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

PrzeprowadziliSmy przeglad zataczonego pdirocznego potgczonego sprawozdania finansowego
NN Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12
(,,Fundusz”), na ktére sklada sie: wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego,
polaczone zestawienie lokat oraz polgczony bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2017 roku,
potaczony rachunek wyniku z operacji, potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres
szesciu miesigcy konczacy sig tego dnia (,,potroczne potgczone sprawozdanie finansowe™).

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny

za sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢ powyzszego poOirocznego polaczonego sprawozdania

finansowego, sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia

29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z p6zniejszymi zmianami)

oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami

prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego poéirocznego potgczonego
. sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ushug Przegladu 2410 Przeglgd $rédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
potrocznego polaczonego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczegdlnoscei od 0s6b odpowiedzialnych za finanse i ksiegowos¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rézni
sig¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Migdzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane w
przypadku badania. W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii o zalaczonym potrocznym
potaczonym sprawozdaniu finansowym.
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Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zataczone
potroczne potgczone sprawozdanie finansowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majatkowej i finansowej NN Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dzief
30 czerwca 2017 roku oraz jego finansowych wynikow dziatalnosci za okres sze$ciu miesigey
konczacy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujagcymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie orachunkowosci oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami prawa.

Inne kwestie

Pétroczne sprawozdania jednostkowe nastepujacych subfunduszy za okres szesciu miesigey
konczacy sie 30 czerwea 2017 roku wraz z raportami niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu
tychze sprawozdan zostaly zalaczone do pdirocznego potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu:

NN Subfundusz Ameryki acinskiej (L)

NN Subfundusz Depozytowy (L)

NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji EUR (L)
NN Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L)
NN Subfundusz Globalny Dhugu Korporacyjnego (L)

NN Globalny Spotek Dywidendowych (L)

NN Japonia (L)

NN Nowej Azji (L)

9. NN Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L)
10. NN Spoétek Dywidendowych Rynkow Wschodzacych (L)
11. NN Spétek Dywidendowych USA (L)

12. NN Stabilny Globalnej Alokacji (L)

13. NN Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L)

14. NN Obligacyjny Globalnej Alokacji (L)
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NN Specjalistyezny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polgczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 1. poz. 1047 z po#niejszymi zmianami) Zarzad NN
Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia potaczone sprawozdanie finansowe NN Specjatistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, na ktore sklada sie:
1) wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego;
2) polaczone zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2017 1. o wartosci 2.654.785 tys. zlotych;
3) potgczony bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 r., ktory wykazuje aktywa netto na sume 2.711.961 tys. ztotych;
4) potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 61.436 tys. ztotych;
5) potgczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujace zmnigjszenie stanu wartosci aktywow netto o
kwote 111.334 tys. zlotych;
Do potaczonego sprawozdania finansowego dolaczono jednostkowe sprawozdania finansowe subfunduszy:

NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L)

NN Subfundusz Spoétek Dywidendowych USA (L)

NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L)

NN Subfundusz Japonia (L)

NN Subfundusz Nowej Azji (1)

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkow Wschodzacych (L)

NN Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L)

NN Subfundusz Globalny Diugu Korporacyjnego (L)

NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L)

NN Subfindusz Depozytowy (L)

NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L)

NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L)

NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L)

NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L)
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Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.



POLROCZNE POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.



WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJINEGO
OTWARTEGO

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skroconym brzmieniu: NN SFIO
Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dzialajacym jako spegjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z

wydzielonymi Subfunduszami
NN SFIO posiada osobowo$¢ prawng. Subfundusze utworzone w ramach Funduszu nie posiadaja osobowosci prawnej.

Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony
Whpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NN SFIO skiada sig z czternastu Subfunduszy (nazwa/skrét nazwy):
1. NN Subfundusz Globalny Spéfek Dywidendowych (1.) / NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych
(dziatajqcy uprzednio pod nazwq ING (L) Globalny Spétek Dywidendowych)
2. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) / NN (L) Spotek Dywidendowych USA
(dziatajqcy uprzednio pod nazwq ING (L) Globalny Spéiek Dywidendowych)
3. NN Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) / NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych
(dziatajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Spétek Dywidendowych USA)
4. NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonia
(dziatajqcy uprzednio pod nazwq ING (L) Japonia)
5. NN Subfundusz Nowej Azji (L) / NN (L) Nowej Azji
(dzialajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Nowej Azji)
6. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) / NN (L) Spotek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych
(dziatajqcy uprzednio pod nazwg ING (L) Spélek Dywidendowych Rynkéw Wschodzqgcych)
7. NN Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L) / NN (L) Ameryki Laciniskiej
(dzialajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Ameryki Laciriskiej)
8. NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) / NN (L) Globalny Dhugu Korporacyjnego
(dzialajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Globalny Diugu Korporacyjnego)
Subfundusz istniejacy od 4 pazdziernika 2010 r.:
9. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji
(do 2.03.2016 r. dzialajgcy pod nazwq NN (L) Globalnych Mozliwosci)
(dzialajqcy uprzednio pod nazwq ING (L) Globalnych Mozliwosci)
Subfundusz istniejacy od 29 lipca 2011 r.:
10. NN Subfundusz Depozytowy (L) / NN (L) Depozytowy
(dzialajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Depozytowy)
Subfundusz istniejacy od 19 stycznia 2012 r.
11. NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzgcych (Waluta Lokalna) (L) / NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna)
(dzialajgey uprzednio pod nazwq ING (L) Obligacji Rynkow Wschodzgcych (Waluta Lokalna))
Subfundusz istnigjacy od 19 listopada 2012 r.
12. NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji
(do 2.03.2016 v. dzialajgcy pod nazwg NN (L) Zagranicznych Obligacji Rynkéw Wschodzqcych)
(dziatajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Zagranicznych Obligacji Rynkéw Wschodzgcych)
Subfundusz istniejacy od 21 marca 2014 r.:
13. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji
(dzialajgey uprzednio pod nazwq ING (L) Stabilny Globalnej Alokacji)
Subfundusz istnigjacy od 19 listopada 2014 r.:
14. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR
(dziatajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR)

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu
Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycyjna dzieki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowa¢ rozne cele inwestycyjne. Celem
inwestycyjnym Subfunduszy jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Subfundusze nie gwarantujg osiggnigcia celu inwestycyjnego.

Cel inwestycyjny NN (L) Globalny Spolek Dywidendowych

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High
Dividend (uprzednio dziatajacy pod nazwg ING (L) Invest Global High Dividend) wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowaé aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegolno$ci w krotkoterminowe papiery
warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski.

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

1. dluzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w tym w szczeg6lnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High Dividend wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) - od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Global High Dividend zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywow) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywatnych papieréw
wartosciowych (warrantéw na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktyw6w netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych)
emitowanych przez spotki zarejestrowane, notowane na gietdzie papieréw wartosciowych tub stanowiace przedmiot obrotu w dowolnym kraju $wiata i oferujace
atrakcyjny zwrot z dywidend.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwiercied/ij cego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.
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Cel inwestycyjny NN (L) Spdtek Dywidendowych USA

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) US High
Dividend (uprzednio dziatajacy pod nazwg ING (L) Invest US High Dividend) wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowac aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegolnosci w krétkoterminowe papiery warto§ciowe

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji Iokat:

1. dluzne papiery wartodciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczegolnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Paristwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) US High Dividend wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) —o0d 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywéw,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) US High Dividend inwestuje przynajmniej dwie trzecie swych aktywow netto w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw
warto$ciowych (warrantéw na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktyw6w netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych)
emitowanych przez spotki zarejestrowane, notowane na gieldzie papieréw warto$ciowych lub stanowigce przedmiot obrotu w Stanach Zjednoczonych i oferujace
atrakcyjny zwrot z dywidend.

Subfundusz nie okreslif wzorca stuzacego do oceny efektywnoscei inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) European High
Dividend (dzialajgcy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest Europe High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczeg6lnosci w krétkoterminowe papiery
wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa [ub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery warto$ciowe zgodnie z nast¢pujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery warto§ciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego, w tym w szczegélnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP - od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) European High Dividend wyodregbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) — od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2,

NN (L) Evropean High Dividend inwestuje przede wszystkim (przynajmniej 2/3 aktywow) w europejskie akcje oferujace atrakcyjna stopg zwrotu z dywidend. Akcje
emitowane sg przez spotki zarejestrowane, notowane na gieldzie papierow warto$ciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w dowolnym kraju europejskim, bez
krajow Europy Wschodnie;j.

Subfundusz nie okreélit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Japonia
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Japan Equity
(dziatajacy uprzednio pod nazwg ING (L) Invest Japan) wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).
Fundusz moze inwestowaé aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegolnodci w krotkoterminowe papiery wartoéciowe emitowane, porgczone tub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszy inwestowane sa w papiery wartoéciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczegdlnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% warto$ci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Japan Equity wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) —
od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Japan Equity zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywow) w zdywersyfikowany portfel akgji i/lub innych zbywalnych papieréw warto$ciowych
(warrantéw na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywow netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) emitowanych przez
spolki zarejestrowane, notowane na gieldzie papieréw warto§ciowych lub stanowigce przedmiot obrotu w Japonii.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnoéci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.
Cel inwestycyjny NN (L) Nowej Azji

Fundusz realiznje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Asia Income
(uprzednio dziatajacy pod nazwa NN (L) Invest Asia ex Japan High Dividend) wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowaé aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlnosci w krotkoterminowe papiery wartosciowe
emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa [ub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujgcymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dhizne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegdlnoéci krotkoterminowe papiery wartoéciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% warto$ci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Asia Income wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) —
od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2. '

NN (L) Invest Asia ex Japan High Dividend zasadniczo inwestuje w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papierow wartosciowych (warrantow
na zbywalne papiery wartoéciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywdow netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) emitowanych przez spélki
zarejestrowane, notowane na gieldzie papieréw wartosciowych lub stanowigce przedmiot obrotu w regionie Azji (z wytaczeniem Japonii i Australii).

