. IRS CZK 2021-10-07 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania zmienna/stata -1005
stopa procentowa
3. IRS CZK 2021-10-08 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania zmienna/stata -1 069
pozycja krétka
stopa procentowa
4. IRS CZK 2029-12-04 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania stata/zmienna 812
stopa procentowa
5. IRS PLN 2024-05-20 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy ING Bank Slaski S.A. Polska stata/zmienna -1723
stopa procentowa
6. IRSPLN2024-11-14 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania stata/zmienna -185
stopa procentowa
7. IRS PLN 2024-11-26 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania stata/zmienna 63
stopa procentowa
8. IRS PLN 2024-12-06 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy ING Bank Slaski S.A. Polska stata/zmienna 503
Razem instrumenty pochodne nienotowane na aktywnym rynku regulowanym -3 155
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
Kraj siedziby Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta emitenta Liczba aktywach %
SYBM GR - SPDR® Bloomberg Barclays Emerging Markets Local
1. IE00B4613386 Inny aktywny rynek Euronext Paris Bond UCITS ETF Irlandia 450 143 6,08
Razem tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq 6,08
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3) Tabele dodatkowe (w tys. ztotych)

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Wartoé¢ wg ceny ~ 31.12.2019 Udziat w
Rodzaj Laczna liczba nabycia  wtys. PLN aktywach %

1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa: 1649712 1660 465 1758783 84,68

- obligacje 1628 157 1633 683 1734 954 83,53

- obligacje infrastrukturalne BGK na rzecz Krajowego Funduszu Drogowego 21555 26 782 23 829 1,15

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
Nie dotyczy.

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH

Warto$¢ na 31.12.2019

Lp. Nazwa w tys. PLN Udziat w aktywach %
1. PL0O000102646 28 131 1,35
2. PL0000105391 61294 2,95
3. PL0000107264 8 686 0,42
4. PL0000109492 51534 2,48
5. PLBOS0000217 1314 0,06
6. PL0O000110151 20 966 1,01
7. PL0O000109765 1306 0,06
8. PL0000111498 5218 0,25
9. IRS PLN 2024-05-20 -1723 -0,08

10. IRS PLN 2024-12-06 503 0,02

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.
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3. BILANS
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r.

(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

L Aktywa
. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci

. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu

R S

. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
dluzne papiery wartosciowe
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
dluzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci
7. Pozostate aktywa
1L Zobowigzania
111 Aktywa netto (I-1I)
Iv. Kapitat funduszu
1. Kapitat wptacony
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna)
V. Dochody zatrzymane
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

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

Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.):
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.)
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria A

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria F

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.

Bilans nalezy analizowa¢ tqcznie z notami objasniajqcymi i informacjg dodatkowg, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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31.12.2019

2076 844
13259

2

54 955
1978 164
1851953
30 464

28 668

0

0

5918
2070926
302 980
5565 682
-5262 702
1 688 545
1308 576
379 969
79 401
2070 926

6 662 616,420620
3,471620
6 662 612,949000

310,83
310,83

31.12.2018

2108 778
64 438

40

0

1963 148
1963 148
81152
80976

0

0

10 188

2 098 590
449 891
5405 832
-4 955 941
1583 636
1258315
325321
65 063

2 098 590

7145 936,228121
3,471620
7145 932,756501

293,68
293,68



4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

01.01.2019 01.01.2018

31.12.2019 31.12.2018

L Przychody z lokat 61 944 59 680
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1785 -

2. Przychody odsetkowe 57 819 59 050

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -

4.  Dodatnie saldo réznic kursowych 2339 75

5. Pozostate 1 555

1L Koszty funduszu 11 683 11 250
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 11 096 11168

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

3. Optfaty dla depozytariusza - -

4.  Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 30 20

5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci - -

7.  Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

8. Ustlugi prawne - -

9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

10. Koszty odsetkowe 341 59

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

12.  Ujemne saldo réznic kursowych - -

13. Pozostale 216 3

III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-I11) 11 683 11 250
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 50 261 48 430
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 68 986 37 231
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 54 648 11 545

z tytutu réznic kursowych 3319 5771

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 14338 25 686

z tytutu réznic kursowych -1183 1943

VIL Wynik z operacji (V£VI) 119 247 85 661

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zt)
Wiynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 17,90 11,99
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii F (w zt) 17,90 11,99

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktore 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 aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

1. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Wartos$¢ aktywow 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 sprawozdawczym (razem), w tym:

a) zmiana kapitalu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.)

b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitalu z tytutu odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

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

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii F

II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A, F

2. Warto$¢ aktywoOw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

- jednostki kategorii A, F

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A, F

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

- jednostki kategorii A

w dniu

- jednostki kategorii F

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

- jednostki kategorii A, F

w dniu

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A, F

w dniu
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01.01.2019
31.12.2019
2 098 590
119 247
50 261
54 648

14 338
119 247
0

0

0

0

-146 911
159 850
306 761
-27 664
2070 926

2094 069

01.01.2019
31.12.2019

-483 319,807501
529779,719304
0,000000
529779,719304
1013 099,526805
0,000000

1013 099,526805
-483 319,807501
0,000000

-483 319,807501

6 662 616,420620
31284 970,816460
3,471620

31284 967,344840
24 622 354,395840
0,000000

24 622 354,395840
6 662 616,420620
3,471620

6 662 612,949000

01.01.2019
31.12.2019

293,68

310,83

5,84%

293,52
09.01.2019
293,52
09.01.2019

312,22
07.10.2019

310,81
30.12.2019

01.01.2018
31.12.2018
2107 186
85 661

48 430

11 545

25 686
85 661

0

0

0

0

-94 257
179 056
273313
-8 596

2 098 590

2107 395

01.01.2018
31.12.2018

-326 463,852148
625 569,489580
3,471620

625 566,017960
952 033,341728
0,000000

952 033,341728
-326 463,852148
3,471620

-326 467,323768

7 145 936,228121
30 755 191,097156
3,471620

30 755 187,625536
23 609 254,869035
0,000000

23 609 254,869035
7 145 936,228121
3,471620

7 145 932,756501

01.01.2018
31.12.2018

282,00
293,68
4,14%
287,47
07.09.2018

282,23
01.02.2018

293,67
31.12.2018

293,58
28.12.2018



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

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucj¢

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.

01.01.2019
31.12.2019

0,56%
0,53%

01.01.2018
31.12.2018
0,53%
0,53%
0,001%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢é sprawozdania

finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Dziatalnos¢ funduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:
Ustawa z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2019 r., poz. 351)("ustawa o rachunkowosci")
Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2020 r., poz. 95)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859) zwane
dalej Rozporzadzeniem.
1) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskie;j.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiacach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter i
istotno$¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowe;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace réznic¢ pomi¢dzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu netto.
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strat¢) 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) UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU

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

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

3. Sktfadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zeru.

4 Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane,

skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

5. Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej

dokonuje si¢ 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
sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakceji, o ktorych mowa w §27 1 28 Rozporzadzenia).

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.
Niezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/ spadek wyniku z operacji.

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

o »© =

11.  Sktadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego
zobowigzan.

12. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy sktadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujeta w ksiggach rachunkowych w nastegpnym dniu po dniu zawarcia
transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku sktadnikow 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 dat¢ nabycia, rozliczenia
(daty przeptywow pieni¢znych).

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

14.  Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Funduszu, a ich ujg¢cie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

15.  Zobowigzania i nalezno$ci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy
papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

16.  Przychody z lokat obejmuja w szczegodlnoscei:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach.

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

¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkoéw pieni¢znych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych.

17.  szczegolnoscei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagni¢tych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkéw pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

18.  Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow Funduszu w dniu
wyceny.

19.  Towarzystwo z tytutu administracji i zarzadzania Funduszem pobiera wynagrodzenie naliczone w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzien roku. Na pokrycie
wynagrodzenia Towarzystwa tworzona jest w cig¢zar kosztéw Funduszu rezerwa. Rezerwa naliczana jest w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzien roku od warto$ci
aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym.

20. Poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Funduszu obcigzaja nastepujace koszty: koszty z tytulu ustug maklerskich, optaty transakcyjne zwiazane z
nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, oplaty za rozliczenie transakcji oraz optaty za transfer papierow
warto$ciowych, koszty zwigzane z zawieraniem umow pozyczek instrumentéw finansowych, prowizje bankowe zwiagzane z przekazywaniem srodkow pienigznych
i obstuga rachunkéw bankowych, podatki i inne obcigzenia natozone przez wtasciwe organy panstwowe w zwiazku z dziatalnosciag Funduszu.

21.  Towarzystwo pobiera optate dystrybucyjna, optate za konwersje oraz oplate umorzeniowa (wysokos¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te stanowia
zobowiazanie Funduszu wobec TFI — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

22.  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa (JU) w odpowiednim
rejestrze (z tym, ze na potrzeby okres$lenia wartosci aktywow netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i
wyplaconym wynikajacych z zapisow w rejestrze uczestnikoéw Funduszu w dniu wyceny).

23.  Wszystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sag w kwocie wymagajacej zaplaty.
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3) METODY WYCENY AKTYWOW
I. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest dzief, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW. W dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny swoich aktywow, ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu
przypadajacych na jednostke uczestnictwa kazdej kategorii oraz ustalenia ceny zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa kazdej kategorii.

Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt 1 oraz § 26-28 Rozporzadzenia.
Warto$¢ godziwa sktadnikoéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.
1I. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki 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 majace siedzib¢ za granica.
6) instrumenty rynku pieni¢znego.
Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na danym
rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowiacej jego odpowiednik
wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.
Jezeli wolumen obrotow na danym sktadniku lokat byt znaczaco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji, to ostatni dostgpny kurs ustalony
zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okreslonymi w pkt. 5 (chyba, ze dostegpny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).
Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzieh wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wediug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowiacej jego
odpowiednik warto$ci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.
W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwe;j:
1) przyjmuje si¢ warto§¢ wyznaczona zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, ze o wyborze takiego rynku decyduje wysokos¢ 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¢ cen¢ z rynku o
wyzszej wartosci obrotu na ten dzien.
2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gtéwnym dostepne sa informacje o ztozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢ $rednia
arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe
wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku gtéwnym oferty nie sa
dostepne, to do wyceny stosuje si¢ Srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o wyborze takiego rynku decyduje
wielkos¢ obrotu danym sktadnikiem w poprzednim miesigcu.
3) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub
Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez wyspecjalizowana niezalezng jednostke
$wiadczacy tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pieni¢znych zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke
taka uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa.
4) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogltoszong na aktywnym rynku cen¢ nieréznigcego si¢
istotnie skladnika, w szczeg6lnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.
W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gtownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwos$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gtdéwnego nastepuje:
a) poprzez pordwnanie obrotow z poszczegoélnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybodr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotdéw na poszczegoélnych rynkach w
dniu pierwszego notowania.
Do wyceny sktadnikéw lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczbg miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajacy tacznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
Razem z comiesi¢gcznym ustalaniem rynku gtéwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnos$¢ rynku dla kazdego sktadnika lokat. Jezeli przez badany miesiac
byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje si¢, ze rynek dla danego sktadnika lokat
jest aktywny.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastegpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) listy zastawne,

2) dtuzne papiery warto$ciowe,

3) instrumenty pochodne,

4) jednostki uczestnictwa,

5) certyfikaty inwestycyjne,

6) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica.

7) depozyty,

8) waluty nie bedace depozytami,

9) instrumenty rynku pieni¢znego.