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycyji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajgcego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.
Cel inwestycyjny NN (L) Spélek Dywidendowych Rynkow Wschodzgcych

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging
Markets High Dividend (dziatajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest Emerging Markets High Dividend) wyodrgbnionego w ramach (L) otwartego funduszu
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegglposci w krotkoterminowe
papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub NBP.
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Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartociowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. diuzne papiery wartoéciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczegolnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP ~ od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging Markets High Dividend wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV) — od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartoéci aktywdw,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Emerging Markets High Dividend zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywow) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych
papieréw wartosciowych (warrantéw na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymaltnego poziomu 10% aktywow netto subfunduszu — oraz obligacii zamiennych)
lub w instrumenty nalezace do obu tych kategorii, emitowanych przez spélki zalozone, notowane na gieldzie papieréw wartosciowych lub stanowiace przedmiot
obrotu na dowolnym rynku wschodzgcym lub w kraju rozwijajgcym si¢ w Ameryce Lacifiskiej (wraz z Karaibami), w Azji (bez Japonii), w Europie Wschodniej, na
Bliskim Wschodzie i w Afryce, oraz oferujacych atrakcyjng stopg zwrotu z dywidendy.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.
Cel inwestycyjny NN (L) Ameryki Laciriskiej

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Latin America
Equity (dziatajacy uprzednio pod nazwg ING (L) Invest Latin America) wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegélnosci w krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane,
Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujgcymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczegblnosci krotkoterminowe papiery wartociowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panistwa Iub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Latin America Equity wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) — od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Latin America Equity zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywow) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw
wartosciowych (warrantéw na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywow netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych)
emitowanych przez spotki zarejestrowane, notowane na gieldzie papieréw wartosciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w Ameryce Lacinskiej (w tym na
Karaibach).

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Globalny Diugu Korporacyjnego

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High
Yield (dziatajacy uprzednio pod nazwg ING (L) Renta Fund Global High Yield) wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegélnosci w krétkoterminowe papiery warto$ciowe
emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

1. dtuzne papiery wartodciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczegélnoéci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgezone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywéw,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High Yield wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) — od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Global High Yield zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywéw) w obligacje wysokodochodowe emitowane w dowolnym miejscu na $wiecie
przez spotki, na ktorych ciazy ryzyko zdolnosci do pelnej realizacji zobowiazan (co wyjasnia przyczyng wyzszej dochodowosci: w celu skompensowania takiego
ryzyka, spotka z nizszym ratingiem oferuje obligacje o wysokiej dochodowosci; dla rynkéw instrumentow wysokodochodowych ratingi ksztattujg si¢ na poziomie od
BB+ do CCC).

Subfundusz nie okreslit wzorca shuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Dynamicznego Globalnej Alokacji

(do 2.03.2016 r. dzialajgcy pod nazwg NN (L) Globalnych Moztliwosci)

Z dniem 3 marca 2016 1. w Zycie weszly zmiany w statucie dotyczace nazwy oraz polityki inwestycyjnej Subfunduszu.
do dnia 2 marca 2016 roku.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% Aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class
Multi Asset Premium wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz
moze inwestowaé¢ Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegélnodci w krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgezone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Srodki Subfunduszu inwestowane sq w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w tym w szczegblno$ci krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panistwa lub NBP — od 0% do 20% warto$ci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class Multi Asset Premium wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV) — od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

Stosowana w ramach NN (L) First Class Multi Asset Premium strategia oparta jest na elastycznym podejéciu inwestycyjnym majacym na celu dostosowanie sig do
szybko zmieniajacej sie sytuacji na rynku. Zarzadzajacy moze inwestowaé w aktywa tradycyjne (takie jak: akcje, obligacje i §rodki pienigzne) oraz stosowac bardziej
zlozone strategie inwestycyjne (np. techniki wykorzystujace instrumenty pochodne), co skutkuje powstaniem zroznicowanego portfela. NN (L) First Class Multi
Asset Premium ma na celu zapewnienie dodatniej stopy zwrotu z inwestycji, ktora przekroczy warto$¢ benchmarkowa jednomiesi¢cznej stopy EURIBOR w peinym
cyklu rynkowym w ramach uprzednio zdefiniowanego dopuszczalnego poziomu ryzyka.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnodci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zacho

ie si¢ zmiennych rynkowych.
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do dnia 2 marca 2016 roku.

Fundusz inwestowat do 100% Aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfiunduszu NN (L) Global Equity Opportunities (dzialajacy uprzednio pod nazwg ING
(L) Invest Global Opportunities) wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).
Fundusz mégt inwestowac Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczeg6Inosci w krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Srodki Subfunduszu inwestowane byty zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery wartoéciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w tym w szezegolnodcei krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Paristwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywéw,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global Equity Opportunities wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV) — od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty —od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

Cel inwestycyjny NN (L) Depozytowego

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie glownie w krétkoterminowe instrumenty dluzne emitowane przede wszystkim przez Skarb
Parstwa oraz depozyty. Fundusz moze inwestowaé aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe okreslone w statucie Funduszu przy zachowaniu
przewidzianych limitow.

Srodki Subfunduszu inwestowane 3 w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczeg6lnoSci krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty — co najmniej 70% warto$ci aktywow netto.

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

3. zagraniczne diuzne papiery wartosciowe i zagraniczne instrumenty rynku pienieznego - do 30% wartosci aktywéw.

4. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

5. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne - do 10% warto$ci aktywow.

6. dlalokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 i pkt 4 obowiazuje lgcznie limit wskazany w pkt 1.

7. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% warto$ci aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane Iub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowiazany jest wtedy dokonywac lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a warto$é zadnej z tych emisji nie
moze przekraczac¢ 30% warto$ci aktywow.

Subfundusz dazy do osiagnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark WIBID 6M.

Cel inwestycyjny NN (L) Obligacji Rynkow Wschodzgcych (Waluta Lokalna)

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging
Markets Debt (Local Bond) (dziatajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Renta Fund Emerging Markets Debt (Local Bond)) wyodrebnionego w ramach funduszu
zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery warto§ciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczegdlno$ci krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty — do 20% wartosci aktywoéw,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging Markets Debt (Local Bond) wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego

NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)- od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty - do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskigj i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2,

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Obligacyjnego Globalnej Alokacji

(do 2.03.2016 r. dziatajqcy pod nazwq NN (L) Zagranicznych Obligacji Rynkéw Wschodzgcych)

Z dniem 3 marca 2016 r. w Zycie weszly zmiany w statucie dotyczace nazwy oraz polityki inwestycyjnej Subfunduszu.
od dnia 3 marca 2016 roku.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% Aktywoéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global Bond
Opportunities wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).

Srodki Subfunduszu inwestowane s3 w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

[. diuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego, w tym w szczeg6inosci krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty — do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global Bond Opportunities wyodrebnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)- od 70% do 100% wartosci aktywéw,

3. depozyty - do 20% warto$ci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

Celem NN (L) Global Bond Opportunities jest zapewnienie stopy zwrotu w drodze dywersyfikacji inwestycji w obligacje migdzynarodowe, w tym, w szczegdlnosci,
obligacje skarbowe, obligacje typu high yield, instrumenty dtuzne na rynkach wschodzacych oraz instrumenty rynku pienigZnego z calego $wiata, denominowane w
réznych walutach. Subfundusz zagraniczny ma na celu zapewnienie znaczgcej dywersyfikacji pieni¢znej na poziomie migdzynarodowym oraz osiagnigcie wyniku
wyzszego wzgledem benchmarku Barclays Global Aggregate.

NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji nie okreslil wzorca shuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciediajacego zachowanie
si¢ zmiennych rynkowych.

do dnia 2 marca 2016 roku.

Fundusz realizowat cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging
Markets Debt (Hard Currency) (dziatajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Renta Fund Emerging Markets Debt (Hard Currency))wyodrebnionego w ramach funduszu
zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). _
$rodki Subfunduszu inwestowane byly w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

1. dluzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku PienigZnego, w tym w szczegolnosci krotkoterminowe papiery wa
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty — do 20% wartosci aktywow,

ciowcl emitowane, porgczone lub
i
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2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging Markets Debt (Hard Currency) wyodrebnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)- od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty - do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

Cel inwestycyjny NN (L) Stabilnego Globalnej Alokacji

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class
Multi Asset (dzialajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest First Class Multi Asset) wyodrebnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczeg6lnosci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty ~ do 20% wartosci aktywéw,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class Multi Asset wyodrebnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego
o zmiennym kapitale (SICAV)- od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty - do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie sic zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Stabilnego Globalnej Alokacji EUR

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartodci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L)
First Class Multi Asset (dzialajgcy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest First Class Multi Asset) wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L)
otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. diuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczegolnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty — do 20% wartoéci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class Multi Asset wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego
o zmiennym kapitale (SICAV)- od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty - do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

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 wrze$nia 2001 1.

Kapitat zaktadowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotkg akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akgcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wcze$niej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitatu akcyjnego Towarzystwa
nalezalo do spétki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktérej 100% akcji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.

Okres sprawozdawezy
Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 1.
Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. oraz odno$nie rachunku wyniku z operacji obgjmujg dane pétroczne za
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 1.
Polaczone sprawozdanie finansowe sporzadza si¢ sumujac poszezegdlne pozycje sprawozdan finansowych poszezegolnych Subfunduszy.
W przypadku jednostkowego sprawozdania finansowego NN (L) Stabilnego Globalnej Alokacji EUR denominowanego w euro, poszczegélne pozycje sprawozdania
jednostkowego zostaly przeliczone na polski ztoty wedlug ponizszych zasad:
- Bilans Subfunduszu przy zastosowaniu $redniego kursu euro, wyliczonego przez NBP:

na dzien 30.06.2017 r. - 4,2265

nadzien 31.12.2016r. - 4,424
- Rachunek wyniku z operacji Subfunduszu przy zastosowaniu kursu euro, bgdacego érednig arytmetyczng kurséw NBP obowiazujacych na ostatni dzien kazdego
miesigca:

w pierwszym potroczu 2017 roku -4,2704

w 2016 roku - 4,3625

w pierwszym potroczu 2016 roku - 4,3663
- Roznice kursowe z przeliczenia poszczeg6lnych pozycji rachunku wyniku z opeacji wykazane zostaly w pozycji Bilansu VII Réznice kursowe z przeliczenia
wyniku z operacji.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz
Potgczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sig przewidzie¢ przysztosci,
tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 30.06.2017 r. Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Funduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego

KPMG Audyt Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa g / /i
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Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je roznicujacych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:

- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich
dystrybutoréw.

- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia. W ramach Subfunduszu
ING (L) Stabilnego Globalnej Alokacji EUR zbywane sa wylgcznie jednostki uczestnictwa kategorii A w euro, a minimalna wysokosé wplat tytutem nabycia wynosi
50 euro w przypadku pierwszego nabycia oraz 10 euro w przypadku kazdego nastepnego nabycia.