10) wierzytelnosci, inne niz wierzytelnosci oséb fizycznych

Warto$¢ sktadnikéw 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 dluznych papierow wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto$ciowymi — wedhug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do przychodow
odsetkowych lub kosztow odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci zalicza si¢ w ci¢zar pozostatych kosztéw Funduszt

NN Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
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2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym to warto§¢ catego instrumentu finansowego bedzie
Wwyznaczana 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 $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentdw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla poszczegdlnych
instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki
instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedtug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnos$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papierow wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia ujecia w

ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany sktadnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktora stanowi skorygowana ceng

nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia warto$ci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptywow pieni¢znych okre§lony w warunkach transakcji).

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1.

4,
5.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty rdznicy pomig¢dzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto§¢ godziwa wynikajaca z
ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen skorygowanej ceny
nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlno$ci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery wartosciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia
wykupu.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

W przypadku sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania

1) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na ich warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci 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 instrumentéw, a w szczegélnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;

4) 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.

5) w przypadku wierzytelnosci, innych niz wierzytelnosci osob fizycznych - wycena wedlug wartosci godziwej, za ktora uwaza si¢ warto$¢ oszacowana przez
wyspecjalizowana, niezalezna jednostke §wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pieni¢znych zwigzanych
z tymi wierzytelnosciami.

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgda stosowane w sposéb ciagly. W przypadku
dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaty wprowadzone w
pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w polrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany zostalty wprowadzone w
drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

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 sa
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

Aktywa oraz zobowiazania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Warto$¢ aktywow 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. zb) 31.12.2019 31.12.2018

Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytuhu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidendy - -
Z tytutu odsetek 2 1
Z tytuhu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - 39
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NOTA 3

ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. z1)

NOTA 4

Z tytuhu nabytych aktywow
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢
funduszu do odkupu
Z tytuhu instrumentéw pochodnych
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa
Z tytuhu odkupionych jednostek uczestnictwa
Z tytulu wyptaty dochodéw funduszu
Z tytulu wyptaty przychodéw funduszu
Z tytulu wyemitowanych obligacji
Z tytuhu krotkoterminowych pozyczek i kredytow
Z tytuhu dtugoterminowych pozyczek i kredytow
Z tytulu gwarancji lub porgezen
Z tytuhu rezerw
Pozostate, w tym:
- wynagrodzenie Towarzystwa

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

31.12.2019 31.12.2018
4951 -

- 9241

967 947

967 943

5918 10188

Warto$¢ na 31.12.2019 Warto$¢ na 31.12.2018
Banki Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN
depozyty zabezpieczajace:
- ING Bank Slaski S.A. PLN 1 880 1880 - -
- J.P.Morgan EUR 560 2385 - -
- BNP Paribas EUR 140 596 - -
- wniesiony przez J.P.Morgan EUR - - -60 -258
ING Bank Slaski S.A. PLN 1471 1471 12 874 12 874
ING Bank Slaski S.A. CZK 2181 365 578 97
ING Bank Slaski S.A. EUR 1388 5913 542 2332
ING Bank Slaski S.A. HUF 816 10 3417709 45777
ING Bank Slaski S.A. RON 24 21 4 4
ING Bank Slaski S.A. RUB 224 14 392 21
ING Bank Slaski S.A. TRY 124 79 38 27
ING Bank Slaski S.A. uUsD 121 460 935 3516
ING Bank Slaski S.A. ZAR 239 65 183 48
13259 64 438

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA

BIEZACYCH ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.

01.01.2019 01.01.2018
31.12.2019 31.12.2018
waluta w walucie w PLN w walucie  w PLN

Sredni w okresie sprawozdawczym PLN 47 006 47 006 94 922 94 922
poziom $rodkéw pienigznych: CZK 21112 3534 1022 170
EUR 3893 16 715 2 605 11105
HUF 856 112 11 468 636 369 8508
RON 670 607 4 4
TRY 1987 1344 1 846 1412
RUB 47533 2823 392 23
ZAR 11967 3182 6601 1807
uUsD 3802 14 450 3037 10974
101 129 128 924

III. EKWIWALENTY SRODKOW
Nie dotyczy.

NOTA 5
RYZYKA

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

a) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej jest

wigksze dla instrumentow o statym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy papiery dtuzne zerokuponowe i o statym oprocentowaniu stanowily:
Procentowy udzial w aktywach ogotem

31.12.2019
84,29%

31.12.2018
93,03%

b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeplywow $rodkoéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j

Dodatkowo w przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowe;j,

ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy w sktad lokat Funduszu wchodzity papiery dtuzne o zmiennym oprocentowaniu, ktore stanowity:
Procentowy udzial w aktywach ogotem

31.12.2019
6,26%
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2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Uczestnicy funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dfuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa. Inwestycje w
papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiaza si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.
Na dzien bilansowy w sktad lokat Funduszu wchodzity nieskarbowe papiery diuzne, ktére na dzien bilansowy stanowity:
Procentowy udzial w aktywach ogotem
31.12.2019 31.12.2018
5,55% 5,06%
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzib¢ za granica lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciazone
sa ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu Na dzien bilansowy stanowity one:
Procentowy udzial w aktywach ogotem
31.12.2019
6,08%
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sa z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sa na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sa na okres jednego dnia
roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Dodatkowo czg¢$¢ Srodkéw pienigznych znajdowata si¢ na depozycie
zabezpieczajacym transakcje pochodne. Na dzien bilansowy stanowity one:

31.12.2018
0,00%

Procentowy udzial w aktywach ogotem

31.12.2019 31.12.2018
o/n 0,09% 2,95%
depozyt zabezpieczajacy 0,23% -0,01%

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 obcych.
Procentowy udzial w aktywach ogotem

31.12.2019 31.12.2018
$rodki pieni¢zne w walutach obcych 0,48% 2,45%
zagraniczne sktadniki lokat 7,55% 5,03%
NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowal w wystandaryzowe i niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawierane kontrakty typu forward miaty na celu ograniczenie ryzyka walutowego na
znajdujacych si¢ w portfelu denominowanych w walutach obcych zagranicznych papierach wartosciowych, poprzez zabezpieczenie wartosci kursu wymiany walut na polski
ztoty. Z inwestowaniem w te instrumenty zwiazane sa podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kursow, mozliwo$¢ stosowania dzwigni finansowej. Kontrakty IRS

umozliwiaja zarzadzanie ryzykiem stop procentowych. IRS daje mozliwo$¢ zabezpieczenia przed przed obnizeniem stopy zwrotu z inwestycji.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2019 r.

Walutowe transakcje terminowe typu FX forward z dostawa (kontrakty terminowe na wymian¢ walut po ustalonym Kursie)

Cel otwarcia pozycji:

Efektywne zarzadzanie funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego

Kwota bgdaca podstawa Termin
Typ przysztych ptatnosei - wartos¢ Wartoci przysztych ptatnosci | Termin zapadalno$ci =~ wykonania
zajetej |Rodzaj instrumentu Warto$¢ otwartej przysztych ptatnosci - do zaptaty | kontrahenta - do otrzymania (w instrumentu instrumentu
pozycji |pochodnego pozycji (w tys.zt) (W tys.) tys.) pochodnego pochodnego
P ;
g;ygc;a EUR/PLN 2020-01-13 149 7300 EUR 31253 PLN 13.01.2020 13.01.2020
Pozycja
dhuga EUR/PLN 2020-01-20 139 4700 EUR 20173 PLN 20.01.2020 20.01.2020
Pozycja
dhuga EUR/PLN 2020-01-27 130 9800 EUR 41918 PLN 27.01.2020 27.01.2020
Kontrakty IRS (Interest Rate Swap) Swapy stopy procentowej
Cel otwarcia pozycji: Efektywne zarzadzanie funduszem
Termin
Typ Terminy i warunki przysztych Kwota bedaca Termin zapadalno$ci | wykonania
zajetej |Rodzaj instrumentu Wartos$¢ otwartej strumieni podstawa przysztych instrumentu instrumentu
pozycji |pochodnego pozycji (w tys.zt) pieni¢znych ptatnosci (w tys.) pochodnego pochodnego
Pozycja IRS CZK - zamiana stopy ptatnosci wykonywane co pot
. . 04.10.2021 .10.
dluga  procentowej zmiennej na staly -969 roku wg stawki PRIBOR 6M 1200000  CZK 04.10.2021
Pozycja IRS CZK - zamiana stopy platnosci wykonywane co pot
L . 07.10.2021 .10.
dluga | procentowej zmiennej na staty -1 005 roku wg stawki PRIBOR 6M 930000 CZK 07.10.2021
Pozycja IRS CZK - zamiana stopy ptatnosci wykonywane co pot 1250 000 CZK 08.10.2021 08.10.2021
dhluga |procentowej zmiennej na stala -1 069 roku wg stawki PRIBOR 6M o o
Pozycja IRS CZK - zamiana stopy platnosci wykonywane co pot
. . . 04.12.2029 12.
krotka |procentowe;j statej na zmienng 812 roku wg stawki PRIBOR 6M 270000 CzK 04.12.2029
Pozycja IRS PLN - zamiana stopy ptatnosci wykonywane co pot 78 000 PLN 20.05.2024 20.05.2024
krotka |procentowej statej na zmienng -1723 roku wg stawki WIBOR 6M o T
Pozycja IRS PLN - zamiana stopy platnosci wykonywane co pot
. . . 14.11.2024 A1
krotka |procentowe;j stalej na zmienna -185 roku wg stawki WIBOR 6M 50000 PLN 14.11.2024
Pozycja IRS PLN - zamiana stopy ptatnosci wykonywane co pot
krotka |procentowej statej na zmienng 63 roku wg stawki WIBOR 6M 48 000 PLN 26.11.2024 26.11.2024
Pozycja IRS PLN - zamiana stopy platnosci wykonywane co pot
. . . 06.12.2024 12.
krotka |procentowe;j stalej na zmienng 503 roku wg stawki WIBOR 6M 69,000 PLN 06.12.2024
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Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2018 r.
Walutowe transakcje terminowe typu FX forward z dostawa (kontrakty terminowe na wymiane¢ walut po ustalonym kursie)

Cel otwarcia pozycji: Efektywne zarzadzanie funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
Kwota bedaca podstawa Termin
Typ przysztych platnosci - warto$¢ Wartosci przysztych ptatnosci | Termin zapadalno$ci =~ wykonania
zajetej |Rodzaj instrumentu Warto$¢ otwartej przysztych ptatnosci - do zaptaty | kontrahenta - do otrzymania (w instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego pozycji (w tys.z}) (w tys.) tys.) pochodnego pochodnego
Pgiiy;;a CZK/PLN 2019-01-18 -57 123000  CZK 20518 PLN 18.01.2019 18.01.2019
Pozycja
dluga HUF/PLN 2019-01-16 -159 1900 000 HUF 25302 PLN 16.01.2019 16.01.2019
Pozycja
dhuga HUF/PLN 2019-01-17 -146 1922 000 HUF 25611 PLN 17.01.2019 17.01.2019
Pozycja
dluga HUF/PLN 2019-01-21 -106 1 485 000 HUF 19 798 PLN 21.01.2019 21.01.2019
Pozycja
dhuga HUF/PLN 2019-01-24 -70 1750 000 HUF 23389 PLN 24.01.2019 24.01.2019
Pozycja
dluga USD/PLN 2019-01-07 56 7 000 USD 26 369 PLN 07.01.2019 07.01.2019
Pozycja
dhuga USD/PLN 2019-01-08 461 22 000 uUsD 83158 PLN 08.01.2019 08.01.2019
Pozycja
dluga USD/PLN 2019-01-14 221 6 500 USD 24 650 PLN 14.01.2019 14.01.2019
Pozycja
Krotka USD/PLN 2019-01-04 -109 73 416 PLN 19 500 USD 04.01.2019 04.01.2019
Pozycja
Krétka USD/PLN 2019-01-08 52 28 140 PLN 7 500 USD 08.01.2019 08.01.2019
P .
& USD/PLN 2019-01-08 33 18 761 PLN 5000 USD 08.01.2019 08.01.2019
NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
31.12.2019 31.12.2018
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu *) 54 955 -

Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wilasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i - -
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wlasnosci i nie 54 955 -
nastgpuje przeniesienie na fundusz ryzyk

*) Przedmiotem transakcji sa obligacje skarbowe WZ0524 (data zamknigcia 07.01.2020 r.)