- W zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A pobierane moga byé: oplata dystrybucyjna, optata za konwersje, oplata za
zamiang.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:

- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz Tub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P okreéla
umowa dodatkowa.

- minimalna wysokos¢ wptat tytutem nabycia 200 zf w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego
nabycia

- W zwigzku z nabywaniem, odkupywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P pobierane moga by¢: oplata dystrybucyjna, oplata
umorzeniowa, oplata za konwersje, oplata za zamiane.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S:

- zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, kiore przewiduja zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora, zawarcia przez Uczestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego i czasu trwania programu. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio przez
Fundusz oraz za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okresla umowa dodatkowa.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia.

- W zwiagzku z nabywaniem, odkupywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii S pobierane moga by¢: oplata dystrybucyjna, oplata
umorzeniowa, oplata za konwersje, oplata za zamiane.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii E

- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okresla umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE). Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio
umowy IKE tub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt.

- W zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii E pobierane moga by¢: optata dystrybucyjna, optata za konwersjg, oplata za
zamiang.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii F

- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutorow oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresta umowa PPI lub PPE.
Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii
F okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.

- W zwigzku z nabywaniem, odkupywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F pobierane moga by¢: optata dystrybucyjna, oplata za
konwersje, oplata za zamiang.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii I:

- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okre$la umowa IKE.

- minimalna wysokos$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z4, z zastrzezeniem, 2e jednorazowa minimalna laczna wplata tytutem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zl.

- W zwigzku z nabywaniem, odkupywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii I pobierane moga byé: optata dystrybucyjna, optata
umorzeniowa, oplata za konwersj¢, oplata za zamiang.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K:

- zbywane wylgcznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.

- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysokos¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastepnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna faczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i innych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.

- W zwiazku z nabywaniem, odkupywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K pobierane moga by¢: oplata dystrybucyjna, oplata
umorzeniowa, oplata za konwersje, oplata za zamiane.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii T:

- zbywane w ramach programow inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresta umowa PPI lub PPE.
Zbywane 53 takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii
T okrestaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.

- minimalna wysokos¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt.

- W zwiazku z nabywaniem, odkupywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii T pobierane moga by¢: oplata dystrybucyjna, optata
umorzeniowa, oplata za konwersje, oplata za zamiane.

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.
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1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

31.12.2016 31.12.2016

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

Akcje

Warranty subskrypcyjne - - -
Prawa do akcji - - -
Prawa poboru - - -
Kwity depozytowe - - -
Listy zastawne - - -
Dtuzne papiery wartosciowe 153378 154 772 5,68 194 266 195 667 6,82

Instrumenty pochodne - - -
Udziaty w spétkach z ograniczong - - - -
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - "
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspolnego inwestowania majace 1 899 356 2500013 91,67 2 007 334 2 562 607 89,31
siedzibe za granica

Wierzytelnosci -
Weksle - - - -
Depozyty - - "
Waluty - N - -
Nieruchomosci -
Statki morskie -
Inne

RAZEM 2052734 2654 785 97,35 2201 600 2758274 96,13

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

Zestawienie lokat nalezy analizowaé z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych Subfunduszy,

ktére zostaly dolgczone do niniejszego polgczonego sprawozdania finansowego /
///
T L,/
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2. POLACZONY BILANS

1L
111
IV.

VL
VIL
VI

sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2016 r.
(w tys. zlotych)

Aktywa
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
2. Naleznosci
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu
4, Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
dluzne papiery wartosciowe
5. Sktfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci
7. Pozostate aktywa
Zobowigzania
Aktywa netto (I-1I)
Kapitat funduszu
1. Kapital wptacony
2. Kapital wyptacony (wielkos$¢ ujemna)
Dochody zatrzymane
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia
Réznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji *)
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji IV+V+/-VI+VII)

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

*) Réznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji Subfunduszu NN (L) Stabilnego Globalnej Alokacji EUR denominowanego w euro

Bilans nalezy analizowacé z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegolnych )

ktore zostaly dolqczone do niniejszego polgezonego sprawozdania finansowego
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31.12.2016

2727 118
59 494

12 839

0

154 772
154772
2500013
0

0

0

15 157
2711 961
2415771
18 622 287
-16206 516

-304 299
-177 321

-126 978
600 517
-28

2711 961

31.12.2016

2 869277
83 822
27181

0

195 667
195 667
2 562 607
0

0

0

45 995

2823282

2 588 541

17 355 866

-14 767 325

-320 274
-156 730

-163 544
555 056
41
2823282




3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJHI
(w tys. zlotych)

01.01.2016 01.01.2016 01.01.2016
31.12.2016 31.12.2016 30.06.2016

L Przychody z lokat 7 580 16 837 8752
Dywidendy i inne udzialy w zyskach - - -
Przychody odsetkowe 2591 6917 3544
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 162 319
Pozostate 4989 9758 4 889
IL Koszty funduszu 28171 59 036 30 353
Wynagrodzenie dla towarzystwa 27 995 58923 30336
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -
Optaty dla depozytariusza - - -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 16 - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -
Uslugi prawne - - -
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
10. Koszty odsetkowe ' - - -
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -

oW

e I

12. Ujemne saldo réznic kursowych 146 5 -

13. Pozostale 14 108 17

I1I. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (1I-II1) 28 171 59 036 30 353
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -20 591 -42 199 -21 601
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 82 027 137933 -131031
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 36 566 -103 801 -102 763

z tytutu réznic kursowych 0 0 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 45 461 241 734 -28268

z tytutu réznic kursowych 0 0 0

VIL Wynik z operacji (V£VI) 61 436 95734 -152 632

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowygh
poszczegolnych Subfunduszy, ktdre zostaly dolgczone do niniejszego polgezonego sprawozdania finansowego i
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4. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys.zlotych)

L Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ 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,

¢) 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 przychodow z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodéw ze zbycia lokat

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

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

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

6*. Réznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji

7. Warto$§¢ aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$é aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

01.01.2016
31.12.2016

2 823 282
61436
-20 591

36 566
45 461
61436

-172 770
1266421
1439 191
-111 334
13

2 711 961
2 807 420

01.01.2016
31.12.2016

3598 877
95 734
-42 199

-103 801
241 734
95 734

-871 307
2976 075
3847382
-775 573
-22

2 823 282
2922 546

*) Réznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacyi Subfunduszu NN (L) Stabilnego Globalnej Alokacji EUR denominowanego w euro

Zmiany w aktywach nalezy analizowaé z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finanspyyf

poszczegolnych Subfunduszy, kidre zostaly dolgczone do niniejszego polgczonego sprawozdania finansowego
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Katowice, 30 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow

z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy

inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Specjalistycznego

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, Zze dane

dotyczace standéw aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywdOw zapisanych na rachunkach

pienigznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow

przedstawionych w polgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres

od

1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r., sporzadzonego 30 sierpnia 2017 r., s3 zgodne ze

stanem faktycznym.
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NN investment
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Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

Szanowni Panstwo,

Pierwsze péfrocze 2017 roku zakonczyto sie pozytywnie dla wiekszosci funduszy NN. Najwyisze wyniki
wypracowaly fundusze akcyjne, osiagajac nawet dwucyfrowe stopy zwrotu. Fundusz NN Akcji osiggngt wzrost wartosci
14,99%, co byto jednym z lepszych rezultatéw w jego historii. Dobrze radzity sobie réwniez polskie obligacje i fundusze pod
parasolem NN Perspektywa SFIO. NN Obligacji wypracowat zysk +3,61%, a subfundusze pod parasolem NN Perspektywa
SFIO w zaleinosci od strategii inwestycyjnej od +2,95% do +5,63%. Z oferty funduszy luksemburskich najwyiszy wzrost
wartosci odnotowaty subfundusze NN (L) Nowe] Azji, NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych {Waluta Lokaina) oraz NN {L}
Ameryki tacinskiej z wynikami odpowiednio +17,93%, +9,51%, +6,81%. Satysfakcjonujace wyniki inwestycyjne moina wiec
byto osiggnac¢ zaréwno na réznych klasach aktywoéw, jak i w réznych regionach geograficznych.

W pierwszym potroczu tego roku najwieksze obawy budzita polityka. Poczgtek procesu opuszczania przez Wielka
Brytanie Unii Europejskiej (tzw. Brexit} i wynik wyboréw prezydenckich w Stanach Zjednoczonych sugerowaty wzrost
notowan partii populistycznych. Obawy budzita szczegdinie seria wyboréw politycznych w Europie. Wyniki gtosowan w
Holandii i Francji pokazaty jednak jasno, ze fala wzrostu popularnosci poglagdéw przeciwnych Unii Europejskiej znacznie
ostabta. Nie moina oczywiscie stwierdzi¢, Ze ryzyko polityczne znikneto, ale w poréwnaniu z innymi regionami na swiecie,
takimi jak Ameryka taciriska, nasz kontynent uznaje sie za relatywnie stabilny politycznie. Po raz pierwszy od 2010 roku
ozywienie gospodarcze nastepuje jednoczesnie w wielu czesciach Swiata. Prognozy dla rynku akcyjnego sg optymistyczne a
pozytywne dane makroekonomiczne obserwujemy zaréwno na rynkach rozwinietych, jak i wschodzacych. Zyski spétek
rosng, a nastroje przedsiebiorcéw sg zdecydowanie dobre. Okazji inwestycyjnych moina wigc obecnie szukaé na réinych
rynkach na $wiecie.

Gtéwny indeks gietdowy w Polsce, WIG okazat sie jednym z lepszych na $wiecie i odnotowat znacznie wyzszy
przyrost niz jego niemieckie, brytyjskie czy francuskie odpowiedniki. Warto zaznaczy¢, ze pozytywne wzrosty wartosci
polskich spétek nie byly réwnomiernie roztozone w czasie. Styczen, luty i kwieciefl byty silnymi miesigcami, natomiast w
marcu, maju i kwietniu wyniki byty nieco stabsze. Pozytywnym zaskoczeniem okazaty sie dobre wyniki duzych spétek. Indeks
gietdowy W1G20 odnotowat Wynik +18,06%. Na taki wzrost ztozyto sie kilka czynnikéw. Po pierwsze jest to efektem niskiej
bazy, gdyi lata 2015-2016 charakteryzowaty sig spadkami m.in. w sektorze bankowym. Dodatkowo, dane fundamentalne s3
korzystne, z uwagi na fakt, ze wyniki netto ulegaja poprawie juz od kilku kwartatéw. Poza tym rynek polski jest pozytywnie
odbierany przez inwestoréw globalnych, co znajduje odzwierciedlenie we wzroscie wartosci polskiej waluty. Potaczenie tych
elementow dziata korzystnie na zachowanie rynku. Réwniez mate spétki odnotowaty wzrosty {zmiana wartosci $ledzona
indeksem sWIG80 wyniosta +12,69%).