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI

Fundusz nie udzielat ani nie zaciaggat kredytow i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska
Na rachunkach bankowych znajdowaty si¢ srodki pieni¢zne w walutach obcych:

31.12.2019 31.12.2018
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:

2181 CZK 365 PLN 578 CZK 97 PLN

2 088 EUR 8 894 PLN 482 EUR 2074 PLN

816 HUF 10 PLN 3417709 HUF 45777 PLN

24 RON 21 PLN 4 RON 4 PLN

224 RUB 14 PLN 392 RUB 21 PLN

124 TRY 79 PLN 38 TRY 27 PLN

121 USD 460 PLN 935 USD 3516 PLN

239 ZAR 65 PLN 183 ZAR 48 PLN

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

31.12.2019 31.12.2018
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:

- CZK - PLN 128 143 CZK 21438 PLN

29 637 EUR 126 211 PLN - EUR - PLN

- HUF - PLN 3852779 HUF 51 604 PLN

499 528 RUB 30521 PLN - RUB - PLN

- USD - PLN 2773 USD 10 424 PLN

- ZAR - PLN 86 406 ZAR 22 586 PLN

Pozostate pozycje bilansu Funduszu wyrazone sa wytacznie w ztotych polskich.
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2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zt)

01.01.2019  01.01.2018
31.12.2019  31.12.2018

Tytuty uczestnictwa - zrealizowane réznice kursowe (EUR) 1391 31
Tytuly uczestnictwa - zrealizowane réznice kursowe (USD 2200 -
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) 6 -

obligacje - zrealizowane réznice kursowe (RUB) 3915 -

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) - 8017

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (TRY 1026 -

obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK’ - 114
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF - 456
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (RUB) 339 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) - 1 688
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (ZAR’ 315 -

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

01.01.2019  01.01.2018
31.12.2019  31.12.2018

obligacje - zrealizowane réznice kursowe (CZK) -310 -

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (HUF) -3009 -381

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (RON) -79 -

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (TRY - -1 633

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) -686 -

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (ZAR’ -1135 -263

Tytuty uczestnictwa - zrealizowane réznice kursowe (EUR’ - -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK’ -114 -

Tytuty uczestnictwa - niezrealizowane réznice kursowe (EUR’ -313 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF -456 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) -954 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (ZAR’ - -315
Zrealizowane roznice kursowe razem 3319 5771

Niezrealizowane réznice kursowe razem -1183 1943

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2019)

EUR (euro) - 4,2585 USD (dolar amerykanski) - 3,7977

HUF (forint wegierski) za 100 - 1,2885 ZAR (rand potudniowoafrykanski) - 0,2712
TRY (lira turecka) - 0,638 RUB (rubel rosyjski) - 0,0611

RON (lej rumunski) - 0,8901 CZK (korona czeska) - 0,1676

NOTA 10

DOCHODY I ICH

1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zt)
01.01.2019  01.01.2018

Grupy lokat 3112.2019  31.12.2018
Obligacje 54 909 21011
Bony skarbowe 0 7997
Instrumenty pochodne -3926 -17 360
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
. . . o . 3 665 -103
inwestowania majace siedzibg za granica
Razem 54 648 11545

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.z})
01.01.2019 01.01.2018

Grupy lokat 31122019 31122018
Obligacje 17 175 25376
Instrumenty pochodne -3331 310
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg za granica 494 )
Razem 14 338 25686

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

4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

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

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wiasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Funduszu, z wyjatkiem kosztow z tytutu
ustug maklerskich, optat transakcyjnych zwiagzane z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, optat za
rozliczenie transakcji oraz oplat za transfer papieréw warto$ciowych, kosztow zwiagzanych z zawieraniem umow pozyczek instrumentéw finansowych,
prowizji bankowych zwigzanych z przekazywaniem $rodkéw pieni¢znych i obstuga rachunkoéw bankowych, podatkow i innych obciazen natozonych przez
wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dziatalno$ciag Funduszu, ktore pokrywane sa bezposrednio z aktywow Funduszu i nie podlegaja limitowaniu.
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2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANYCH BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy.
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNE))

Towarzystwo z tytutu administracji i zarzadzania Funduszem pobiera na koniec kazdego miesiaca wynagrodzenie state rowne kwocie naliczonej od wartosci
aktywow netto Funduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa:

wynagrodzenie
maksymalna roczna faktycznie pobrane
wysoko$¢ wynagrodzenia (w %) (w %)
do dnia 9.10.2019r.  od dnia 10.10.2019 1.
kategoria A 2,00 1,00 0,53
kategoria Al 2,00 0,80 -
kategoria E 2,00 0,80 -
kategoria F 2,00 0,80 0,53
kategoria K 2,00 1,00 -
kategoria T 2,00 0,80 -
NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys.zt) 2 070 926 2 098 590 2107186 1989268
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec okresu sprawozdawczego (w zi) *) 282,00 270,48
jednostki kategorii A 310,83 293,68 - -
jednostki kategorii F 310,83 293,68 - -

*) Do dnia 30 lipca 2018 r. Fundusz zbywal jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii. Od dnia 31 lipca 2018 r. Fundusz zbywa jednostki
uczestnictwa roznych kategorii a najdujgce si¢ w posiadaniu dotychczasowych uczestnikow jednostki uczestnictwa zostaly zamienione na jednostki uczestnictwa
kategorii F.

Warszawa, 15 kwietnia 2020 .
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7.
1))

2)

3)

4

5)

6)

7

8)

INFORMACJA DODATKOWA

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

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzgl¢dnionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie zaszly.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapity.

W przypadku niepewnosci co do mozliwos$ci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe
Nie dotyczy.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposob wplyna¢ na ocene sytuacji majatkowej,
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Funduszu

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz réwniez oblicza catkowita ekspozycj¢ zgodnie z par 14 ust 1 rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finansow z
dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 r. poz. 1444).
Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci catkowitej ekspozycji, oczekiwane wartosci wskaznika dzwigni
finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skladu portfela referencyjnego, sa nastgpujace:

Oczekiwana warto§¢ wskaznika dzwigni
Nieprzekraczalna wartos¢ finansowej oraz prawdopodobienstwo jego
Nazwa Subfunduszu Metoda catkowitej ekspozycji przekroczenia Portfel referencyjny
L Metod .
NN FIO Obligacji 2 e.o a . 100% warto$ci aktywow netto
zaangazowania - -

Inne informacje

Z dniem 16 wrze$nia 2019 roku Leszek Jedlecki ztozyt rezygnacje z funkcji Wiceprezesa Zarzadu Towarzystwa.

W sklad Zarzadu na dzief 31 grudnia 2019 roku wchodzili: Prezes Zarzadu Matgorzata Barska, Czlonek Zarzadu Dariusz Korona, Cztonek Zarzadu Robert Bohynik,
Cztonek Zarzadu Lukasz Adas.

Z dniem 1 stycznia 2020 roku Dariusz Korona ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Zarzadu.

W roku 2019, w zwiazku z nowa struktura akcjonariatu Towarzystwa nastapity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej. Nowymi cztonkami Rady zostali: Pani Wanda
Rogowska, Pani Alicja Zyta, Pan Martijn Canisius, oraz Pan Zoran Trajanovic.

11 marca 2020 roku Swiatowa Organizacja Zdrowia oglosita stan pandemii koronawirusa, a od 20 marca 2020 roku w Polsce obowigzuje stan epidemii. W zwigzku z
tym ocena kontynuacji dziatalno$ci przez Fundusz w ciggu co najmniej 12 miesi¢cy od dnia bilansowego zostata uaktualniona na dat¢ tego sprawozdania, by objac
rowniez wptyw wybuchu epidemii koronawirusa. Zarzad Towarzystwa rozwazyt miedzy innymi:

a) jakos¢ portfela inwestycyjnego, w tym przypadki utraty wartosci aktywow po dacie bilansowej oraz koncentracj¢ branzowa aktywow,

b) ptynnos¢ portfela inwestycyjnego, w tym mozliwo$¢ realizacji zwigkszonej skali umorzen,

¢) zmiang warto$ci aktywow netto po dacie bilansowej wraz z wptywem na limity inwestycyjne oraz przestanki postawienia Funduszu w stan likwidacji lub zawieszen
mozliwosci odkupu jednostek uczestnictwa,

d) ryzyko operacyjne dziatalnosci Funduszu i Towarzystwa, w tym plan kontynuacji dziatania w warunkach epidemii.

Towarzystwo identyfikuje mozliwy wzrost ryzyka operacyjnego, zarOwno w dziatalno$ci Funduszu, jak i samego Towarzystwa. Zarzad Towarzystwa podjat dziatania
majace na celu zminimalizowanie tego ryzyka i zapewnienie ciaglosci realizacji proceséw. Monitorowana jest mozliwo$¢ kontynuacji dziatania przez kluczowych
partneréw, w tym Agenta Transferowego oraz Depozytariusza.

Jednocze$nie w zwiazku z niestabilnoscig rynkéw finansowych wzrasta ryzyko wystapienia zwigkszonego zapotrzebowania na ptynno$¢, zaréwno wsrod emitentow
instrumentéw finansowych, jak réwniez inwestorow. Towarzystwo na biezaco monitoruje pltynnos¢ Funduszu, poziom obrotéw na rynkach finansowych oraz
wyplacalno$¢ emitentéw. Konsekwencja niestabilno$ci rynkéw finansowych jest wzrost ryzyka pasywnych przekroczen limitow inwestycyjnych Funduszy zarzadzanych
przez Towarzystwo.

Powyzsze ryzyka sa skutecznie zarzadzane przez Zarzad Towarzystwa.

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.
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INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH

Zgodnie z wymogami art. 219 Ustawy z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r., poz. 95) Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(Towarzystwo) przedstawia informacj¢ o wynagrodzeniach.

W tym, osoby, o ktorych mowa
w art. 47 a ust. 1 Ustawy
I;chzoaz Erla;cownikéw na dzien 69.4 1
Catkowita kwota wynagrodzen, w tym: 18 901 094,14 5899 707,56
Wynagrodzenie state*) 15617 038,14 5109 371,90
Wynagrodzenie zmienne**) 3 284 056 790 336

*) Kwota wynagrodzenia statlego obejmuje: wynagrodzenie zasadnicze, wynagrodzenie urlopowe, wynagrodzenie chorobowe i zasitki,

$wiadczenia zwigzane z rozwigzaniem umowy, inne §wiadczenia na rzecz pracownika pokrywane przez pracodawce.

**) Kwota wynagrodzenia zmiennego obejmuje: premi¢ roczna wyptacong za rok 2018 oraz premie kwartalne za okres od 4Q 2018 do 3Q
2019, nagrody specjalne, elementy odroczonego wynagrodzenia zmiennego przyznane w poprzednich latach i wyptacone w roku 2019, etc.