0d korica lutego trwa dobra passa na rynku polskich obligacji skarbowych. Trudno bytoby wskazaé powody, ktére
moglyby powodowaé niezadowolenie u inwestoréw. Na poczatku roku, po dtugim okresie niskich wskazan, inflacja
przyspieszyta. W Polsce ta presja okazata sie duzo nizsza niz w wielu krajach Europy. Dodatkowo po osiggnieciu w lutym
poziomu 2,2% inflacja zaczeta sie szybko obniza¢ osiggajac w czerwcu poziom 1,5%. Spadek inflacji wraz z odsuwaniem w
czasie potencjalnych podwyiek stop procentowych przez Rade Polityki Pieniginej, stanowit bardzo wainy powodd
zainteresowaniem instrumentami statoprocentowymi. Kolejnym czynnikiem byt budzet, ktéry nie miat tak pozytywnego
wykonania od wielu lat. Wspierajgce byto réwniez otoczenie globalne, ktére az do ostatniego tygodnia czerwca napedzato
naptyw nowych $rodkéw na rynki obligacji. Wymienione czynniki spowodowaty spadek rentownosci obligacji
statokuponowych. Na rynku pienieznym stawki WIBOR poczawszy od 1- miesiecznych, przez kwartalne, po roczne nie

zmienity sie nawet o jeden punkt.

W NN Investment Partners TF} widzimy, Ze rynek ustug finansowych zmienia sie bardzo dynamicznie. Rosng
wymagania uzytkownikdw, ktérzy oczekujg prostej, szybkiej oraz bezpiecznej obstugi swoich inwestycji. Wychodzac
naprzeciw oczekiwaniom naszych Klientéw w marcu tego roku, NN Investment Partners TFl uruchomifo nowg wersje
serwisu transakcyjnego NNTFI24.pl, w ktorym, dzieki dodatkowym funkcjonalnosciom takim jak: rozbudowany panel
uzytkownika, tatwiejsze logowanie, koszyk zakupowy i wiele innych, Uczestnicy mogg jeszcze sprawniej zarzadza¢ swoimi
inwestycjami. Wszystkie funkcjonalnosci dostosowane sg do urzadzen mobilnych takich, jak tablet czy smartfon.

NN Investment Partners TFI S.A.
ul. Topiel 12 T +48 22108 57 00 www.nntfi.pl
00-342 Warszawa F +48 22108 57 01 biuro@nntfi.pl

NIP 954-21-80-836, KRS 0000039430, Sqd Rejonowy dia m.st. Warszawy, Kapitat zaktadowy - 21.000.000,00 z4, Kapitat wptacony — 21.000.000,00 zt
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Dla obecnych Klientéw przygotowaliSmy réwniez transakcyjno-informacyjng aplikacje mobilng dostepng dia
dwéch systeméw operacyjnych Android oraz i0S. Doktadamy wszelkich staran, aby dostarczaé Padstwu wygodnych
rozwigzan w zakresie inwestowania. Chcemy utrzymaé wizerunek innowacyjnego, responsywnego i nowoczesnego partnera
w inwestycjach nie tylko dla tak zwanych ,Millenialséw”, ale dla wszystkich grup wiekowych.

Cieszy nasz bardzo, ze NN Investment Partners TFI w marcu 2017 roku otrzymato prestizowa nagrode
niezaleznego osrodka analitycznego Analizy Online dla najlepszego TFI na polskim rynku za rok 2016. Analizy Online
docenity nasze Towarzystwo w kazdym z 4 analizowanych segmentéw: akcyjnym, mieszanym, dtuznym oraz gotéwkowym i
pienieznym. Prestizowg nagroda dla najlepszego funduszu papieréw skarbowych zostat uhonorowany subfunduszem NN
Obligacji, ktéry osiggna wyniki inwestycyjne wyraznie wyprzedzajgce konkurencje. To juz drugi rok, w ktérym Fundusze NN
s3 nominowane i nagrodzone przez Analizy Online. Nasz proces inwestycyjny nakierowany jest na dtugoterminowe i
stabilne wyniki, co jest wysoko oceniane przez naszych Uczestnikdw oraz ekspertéw rynkowych.

Zyczymy Panstwu, aby kolejne miesiagce byty udane dla Pafistwa i dla Paristwa inwestycji.

Tpraszamy na nasza strone www.nntfi.pl

Prezes Zarzadu es darzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzgdu
)érzata Barska cki Dariusz Korona Robert Bohynik
NN Investment Partners TFI S.A.
ul. Topiel 12 T+482210857 00 www.nntfi.pl
00-342 Warszawa F +48 22108 57 01 biuro@nntfi.pl

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



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH (wyniki dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Procentowa zmiana wartosci jednostki
uczestnictwa

W 1-szym poétroczu Liczona w skali roku
NN SFIO Akcji 2 15,76% 31,83%
NN SFIO Obligacji 2 3,20% 6,46%
NN Parasol FiO:
NN Subfundusz Akcji 14,99% 30,22%
NN Subfundusz Akeji Srodkowoeuropejskich 14,85% 29,94%
NN Subfundusz Srednich i Matych Spétek 12,13% 24.46%
NN Subfundusz Zréwnowazony 9,31% 18,78%
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu 6,26% 12,61%
NN Subfundusz Obligacji 3,61% 7,27%
NN Subfundusz Lokacyjny Plus 2,04% 4,12%
NN Subfundusz Gotéwkowy 0,77% 1,55%
NN SFIO:
NN Subfundusz Nowej Azji (L) 17,93% 36,15%
NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) 9,51% 19,17%
NN Subfundusz Ameryki tacinskiej (L) 6,81% 13,74%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) 6,29% 12,68%
NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) 6,08% 12,26%
NN Subfundusz Japonia (L) 5,52% 11,14%
NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) 2,54% 5,13%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 2,10% 4,23%
NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji {L) 1,22% 2,47%
NN Subfundusz Depozytowy {L) 0,77% 1,56%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) 0,48% 0,97%
NN Subfundusz Obligacyjny Globalne] Alokacji (L) 0,13% 0,26%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L} -0,59% -1,18%
NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) -0,69% -1,40%
NN Perspektywa SFIO:
NN Subfundusz Perspektywa 2045 5,63% 11,36%
NN Subfundusz Perspektywa 2040 5,32% 10,74%
NN Subfundusz Perspektywa 2035 4,96% 10,01%
NN Subfundusz Perspektywa 2030 4,63% 9,34%
NN Subfundusz Perspektywa 2025 4,23% 8,52%
NN Subfundusz Perspektywa 2020 2,95% 5,94%
ING Konto Funduszowe SFIO:
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny 6,10% 12,31%
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany 3,48% 7,03%
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny 1,56% 3,14%




NN Globalny Spoéltek Dywidendowych (L)
subfundusz wydzielony w NN
Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym
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SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

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

PrzeprowadziliSmy przeglad zatgczonego pdirocznego sprawozdania jednostkowego NN Globalny
Spétek Dywidendowych (L) subfunduszu wydzielonego w NN Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12 (,,Subfundusz”), na ktére sktada
sig: zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2017 roku, rachunek wyniku z
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiecy konczgcy sie tego dnia
oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,pétroczne sprawozdanie jednostkowe™).

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny

- za sporzadzenie i rzetelng prezentacje powyzszego pdtrocznego sprawozdania jednostkowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego podtrocznego sprawozdania jednostkowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd $rédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwala Krajowej Rady Bieglych Rewidentdow z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
potrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w
szczegdlnosci od 0sob odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos¢ Subfunduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rozni sie od zakresu
badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz Miedzynarodowymi
Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie
istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwigzku z
powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zalagczonym poirocznym sprawozdaniu
jednostkowym.

Spotka zarsjestrowa

Aiji rights reserved. Printed in Poland.
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Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zalaczone
pétroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majatkowej i finansowej NN Globalny Spotek Dywidendowych (L) subfunduszu wydzielonego w
NN Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzief 30 czerwca 2017 roku oraz
Jego finansowych wynikéw dziatalnosci za okres szesciu miesigcy konczacy sie tego dnia zgodnie
z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi
W ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowigzujacymi przepisami prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546
ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Dymek
Kluczowy biegly rewident ' Komandytariusz, Petnomocnik
Nr ewidencyjny 12316

30 sierpnia 2017 r.






NN Subfundusz Globalny Spolek Dywidendowych (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwcea 2017 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 1. poz. 1047 z pézniejszymi zmianami)
Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu
Globalnego Spétek Dywidendowych (L), na ktére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzieri 30 czerwca 2017 r. o wartoéei 642,257 tys. ztotych;

3) bilans sporzadzony na dziefi 30 czerwca 2017 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 654.313 tys. ztotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 2.700 tys.
zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci aktywoéw
netto o kwote 107.159 tys. ztotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

[
Matgorzata Barska \
Prezes Zarzgdu
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Dariusz Korona
Czlonek Zarzqdu
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Czionek Zarzgdu
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Iz beanénowska

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L)

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.



WPROWADZENIE DO  SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU GLOBALNEGO SPOLEK
DYWIDENDOWYCH (L)

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skroconym brzmieniu: NN SFIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dziatat pod nazwag ING SFIO

Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dzialajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi Subfunduszami
NN SFI0 posiada osobowo$¢ prawna. NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) utworzony w ramach Funduszu
nie posiada osobowosci prawne;j.

Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostat utworzony:  Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NN Subfundusz Globalny Spotek Dywidendowych (L) jest jednym z czternastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrot
nazwy):

NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Globalny Spélek Dywidendowych, "'Subfundusz"

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) / NN (L) Spétek Dywidendowych USA

NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych

NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonia

. NN Subfundusz Nowej Azji (L) / NN (L) Nowej Azji

. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) / NN (L) Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych

. NN Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L) / NN (L) Ameryki Lacinskiej

. NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) / NN (L) Globalny Diugu Korporacyjnego

. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji

. NN Subfundusz Depozytowy (L) / NN (L) Depozytowy

. NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzgcych (Waluta Lokaina) (L) / NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna)
12. NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji

3. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji

14. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR, dalej razem "Subfundusze"
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Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualna polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rozne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywéw w wyniku wzrostu warto§ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High
Dividend (uprzednio dziatajacy pod nazwa ING (L) Invest Global High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowaé aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegolnosci w krotkoterminowe papiery
warto$ciowe emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery warto§ciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

1. dluzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w tym w szczegolnosci krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa iub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywéw,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High Dividend wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) — od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Global High Dividend zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywow) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw
warto$ciowych (warrantéw na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywéw netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych)
emitowanych przez spotki zarejestrowane, notowane na gieldzie papieréw wartosciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w dowolnym kraju $wiata i oferujace
atrakcyjny zwrot z dywidend.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

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 X1l Wydzial Gospodarczy KRS

Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrze$nia 2001 r.