Opis sposobu obliczania zmiennych skladnik6w wynagrodzen:

Wynagrodzenie zmienne moze by¢ przyznane badz wyptacone tylko jesli pozwala na to kondycja finansowa Towarzystwa i Grupy
NN oraz jest to uzasadnione wynikami Grupy NN, Towarzystwa, odpowiedniej jednostki biznesowej badz konkretnego pracownika;

Oceny wynikéw dla wszystkich pracownikéw:

(1)
(i1)
(iii)

Zestaw celow ustalany jest na poczatku kazdego roku w ramach obustronnego porozumienia pomiedzy pracownikiem
i jego bezposrednim przetozonym w randze menadzera;

Cele musza zawiera¢ zaréwno cele finansowe i niefinansowe, a w przypadku pracownikéw odpowiedzialnych za
bezposredni kontakt z klientem dodatkowo cel oparty na utrzymaniu klienta;

Ocena wynikdw jest przeprowadzana w oparciu o cele wyznaczone na poczatku danego roku.

Zasady wynagrodzenia zmiennego dla 0s6b sprawujacych funkcje kontrolne:

(i)

(i)
(iii)
(iv)

Stosunek wynagrodzenia statlego do zmiennego ustalany jest na korzys¢ wynagrodzenia staltego;
Wynagrodzenie zmienne bazuje gtéwnie (przynajmniej 50%) na celach charakterystycznych dla danej funkcji,

zawierajacych w sobie kryteria jako$ciowe i ilociowe;

Cele musza zawiera¢ minimalnie 85% celow niefinansowych i maksymalnie 15% celow finansowych;

Przynajmniej 50% postawionych celow powinno zosta¢ spelnionych by dana osoba byta uprawniona do otrzymania
wynagrodzenia zmiennego.

Zasady Wynagrodzen Zmiennych dla osdb zajmujacych kluczowe stanowiska:

(M)

(i)

(iii)
(iv)

Wynagrodzenie zmienne dla os6b na kluczowych stanowiskach powinno by¢ ustalane na bazie oceny wynikow
osiagnietych przez dang osobe w ciggu dwoch ostatnich lat finansowych, jak roéwniez wynikow osiagnigtych przez
jednostke biznesowsg oraz Towarzystwo w tym okresie. Dla 0sob majacych znaczacy wpltyw na fundusze zarzadzane
przez NN TFI, wynagrodzenie zmienne powinno bazowa¢ w pewnej proporcji na wynikach osigganych przez te
fundusze. Jesli pracownik jest zatrudniony przez mniej niz 2 lata, osiggane wyniki powinny bazowa¢ na danych
liczonych od poczatku jego zatrudnienia;

State i zmienne elementy calkowitego wynagrodzenia sa w taki sposob zbalansowane, aby staly element
wynagrodzenia reprezentowatl odpowiednio wysoka proporcje¢ catkowitego wynagrodzenia.

wszystkie cele weryfikowane sa przez Departament Zarzadzania Ryzykiem;

Przynajmniej 50% postawionych celow powinno zosta¢ spelnionych by dana osoba byta uprawniona do otrzymania

wynagrodzenia zmiennego.



Uwagi podsumowujace:
)] Ocena indywidualna wynikdéw danego pracownika jest oparta o przejrzyste kryteria finansowe i niefinansowe. Podczas
oceny pracownika brane sa pod uwage jego wyniki, zaraportowane incydenty dotyczace zarzadzania ryzykiem oraz
naruszenia zgodnoS$ci z przepisami zewngetrznymi i wewngetrznymi.

(i1) Maksymalny stosunek wynagrodzenia zmiennego do wynagrodzenia stalego dla wszystkich pracownikow regulowany
jest przez ogo6lne ramy wynagrodzen.
(1ii) Gwarantowane wynagrodzenie zmienne nie taczy si¢ z zasadami skutecznego zarzadzania ryzykiem i wynagradzania

za wyniki 1 nie powinno by¢ przedmiotem planowanych form wynagrodzen. W rezultacie, gwarantowane
wynagrodzenie zmienne wyplacane jest wylacznie na zasadzie wyjatku, jedynie nowym pracownikom w okresie
pierwszego roku zatrudnienia.

Wynik przegladéw realizacji polityki wynagrodzen ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidlowosci:

Ostatni przeglad miat miejsce w styczniu 2020 r. W wyniku przeprowadzonego przegladu nie stwierdzono nieprawidtowosci.

Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzen:

Nie wystapity.

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.

Matgorzata Barska Robert Bohynik Lukasz Adas
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu



Informacja o technikach efektywnego zarzadzania portfelem, w tym o umowach majacych za przedmiot
instrumenty pochodne

Zgodnie z pkt. 35 1 pkt. 40 Wytycznych dotyczacych funduszy typu ETF i innych kwestii zwigzanych z UCITS wydanych 1 sierpnia 2014 r.
przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych (ESMA/2014/937PL) Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Towarzystwo) przedstawia ponizsze informacje.

Fundusz moze stosowac¢ techniki efektywnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszu/Subfunduszu pod warunkiem, Ze sg one zgodne
z celem inwestycyjnym Funduszu/Subfunduszu.

Stosowanie technik efektywnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszu/ Subfunduszu realizowane jest poprzez zawieranie umow
majacych za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawierane przez Fundusz w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym
Funduszu/Subfunduszu, mogg by¢ transakcjami terminowymi (futures lub forward) lub opcjami, w ktorych instrumentami bazowymi sg indeksy
gietdowe lub papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pieni¢znego, ktore moga by¢ przedmiotem lokat Funduszu/Subfunduszu, lub kursy
walut, lub umowami o przyszle stopy procentowe, lub transakcjami wymiany stop procentowych (swapami stop procentowych), lub tez swapami
walutowymi. Zawieranie umow majacych za przedmiot instrumenty pochodne bez wzgledu na ich cel moze odbywac si¢ wytacznie pod warunkami
i na zasadach okres§lonych w Ustawie oraz w rozporzadzeniu Ministra Finansow w sprawie zawierania przez fundusz inwestycyjny otwarty uméow,
ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, oraz przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego
Funduszu/ Subfunduszu. Ponadto Fundusz/ Subfundusz w celu zwigkszenia ekspozycji moze dokonywacé transakeji udzielania pozyczek papierow
warto$ciowych, tj.: transakcji, poprzez ktora Fundusz/ Subfundusz przekazuje papiery wartosciowe, a warunkiem transakcji jest zobowiazanie
pozyczkobiorcy do zwrotu rownowaznych papierow warto$ciowych w przysztym terminie lub na zadanie strony przekazujacej.

Na dzien bilansowy ekspozycja Funduszu uzyskana poprzez techniki efektywnego zarzadzania portfelem, w tym poprzez finansowe instrumenty
pochodne wygladata nast¢pujaco:

. | Wartos¢ ekspozycji Wartos¢ . . )
Nazwa Funduszu/Subfunduszu Rodzaj transakcji 1? ozsar}?osc bazowej na dzien ekspozycji na Wartos((l: c?tr,zil.lllanego zabezplec}z e na
ontrahenta bilansowy (w tys. | dzien bilansowy ziefi bilansowy (w tys. z1)
zh) (w tys. zh)
NN Obligacji 2 FIO brak
NN Indeks Odpowiedzialnego brak
Inwestowania F1IO
NN Parasol FIO:
NN Obligacji brak
NN Konserwatywny brak
NN Krotkoterminowych brak
NN Stabilnego Wzrostu brak
NN Zréwnowazony brak
NN Akcji brak
dtuga pozycja w Zyski i straty na kontraktach rozliczane
NN Srednich i Matych Spotek kontrakcie na indeks n/a 9 9 s codziennie w ramach systemu
mWIG40 uzupetniania depozytow
(FW40H20) zabezpieczajacych
NN Polski Opowiedzialnego brak
Inwestowania

Dochody wynikajace z technik efektywnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszu/Subfunduszu z uwzglednieniem poniesionych
kosztow i optat wyniosty w okresie sprawozdawczym:

Nazwa Funduszo/Subfundusza Doc.hody wynikajace z- technik cfcktywnggo zafzqdzar{ia po.rtffrlFm w odpic§icniu do‘okrc§u
objetego sprawozdaniem wraz z poniesionymi bezposrednimi i posrednimi operacyjnymi
kosztami i optatami (w tys. zt)
NN Obligacji 2 FIO -30
NN Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania FIO -4 947
NN Parasol F10:
NN Subfundusz Obligacji 1428
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu 411
NN Subfundusz Zréwnowazony -1 061
NN Subfundusz Akcji -1 646
NN Subfundusz Krtétkoterminowych Obligacji 4507
NN Subfundusz Polski Odpowiedzialnego Inwestowania =721
NN Subfundusz Srednich i Matych Spétek 250

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.



NN Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

Ujawnienie informacji na podstawie art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci
transakcji finansowanych z uzyciem papieré6w wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (''Rozporzadzenie")

Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papierow
wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, na dzien bilansowy NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziatajace
jako spotka zarzadzajaca UCITS prezentuje ponizej informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw warto§ciowych i o swapach przychodu catkowitego Funduszu:

Fundusz dokonujac lokat aktywow:
— stosuje transakcje finansowane z uzyciem papieréw wartosciowych, w rozumieniu art. 3 pkt 11 Rozporzadzenia;
— nie stosuje swapow przychodu catkowitego, w rozumieniu art. 3 pkt 18) Rozporzadzenia.

W okresie sprawozdawczym wystapilo 45 transakcji typu sell-buy-back i 8 transakcji typu buy-sell-back zawieranych z Bankiem Pekao S.A., ING Bankiem Slaskim, Ipopema Securities S.A. oraz Santander Bank
Polska S.A., w ktorych zabezpieczeniem byly obligacje Skarbu Panstwa, walutg zabezpieczen byt PLN z okresem zapadalnosci od 1 do 18 dni.

Zabezpieczenia otrzymane przez Fundusz w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych przechowywane sa na rachunkach bankowych i rachunkach papieréw wartosciowych Funduszu w
banku petnigcym funkcje depozytariusza Funduszu.

Zabezpieczenia udzielone przez Fundusz w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto§ciowych przechowywane sa na rachunkach bankowych i rachunkach papieréw wartosciowych wskazanych
przez kontrahenta.

Dane na dzien bilansowy ( w ys. D)

Rodzaj transakeji Dane dotyczace zabezpieczenia

finansowanych z Wartos¢ transakcji Tvp Rodzaj Wartosé Wartosé
uzyciem papierow aktywnych na dzien Ilosc transakeji % udzial w Kraj siedziby Okres rozliczeniai  otrzymanego otrzymanego  przekazanego
wartosciowych bilansowy aktywnych  aktywach ogolem Kontrahent kontrahenta  zapadalnosci  rozrachunku zabezpieczema  Waluta Powiermk  zabezpieczemia zabezpieczenia
Buy-sell-back Ipopema Securities obligacje ING Bank

(WZ0524) 54955 1 2,65% SA. Polska 07.01.2020 dwustronne skarbowe PLN $la_ski SA. 54993 54930

Dane dotyczqce rentownosci i kosztow (w tys. zi):

Rodzaj transakcji
finansowanych z
uzZyclem papierow

wartosciowych Przychody Koszty
Sell-buy-back 0 341
Buy-sell-back 139 0

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.

Matgorzata Barska Robert Bohynik Lukasz Adas
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Czlonek Zarzadu



Katowice, 15 kwietnia 2020 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajagc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Obligacji 2 zwanego dalej Funduszem oswiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywow, w tym w szczegdlno$ci aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych
I rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do

31 grudnia 2019 r., sporzadzonego 15 kwietnia 2020 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.

ING BANK SLASKI Spotka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapitat zaktadowy — 130 100 000,00 zt
Centrum Wsparcia Klientow Strategicznych KRS 5459 Kapital wptacony — 130 100 000,00 zt
ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa Sad Rejonowy w Katowicach
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