Kapitat zaktadowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotka akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujgcym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedziba w Hadze w Holandii (wcze$niej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitatu akcyjnego
Towarzystwa nalezato do spotki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 1.
Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. oraz odnosnie rachunku wyniku z operacji obejmuja dane pétroczne za

okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 1.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 1.
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ZalozZenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej sie przewidzieé
przysziosci, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2017 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutoréw.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia 200 z} w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersje / zamiang w wysoko$ci nie wyZszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos¢ wptat tytutem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego
nabycia
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywee
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- optate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, ktére przewiduja zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora, zawarcia przez Uczestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego i czasu trwania programu. Jednostki uczestnictwa kategorii S sq zbywane bezposrednio przez
Fundusz oraz za posrednictwem wybranych dystrybutorow. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartodci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane w ramach programow inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okre$la umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE). Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia,
odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okre$lajg odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplate za konwersje / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 1,2% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane w ramach programow inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutor6w oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii F okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wptlat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywcg
- oplate za konwersje / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I (nie byty zbywane):
- zbywane wytacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz Iub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresla umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, Ze jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zt.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 10% wptaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersje / zamiane w wysokodci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
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- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zi. Optata ta moze byé pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% 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 Iub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 1, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywaé wyZsza minimalng wysoko$¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastepnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna lgczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- optatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 1. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moze by¢é pobierana z tytutu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% warto$ci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:
- zbywane w ramach programdéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okre$§la umowa PPI lub PPE.
Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE Iub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii T okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:

- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce

- optat¢ za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 1,1% warto$ci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela glowna (w tys.zlotych)

30.06.2017 31122016

warto§é wg warto§é na % udzial w warto§¢ wg warto$é na % udzial w
Skladniki lokat ceny nabycia  dzient bilansowy aktywach ceny nabycia  dzien bilansowy aktywach
Akcje
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - .
Prawa poboru - - - - - .
Kwity depozytowe - - - - - -

Listy zastawne - - -
Dtluzne papiery wartosciowe -
Instrumenty pochodne - -
Udziaty w spétkach z ograniczong - - - -
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa -
Certyfikaty inwestycyjne -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez 440 527 642 257 97,66 528 521 749 686 96,45
instytucje wspolnego inwestowania majace

siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - -
Weksle - - - B
Depozyty
Waluty - - -
Nieruchomosci
Statki morskie

Inne

RAZEM 440 527 642 257 97,66 528 521 749 686 96,45

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r,

Zestawienie lokat nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacig dodatkowg, ktére stanowiq integralng czesé sprawpzdania finansowego
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2. BILANS

sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 r.

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

I Aktywa
. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci

. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu

B R S

. Skiadniki 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 Zobowiazania
1IL Aktywa netto (I-1I)
v, Kapitat funduszu
. Kapitat wpiacony

—

2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ 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 E
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria P
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w z})
Warto$¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa kategorii E (w zt)
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii F (w zl)
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii K (w zt)
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii P (w zt)
Warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii T (w zt)

Warszawa, 30 sierpnia 2017 .

30.06.2017

657 614
10393
4 964

642 257

3301
654 313
534 546

4506 381
-3 971 835
-81 963
-56 213
-25750
201 730
654 313

2985 713,317345
2 815 056,551797
5 498,530865

62 265,692258

78 641,730046
907,914082

23 342,898297

218,65
237,53
228,42
223,52
218,65
235,84

31.12.2016

777 246
19 645
7915

749 686

15774
761 472
639 005

4047744
-3408 739
-98 698

-48 907

-49 791
221 165
761 472

3 452 838,444794
3291261491315
5435,938121

60 682,959348
72 103,531108

1 973,792560

21 380,732342

220,18
237,66
228,09
224,42
220,18
235,85

Bilans nalezy analizowa¢ lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czesé sprawozdania firgnsowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. zlotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

L. Przychody z lokat

Dywidendy i inne udzialy w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych

ISR S

Pozostale - przychody z tytutu premii inwestycyjnej

IL Koszty funduszu

Wynagrodzenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije
Optaty dla depozytariusza

Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

e A A S

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne
Koszty odsetkowe
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

—_
Moo

Ujemne saldo ré6znic kursowych

—_
(98]

Pozostate
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo
Iv. Koszty funduszu netto (1I-111)
V. Przychody z lokat netto (I-IV)
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)
1.  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:
z tytulu réznic kursowych
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:
z tytulu réznic kursowych
VIL Wynik z operacji (V£VI)

Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zt):
jednostki uczestnictwa kategorii A
jednostki uczestnictwa kategorii E
jednostki uczestnictwa kategorii F
jednostki uczestnictwa kategorii K
jednostki uczestnictwa kategorii P
jednostki uczestnictwa kategorii T

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

finansowego.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowig integralng cz 7
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tysigcach zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz

wartosci aktyw6éw netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

L Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ 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,

¢) 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 przychod6w z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodéw ze zbycia lokat

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

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

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

7. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia wartos¢ aktywoOw netto w okresie sprawozdaweczym

1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii T
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii T
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii T
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnoseci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii T
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii T
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii T
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70 400,354335

145 332,283538

133 796,330406
31539,825287

20 505 085,037698
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01.01.2017

HI. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 30.06.2017
1. Wartos§¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

- jednostki kategorii A 220,18
- jednostki kategorii E 237,66
- jednostki kategorii F 228,09
- jednostki kategorii K 224 42
- jednostki kategorii P 220,18
- jednostki kategorii T 235,85
2. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

- jednostki kategorii A 218,65
- jednostki kategorii E 237,53
- jednostki kategorii F 228,42
- jednostki kategorii K 223,52
- jednostki kategorii P 218,65
- jednostki kategorii T 235,84
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w stosunku rocznym)

- jednostki kategorii A -1,40%
- jednostki kategorii E -0,11%
- jednostki kategorii F - 0,29%
- jednostki kategorii K -0,81%
- jednostki kategorii P -1,40%
- jednostki kategorii T -0,01%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

- jednostki kategorii A 218,45
w dniu 2017-01-31
- jednostki kategorii E 236,05
w dniu 2017-01-31
- jednostki kategorii F 226,62
w dniu 2017-01-31
- jednostki kategorii K 222,76
w dniu 2017-01-31
- jednostki kategorii P 218,45
w dniu 2017-01-31
- jednostki kategorii T 23427
w dniu 2017-01-31
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

- jednostki kategorii A 231,10
w dniu 2017-03-02
- jednostki kategorii E 249,99
w dniu 2017-03-02
- jednostki kategorii F 240,08
w dniu 2017-03-02
- jednostki kategorii K 235,78
w dniu 2017-03-02
- jednostki kategorii P 231,10
w dniu 2017-03-02
- jednostki kategorii T 248,13
w dniu 2017-03-02
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

- jednostki kategorii A 218,65
w dniu 2017-06-30
- jednostki kategorii E 237,53
w dniu 2017-06-30
- jednostki kategorii F 228,42
w dniu 2017-06-30
- jednostki kategorii K 223,52
w dniu 2017-06-30
- jednostki kategorii P 218,65
w dniu 2017-06-30
- jednostki kategorii T 235,84
w dniu 2017-06-30
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01.01.2017 01.01.2016

30.06.2017 31122016
V. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:*) 2,45% 2,47%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,44% 2,47%

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza -
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu - -
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci - -
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu -

*) wyrazony w stosunku rocznym

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r,

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowad lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng czg$¢ sprawozdania
finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalnosé¢ Subfunduszu regulujg nastepujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 1. poz. 1047 z p6zn.zm.)("ustawa o rachunkowoéci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 . o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 ., poz. 1896 z p6zn.zm.)
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) UITAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter i
istotnos$¢ danej pozycji wymaga innej dokiadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informagji dodatkowe;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace réznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny. .
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacje dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla NN SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach racbunkowych w okresie, ktérego dotycza.

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

3. Skladniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna zeru.

4. Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg cene nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikoéw lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang wartosci nominainej nabytych skladnikéw lokat, nie powodujgca zmiany wysoko$ci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentow oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

7. Zysk lub strat¢ ze zbycia walut wylicza sig zgodnie z pkt. 6.

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie skladnika.
Nalezng dywidend¢ od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl¢dniajacy wartosci tego prawa.

10. Nalezng dywidendg od funduszu nienotowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, nastgpnym po dniu ustalenia tego
prawa.

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

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

13. Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzar.

14. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skiadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku sktadnikow lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efcktywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim dat¢ nabycia, rozliczenia (daty przeptywow pienigznych).

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

16. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich uj¢cie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

17. Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu 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.

18. Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach.

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

¢) Dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkéw pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych.

19. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

20. Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartos¢ aktywow Funduszu w
dniu wyceny.

21. Towarzystwo z tytulu administracji i zarzgdzania Funduszem pobiera wynagrodzenie naliczone w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzien roku. Na pokrycie
wynagrodzenia Towarzystwa tworzona jest w cigzar kosztow Subfunduszu rezerwa. Rezerwa naliczana jest w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzien roku
od wartosci aktywdow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym.

22. Poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Subfunduszu obciazaja nastepujace koszty: koszty z tytutu ustug maklerskich, optaty transakcyjne zwigzane
z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, oplaty za rozliczenie transakcji oraz oplaty za transfer
papicrow warto$ciowych, koszty zwiazane z zawieraniem umdéw pozyczek instrumentow finansowych, prowizje bankowe zwiazane z przekazywaniem
srodkow pieni¢znych i obstuga rachunk6éw bankowych, podatki i inne obcigzenia nalozone przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dziatalnoscia
Subfunduszu.
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23. Towarzystwo pobiera optate dystrybucyjng, oplate za konwersje oraz optate umorzeniowa (wysokos¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Optlaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI ~ nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

24. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywéw Subfunduszu. Jezeli obowiazek pokrycia kosztow,
obcigza Fundusz w catodci partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sig na podstawie stosunku wartosci aktywow netto Subfunduszu do
wartosci aktywow netto Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzief ujecia zobowiazania w ksiegach rachunkowych Funduszu, W przypadku, gdy
Fundusz zawiera umowg zbycia lub nabycia skiadnikéw lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, wéwezas koszty transakcji obciazaja te
Subfundusze proporcjonalnie do udziatu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

25. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego Iub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowicdnim subrejestrze (z tym, Ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okre$lonym dniu wyceny nie uwzglednia
si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sa w kwocie wymagajace]j zaplaty.

27. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedtug metody HIFO, co oznacza, Ze jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwyzszej ceny JU
w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L Wycena a 6w Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacii

Dniem wyceny jest dzief, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie (GPW).

W Dniu wyceny oraz na dziefi sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywéw Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu, ustalenia

wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu oraz ustalenia

wartosci aktywow netto Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia
jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ aktywow Funduszu stanowi suma wartosci aktywow Subfunduszu i wartosci aktywow innych Subfunduszy. Warto$é aktywoéw netto Funduszu stanowi suma

wartosci aktywow netto Subfunduszu i wartoéci aktywow netto innych Subfunduszy.

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

Rozporzadzenia.

Wartos$¢ godziwg sktadnikow tokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sig w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.

1. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastepujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akgje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery warto$ciowe,

8) instrumenty pochodne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pienigznego.

2. Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowiacej jego
odpowiednik warto$ci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

3. Jezeli wolumen obrotow na danym sktadniku lokat byl znaczaco niski, albo na danym sktadniku lokat nic zawarto zadnej transakcji, to ostatni dostgpny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okreslonymi w pkt. 5 (chyba, Ze dostgpny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).

4. Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowiacej jego odpowiednik wartosci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, ze o wyborze takiego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysoko$¢ wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje si¢ ceng z
rynku o wyzZszej wartosci obrotu na ten dzien.

2) jezeli niedostepne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gléwnym dostepne sa informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje sig
$rednig arytmetyczna 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 gléwnym
oferty nie sa dostepne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym Ze o wyborze
takiego rynku decyduje wielko$¢ obrotu danym sktadnikiem w poprzednim miesiacu.

3) jezeli niedostepne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) fub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostgpne — stosuje sig warto§¢ oszacowana przez wyspecjalizowang
niezalezng jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdéw pienigznych zwigzanych z tym
skladnikiem, przy czym jednostk¢ taka uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa.

4y jezeli niedostgpne sg wartoci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng¢ w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierdzniacego si¢ istotnie skladnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikéw lokat bedgcych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustatony na rynku gléwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku giéwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesiaca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gtoéwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gloéwnego nastgpuje:

a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczeg6Inych rynkow od dnia rozpoczecia notowan do korica okresu poréwnawczego lub,

b) w przypadku, gdy rozpoczyna sie obr6t papierem wartosciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obr]\'w na poszczegolnych

rynkach w dniu pierwszego notowania.

f
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RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajgcy lacznie nastepujace kryteria:

1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywey i sprzedawcy,

3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.

Razem z comigesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywnosé rynku dla kazdego sktadnika lokat. Jezeli przez badany
miesige byt dostgpny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostepna byta regulamnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze rynek dla danego
sktadnika lokat jest aktywny.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

2.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastepujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery wartosciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg,

12) depozyty,

13) waluty niebgdace depozytami,

14) instrumenty rynku pienigznego.

Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listéw zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego begdacych papierami wartosciowymi — wedlug

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

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

przychodow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokosé odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci zalicza sie w ciezar pozostalych kosztow

Subfunduszu.

2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cifle powigzane z wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto§é wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowié sum¢ wartoéci diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia sie wg metody okreélonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajgcej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

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

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

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

transakcji).

1V. Szczegblne metody wyceny sktadnikow lokat

1.

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

Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokodci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skiadnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegolnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dluzne papiery wartosciowe, od dnia

Naleznoécei z tytutu udzielonej pozyczki papieréw warto§ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.
Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw warto$ciowych.

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

W przypadku skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami diuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwe;j:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala sie wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymaciji:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegolnosci metode porownywalnych spotek gietdowych oraz metode poréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegolno$ci metode zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

d) metody ksiegowe, a w szczeg6lnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartosé
godziwa akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$é wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$é wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w
szczegblnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego skiadnika lokat, wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitoéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w
zwiazku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich warto$é stanowi warto$¢ nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certytikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne Iyb}instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona warto$é aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, Jcprgyfikat inwestycyjny
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lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzed majacych wplyw na ich wartosé godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywéw netto na
Jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;

8) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o kiorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikéw lokat, o ktérych mowa w ust. 1
pkt 1), naleza:

1) dostepnose wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejéciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Subfundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakgji, ktérych przedmiotem byt wyceniany skiadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze soba stronami, o ktérych to transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielkos¢ posiadanego pakictu wycenianego sktadnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 11 ust. 2, ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposéb ciagly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Subfundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym pdtroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.

V1. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

I

3.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktérej s3 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy
nic s3 nofowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktérej wyceniane s3 aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Wartos¢ 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

Zmian nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zf) 30.06.2017 3r122016

Z tytutu zbytych lokat 4277 6280
Z tytulu instrumentdéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 2 888
Z tytutu dywidendy - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -

Pozostale - premia inwestycyjna o 685 7
4 964 7915

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. z}) 30.06.2017 31.12.2016

Z tytutu nabytych aktywoéw - -
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 129 595
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1693 13 051
Z tytutu wyptaty dochodow funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytuhu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub porgczen - -
Z tytutu rezerw - -
Pozostale, w tym: 1479 2128

- wynagrodzenie TV 1346 1609
3 301 15774
NOTA 4

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

Wartosé na 30.06.2017|  Wartos¢ na 31.12.2016

Bank / Waluta w walucie wPLNl W.WaIUCig - wPI:I\{

ING Bank $laski S.A. /PLN 10390 10390 19 645 19 645
ING Bank Slaski S.A. / EUR 13 - -|
10393 19645 |

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

01.01.2017 01.01.2016
30.06.2017 31.12.2016
waluta w walucie WPIN . wwalule wPIN
$redni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw PLN 16 630 16 630 19 102 19 102
pienieznych: EUR 210 ' 895 i 1

NN (L) Globalny Spotek Dywidendowych

17525 20 %1
I

14



IIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTA 5
RYZYKA

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

4) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wigksze dla instrumentow o stalym oprocentowaniu.
Na dzie 30.06.2017 r. 1 31.12.2016 r. Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem.

b) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem przeptywow érodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat skladnik6w lokat obcigzonych tym ryzykiem.
W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze by¢ zwiazane bezposrednio z instrumentami dtuznymi wchodzacymi w jego sklad, jak i posrednio z instrumentami
dtuznymi wchodzacymi w sktad portfeli funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania majacych siedzibe za granica.
Na dzien 30.06.2017r. i 31.12.2016 r. Subfundusz nic posiadat sktadnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunk6w, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowe;.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy
obcigzone sa umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w Iokaty bankowe zwigzane s z ryzykiem
kredytowym banku.
Na dzien 30.06.2017r. 1 31.12.2016 1. Subfundusz posiadal tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp6lnego inwestowania.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane s na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zaktadane sa na okres jednego
dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzief bilansowy stanowily one:

Procentowy udziat w aktywach ogétem
30.06.2017 31.12.2016
1,58% 2,53%
3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywoéw netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
W Subfunduszu wystepuje $redni poziom ryzyka walutowego wynikajacy z tego, ze subfundusz NN (L) Global High Dividend stosuje mechanizm czgsciowego
zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do euro.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Subfundusz nie zawarl tego typu transakcji.

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

NOTA 9
WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walut¢ polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly sie srodki pienigzne w walutach obcych:
30.06.2017 31.12.2016
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
1 EUR 3 PLN - EUR - PLN
Pozostate pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sa wylacznie w ztotych polskich.
2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU
Nie wystapily.
3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2017)
EUR (euro) - 4,2265

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

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

Grupy lokat 30.06.2017 31122016 30.06.2016
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica ) 24041 -30138  -36968
Razem 24 041 -30 138 -36 968 ’
Uy
|

NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych
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2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zD)
01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

Grupy lokat 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibg za granica -19435 105967  -4992
Razem -19435 105 967 -4992
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Nie dotyczy.
4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodoéw Subfunduszy uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11
KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z whasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztow z tytutu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzane z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, oplat za rozliczenie transakcji
oraz oplat za transfer papieréw wartosciowych, kosztéw zwigzanych z zawieraniem uméw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizji bankowych zwigzanych z
przekazywaniem Srodkow pienigznych i obstugg rachunkoéw bankowych, podatkow i innych obcigzen natozonych przez wiasciwe organy panstwowe w zwigzku z
dziatalnosciag Subfunduszu, ktére pokrywane sa bezposrednio z aktywéw Subfunduszu i nie podlegaja limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie stale rowne kwocie naliczonej od warto$ci
aktywoéw netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysokosé wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegélne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna wynagrodzenie
wysokos¢ wynagrodzenia faktycznie pobrane
(w %) (w %)
kategoria A 2,50 2,50
kategoria P 2,50 2,50
kategoria S 2,50 -
kategoria F 2,50 0,80
kategoria I 2,50 -
kategoria K 2,50 1,90
kategoria E 1,20 1,20
kategoria T 1,10 1,10

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30062017 31122016 31122015 31.12.2014
Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zh) 654313 761472 1115968 628 627
Warto$¢ aktywdw netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zt)
- jednostki uczestnictwa kategorii A 218,65 220,18 197,07 187,29
- jednostki uczestnictwa kategorii E 237,53 237,66 209,97 196,97
- jednostki uczestnictwa kategorii F 228,42 228,09 200,71 187,53
- jednostki uczestnictwa kategorii K 223,52 224,42 199,67 188,62
- jednostki uczestnictwa kategorii P 218,65 220,18 197,07 187,29
- jednostki uczestnictwa kategorii T 235,84 235,85 208,17 195,08

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych
16



6. INFORMACJA DODATKOWA

D

2)

3)

4

5)

6)

7

8)

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

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

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

Pozostale informacje, o ktérych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi

funduszami inwestycyjnymi
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktére inwestowal Fundusz:

Oplata za zarzadzanie
Fundusz (% w skali roku)
NN (L) Global High Dividend 0,60

Zgodnie z warunkami powolania i realizacji obowiazkéw przez NN Investment Partners Luxembourg S.A. na rzecz NN (L) otwarty fundusz inwestycyjny o
zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wyplaca NN Investment Partners Luxembourg S.A. roczng oplate za zarzadzanie obliczang od sredniego stanu
aktywow netto subfunduszu NN (L) Global High Dividend w wysokosci 0,60% w przypadku tytulow uczestnictwa Klasy I.

Fundusz zawarl z NN Investment Partners Luxembourg S.A. umoweg, na podstawie ktorej wigksza cz¢s¢ wynagrodzenia za zarzadzanie jest zwracana do
aktywow Funduszu w postaci premii inwestycyjne;j.

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

Pozostale informacje.
Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie jednostek uczestnictwa Subfunduszu jezeli wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu przekroczy 435.000.000 ziotych.

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

NN (L) Globalny Spolek Dywidendowych
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Katowice, 30 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt.2) rozporzadzenia Ministra Finansow

z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy

inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Globalny

Spotek Dywidendowych (L) (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace

stanéw aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znych

i rachunkach papier6w warto$ciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych

w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2017 r. do

30 czerwca 2017 r., sporzadzonego 30 sierpnia 2017 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

Manager Wudziahu Produktow
Departament Produktow i Ustug
Bankpwpsci T, ansakecyjnej

aley ¢
Ma

ena Stefanigk

ING BANK SLASKI Spotka Akcying
Centrums Weparcia Klientéw Strate
ul Pulawska 2. 92-366 Wa

NIP 634-013-54-75

greenych KRS 3459

rszawa Sad Rejonowy w Katowicach

Kapital zaldadowy - 130 100 000,00 21
Kapital wplacony 130 100 000.00 22



NN Spélek Dywidendowych USA (L)
subfundusz wydzielony w NN
Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym
RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU ORAZ POLROCZNE
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Dla Akcjonariuszy NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zataczonego pétrocznego sprawozdania jednostkowego NN Spotek
Dywidendowych USA (L) subfunduszu wydzielonego w NN Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym z siedziba w Warszawie, ul. Topiel 12 (,,Subfundusz™), na ktére sktada
sig: zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2017 roku, rachunek wyniku z
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiecy konczacy si¢ tego dnia
oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,potroczne sprawozdanie jednostkowe™).

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny
za sporzadzenie i rzetelng prezentacjg powyzszego potrocznego sprawozdania jednostkowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z p6zniejszymi zmianami) oraz wydanymi na
Jjej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego polrocznego sprawozdania jednostkowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédroczrych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwata Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
poélrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w
szczegdlnosci od 0s6b odpowiedzialnych za finanse i ksiegowo$é Subfunduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rozni sie od zakresu
badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz Migdzynarodowymi
Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie
istotne zagadnienia, ktére mogtyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwiazku z
powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zalagczonym potrocznym sprawozdaniu
jednostkowym.

KPRG Audyt Spdika z ograniczong odpowiedzialnodciy sp k., KRG Audyt Spoti lainodciy

Cooperative {"KPMG Intsrnations
All rights reserved. Printed in Poland.
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KPMG

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalaloby sadzié, iz zalaczone
potroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majatkowej i finansowej NN Spétek Dywidendowych USA (L) subfunduszu wydzielonego w NN
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dziefi 30 czerwca 2017 roku oraz jego
finansowych wynikéw dziatalnosci za okres sze$ciu miesigey koficzacy sig¢ tego dnia zgodnie z
zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w
ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowiazujacymi przepisami prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Michat Witecki
Kluczowy biegly rewident ' omandytariusz, Pelnomocnik
Nr ewidencyjny 12316

30 sierpnia 2017 r.






NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z poZniejszymi zmianami)
Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu Spétek
Dywidendowych USA (L), na kt6re sklada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2017 1. o wartosci 69.369 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwea 2017 r., ktory wykazuje aktywa netto na sume 70.355 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 1. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwoeie 1.592 tys.
zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 1. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwote 7.391 tys. ziotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzqdu
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Leszek ecki
Wiceprezes Zarzgdu
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Dariusz Korona
Czionek Zarzgdu

~
Bl B ——
Robert Bohynik
Czlonek Zarzqdu

(onid)_
abela Kalinowska

Dyrekior Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L)

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU SPOE.EK DYWIDENDOWYCH USA (L)

Nazwa funduszu; NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skroconym brzmieniu: NN SFIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialal pod nazwg ING SFIO

Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dziatajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi Subfunduszami
NN SFIO posiada osobowo$¢ prawna. NN Subfundusz Spotek Dywidendowych USA (L) utworzony w ramach Funduszu nie
posiada osobowosci prawnej.

Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) jest jednym z czternastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrot
nazwy):
1. NN Subfundusz Globalny Spotek Dywidendowych (L) / NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych
2. NN Subfundusz Spélek Dywidendowych USA (L) / NN (L) Spé6lek Dywidendowych USA, "Subfundusz"
. NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Europejski Spétek Dywidendowych
. NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonia
. NN Subfundusz Nowej Azji (L) / NN (L) Nowej Azji
- NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacyeh (L) / NN (L) Spotek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych
. NN Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L) / NN (L) Ameryki Lacinskiej
8. NN Subfundusz Globalny Diugu Korporacyjnego (L) / NN (L) Globalny Dtugu Korporacyjnego
9. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji
10. NN Subfundusz Depozytowy (L) / NN (L) Depozytowy
11. NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzgcych (Waluta Lokalna)
12. NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokaciji
13. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji
14. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR, dalej razem "Subfundusze”

e = W R N ]

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualng politykg inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rozne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywoéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) US High
Dividend (uprzednio dziatajacy pod nazwa ING (L) Invest US High Dividend) wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczeg6lno$ci w krotkoterminowe papiery wartosciowe
emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszu inwestowane s3 w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku PienigZznego, w tym w szczegdlno$ci krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) US High Dividend wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) - 0d 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) US High Dividend inwestuje przynajmniej dwie trzecie swych aktywéw netto w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papierow
warto§ciowych (warrantdw na zbywalne papiery warto$ciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywow netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych)
emitowanych przez sp6tki zarejestrowane, notowane na gietdzie papieréw warto§ciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w Stanach Zjednoczonych i oferujace
atrakcyjny zwrot z dywidend.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Organ Funduszu
Firma:

NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (NN Investment Pariners TF1, 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 wrze$nia 2001 .

Kapitat zakladowy: 21.000.000 PLN

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

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 .

Dane porownywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. oraz odnosnie rachunku wyniku z operacji obejmuja dane pdlroczne za
okres od | stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 1.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 r.

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) )



Zalozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzie¢
przyszlosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2017 r. Nie istniejg okolicznoéci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgcych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A s zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich
dystrybutorow.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartodci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P (nie byty zbywane):
- zbywane wytacznie w ramach programoéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimala wysokos§¢ wptat tytulem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 z} w przypadku kazdego nastgpnego
nabycia
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:

- optate dystrybucyjna w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce

- optate za konwersje / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

- oplate umorzeniowsg w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartoéci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach programow inwestycyjnych, ktore przewiduja zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora, zawarcia przez Uczestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego i czasu trwania programu. Jednostki uczestnictwa kategorii S sg zbywane bezposrednio przez
Fundusz oraz za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 200 z! w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okre$la umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE). Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia,
odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:

- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywce

- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 1,2% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii F okreslajg odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:

- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee

- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosei nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresla umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, e jednorazowa minimalna {gczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:

- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 10% wptaty dokonanej przez nabywce

- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyZzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 2 LA



- optatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zt. Optata ta moze by¢ pobrana
Jjedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% 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 dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysokos¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 24, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE mogg przewidywaé wyzszg minimalng wysoko$¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna iaczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywee
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z}. Optata ta moze by¢ pobrana
Jjedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moZe by¢ pobierana z tytutu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% warto$ci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE Iub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii T okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:

- optate dystrybucyjng w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce

- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyZszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 1,1% wartoéci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

Il
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

Sktadniki lokat

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dhuzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne

Udziaty w spéikach z ograniczong
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego
inwestowania majgce siedzibe za granica
Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

warto$é wg
ceny nabycia

48 182

30.06.2017

warto$é na
dzieii bilansowy

69 369

% udzial w

aktywach

98,25

warto$é wg
ceny nabycia

54 852

31.12.2016

warto$é na % udzial w
dzien bilansowy  aktywach

73 882 92,45

Zestawienie lokat nalezy analizowac lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czesé fpyawozdania finansowego
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2. BILANS

sporzadzony na dzien 30 czerwea 2017 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoici aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

IL.
1.
Iv.

VL
VIL

SWON =

Aktywa

. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci
. Transakgje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu

. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

dluzne papiery wartosciowe

. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym;

dluzne papiery wartosciowe

. Nieruchomosci
. Pozostate aktywa

Zobowiazania
Aktywa netto (I-II)
Kapitat funduszu

. Kapitat wptacony
. Kapitat wyptacony (wielko$é ujemna)

Dochody zatrzymane

. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

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

Wazrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

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 E

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w z1)
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii E (w zf)
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii F (w z1)
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii K (w z1)
Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii T (w z1)

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

30.06.2017

70 602
1162
71

247
70 355
53276
430 266
376 990
-4108
-5 858
1750
21187
70 355

370 148,170955
343 380,396148
593,921610
630,615077

23 728,453222
1814,784898
189,72
192,91
198,19
193,95
202,48

31.12.2016

79 913
5491
540

2167
77 746
62 259
412289

-350 030
-3 543
-5092
1549
19 030
77 746

417 846,424543
392 395928136
559,961848
701,471952

22 715,409571
1473,653036
185,82
187,73
192,48
189,39
196,95

Bilans nalezy analizowaé Igcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktére stanowig integralng czesé sprawozdania finansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

L Przychody z lokat 166 262 118

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - - -

2. Przychody odsetkowe 20 30 8

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -

4. Dodatnie saldo réznic kursowych - 3 6

5. Pozostale - przychody z tytutu premii inwestycyjnej 146 229 104

IL Koszty funduszu 932 1467 655

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 926 1462 654

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - - -

3. Optaty dla depozytariusza - - -

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

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci - - -

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -

8. Uslugi prawne - - -

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -

10. Koszty odsetkowe - - -

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -

12.  Ujemne saldo réznic kursowych 4 - -

13. Pozostate | 5 1

1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0

IV. Koszty funduszu netto (II-111) 932 1467 655

V. Przychody z lokat netto (I-IV) -766 -1205 -537

VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2 358 9 663 2 426

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 201 184 -144

z tytulu réznic kursowych - - -

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2157 9479 2570

z tytulu réznic kursowych - - -

VIL Wynik z operacji (V£VI) 1592 8 458 1 889
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zi):

jednostki uczestnictwa kategorii A 4,25 20,18 5,28

jednostki uczestnictwa kategorii E 5,59 20,40%) 4,63%)

jednostki uczestnictwa kategorii F 6,00 22,70 6,40

jednostki uczestnictwa kategorii K 4,87 21,06 5,67

jednostki uczestnictwa kategorii T 5,68 22,25 6,20

*) do wyliczenia podanej warto$ci zostala uwzgledniona cena, wedlug kidrej nastgpilo pierwsze zbycie fednostki uczestnictwa danej kategorii

Warszawa, 30 sierpnia 2017 .

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integrqlng cze¢$¢ sprawozdania
finansowego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tysigcach zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz

wartoSci aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyraZonych w zlotych)

L Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Wartos$¢ aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdaweczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychoddw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodow ze zbycia lokat

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

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

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.)
6. L.aczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

7. Wartos$¢ aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto§¢ aktywo6w netto w okresie sprawozdawczym

1I. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorit T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii T

*) wartosé, wedlug ktéref nastgpilc pierwsze zbycie w dniu 16.03.2016 r.
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01.01.2017
30.06.2017
77 746
1592
-766

201
2157
1592

-8 983
17977
26 960
-7 391
70 355
76207

01.01.2017
30.06.2017

-47 698,253588
94 769,672269
86 329,694088
33,959762
64,356845

7 998,967340
342,694234

142 467,925857
135 345,226076
0,000000
135,213720

6 985,923689
1,562372

-47 698,253588
49 015,531988
33,959762
-70,856875
1013,043651
341,131862

370 148,170955
2 755957,015136
2698 529,142130
645,483909
1238674374
53220,335445
2323,379278

2 385 808,844181
2 355 148,745982
51,562299
608,059297

29 491,882223
508,594380

370 148,170955
343 380,396148
593,921610
630,615077
23728,453222

1 814,784898

01.01.2017
30.06.2017

185,82
187,73
192,48
189,39
196,95

01.01.2016
31.12.2016
53067

8 458
-1205
184

9 479

8 458

16 221
66 194
49 973
24679
77 746
59294

01.01.2016
31.12.2016

86 925,424944
384 633,142171
359 457,294114
611,524147
108,625388

23 816,815899
638,882623

297 707,717227
286 645,849008
51,562299
1,302782

10 911,496520
97,506618

86 925,424944
72 811,445106
559,961848
107,322606

12 903,319379
541,376005

417 846,424543
2 661 187,342867
2612 199,448042
611,524147
1174,317529

45 221,368105

1 980,685044
2243 340,918324
2219 803,519906
51,562299
472845577

22 503,958534
507,032008

417 846,424543
392 395,928136
559961848
701,471952

22 715,409571

1 473,653036

01.01.2016
31.12.2016

160,27
161,68%)
163,22
162,38
167,51



2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii T

01.01.2017
30.06.2017

189,72
192,91
198,19
193,95
202,48

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresic sprawozdawczym (wyrazona w stosunku rocznym)

- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii T
4. Minimalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A
w dnin

- jednostki kategorii E
w dniu

- jednostki kategorii F
w dniu

- jednostki kategorii K
w dniu

- jednostki kategorii T
w dniu

5. Maksymalna wartos¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A
w dniu

- jednostki kategorii E
w dniu

- jednostki kategorii F
w dniu

- jednostki kategorii K
w dniu

- jednostki kategorii T
w dniu

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A
w dniu

- jednostki kategorii E
w dniu

- jednostki kategorii F
w dniu

- jednostki kategorii K
w dniu

- jednostki kategorii T
w dniu

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

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucije

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

*) zmiana liczona od 16.03.2016 r.
**) wyrazony w stosunku rocznym

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

Zestawienie zmian w aktywach netio nalezy analizowaé lqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq in

sprawozdania finansowego.
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423%
5,56%
5,98%
4,86%
5,66%

185,29
2017-01-23
187,36
2017-01-23
192,15
2017-01-23
188,93
2017-01-23
196,57
2017-01-23

194,06
2017-03-01
196,48
2017-03-01
201,58
2017-03-01
197,99
2017-03-01
206,16
2017-03-01

189,72
2017-06-30
192,91
2017-06-30
198,19
2017-06-30
193,95
2017-06-30
202,48
2017-06-30

01.01.2017
30.06.2017
2,47%
2,45%

01.01.2016
31.12.2016

185,82
187,73
192,48
189,39
196,95

15,94%
20,33%*)
17,93%
16,63%
17,58%

142,57
2016-02-11
159,10
2016-06-27
145,48
2016-02-11
144,54
2016-02-11
149,25
2016-02-11

189,22
2016-12-13
191,04
2016-12-13
195,84
2016-12-13
192,80
2016-12-13
200,41
2016-12-13

185,83
2016-12-30
187,73
2016-12-30
192,48
2016-12-30
189,40
2016-12-30
196,95
2016-12-30

01.01.2016
31.12.2016
2,47%
2,47%
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalnos$¢ Subfunduszu regulujg nastepujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 22016 1. poz. 1047 z p6zn.zm.)("ustawa o rachunkowosci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. 22016 r., poz. 1896 z p6zn.zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249
poz.1859) zwane dalej Rozporzgdzeniem.

1) UITAWNIANIE 1 PREZENTACJA INFORMACIH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacje dodatkows.
2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla NN SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

1. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, kiérego dotycza.

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

3. Skladniki lokat nabyte nicodptatnie posiadajg ceng nabycia rownag zeru.

4 Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki maja ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

S. Zmiang wartosci nominalnej nabytych sktadnikéw lokat, nie powodujgca zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje sie w ewidencji
analitycznej, w ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentéw oraz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk lub strat¢ ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku sktadnikow wycenianych w

wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie
stosuje si¢ do sktadnik6w lokat bedacych przedmiotem transakeji, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

8. W przypadku gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnoéci ujmuje si¢ nabycie

9 Nalezng dywidendg¢ od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny
danego funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

10. Nalezng dywidendg od funduszu nienotowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, nastgpnym po dniu ustalenia
tego prawa.

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

12 Nabycie/ zbycie skfadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

13. Sktadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktoérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

14. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nast¢pnym dniu po dniu

zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy,
a przede wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

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

16. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie
stanowig lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

17. Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi
kupna lub sprzedazy papierow wartosciowych wycenia sie od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej
waluty.

18. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach.
b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papierow 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 srodkow pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.
19. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:
a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciggnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;).
b) Ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow pienigznych, naleznoéci oraz zobowiazan w walutach obcych.

20. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodk6w pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$é aktywéw Funduszu
w dniu wyceny.
21. 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 cigzar kosztow Subfunduszu rezerwa. Rezerwa naliczana jest w kazdym dniu wyceny i za
kazdy dzien roku od wartosci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym.

22. Poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Subfunduszu obciazaja nastepujace koszty: koszty z tytutu ustug maklerskich, optaty transakcyjne
zwigzane z nabywaniem i zbywaniem papieréw warto$ciowych i innych instrumentéw finansowych, oplaty za rozliczenie transakcji oraz oplaty za
transfer papieréw wartociowych, koszty zwigzane z zawieraniem uméw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizje bankowe zwigzane z
przekazywaniem $rodkéw pienigznych i obstuga rachunk6w bankowych, podatki i inne obciazenia nalozone przez wlasciwe organy panstwowe w

zwiazku z dziatalnoscia Subfunduszu. [/
‘\:‘]{V‘

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 10



23. Towarzystwo pobiera optate dystrybucyjng, oplat¢ za konwersj¢ oraz oplate umorzeniowa (wysokosé optaty zgodnie ze statutem Funduszu). Opfaty
te stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI — nie sg ujmowane w przychodach i kosztach.

24. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli obowigzek pokrycia
kosztow, obcigza Fundusz w calosci partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sie na podstawie stosunku wartosci aktywow netto
Subfunduszu do wartosci aktywow netto Funduszu na dzief wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu.
W przypadku, gdy Fundusz zawiera umowg zbycia lub nabycia skiadnikéw lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, wowezas koszty
transakeji obciazajg te Subfundusze proporcjonalnie do udzialu wartosci transakeji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

25. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartodci aktywGw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyplaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.

27. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa JU zapisane wg najwyzszej
ceny JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie (GPW).

W Dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywéw Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu,

ustalenia wartodci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia warto$ci aktywow netto Funduszu

oraz ustalenia wartosci aktywoéw netto Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i

odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Wartos¢ aktywow Funduszu stanowi suma wartosci aktywow Subfunduszu i wartosci aktywow innych Subfunduszy. Wartosé aktywow netto Funduszu stanowi

suma wartosci aktywéw netto Subfunduszu i wartodci aktywow netto innych Subfunduszy.

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

Rozporzadzenia.

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

1. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery warto$ciowe,

8) instrumenty pochodne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspoinego inwestowania majgce siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pienigznego.

2. 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¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigeia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowiacej jego odpowiednik wartoéci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym skladniku lokat byl znaczgco niski, albo na danym skladniku lokat nie zawarto zadnej transakcji, to ostatni dostgpny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okre§tonymi w pkt. 5 (chyba, ze dostgpny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).

4. Warto$¢ godziwa skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwykiym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowiacej jego odpowiednik wartosci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwe;j:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, ze o0 wyborze takiego rynku decyduje wysokos¢ wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysoko$é wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje sig ceng z
rynku o wyzszej wartosci obrotu na ten dzien.

2) jezeli niedostepne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gléwnym dostepne sa informacje o ztozonych w dnin wyceny ofertach, to stosuje sig
$rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglgdnienie wylacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie
jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
gtownym oferty nie sg dostepne, to do wyceny stosuje si¢ srednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielko$é obrotu danym sktadnikiem w poprzednim miesigcu.

3) jezeli niedostepne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ wartos¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez wyspecjalizowana
niezalezng jednostke Swiadczgcy tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pienigznych zwigzanych z tym
sktadnikiem, przy czym jednostke taka uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skiadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa.

4) jezeli niedostepne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje sie wycene w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego sig istotnie sktadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukcji prawne;j i celu ekonomicznym.

6. W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gitéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku gléwnego 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 petnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:
a) poprzez pordwnanie obrotéw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotéw na poszczego6lnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
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7. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nastepujgce kryteria;
1) instrumenty bgdace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywey i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

8. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywno$¢ rynku dla kazdego skiadnika lokat. Jezeli przez badany
miesiae byt dostepny kurs transakceyjny (lub fixingowy) lub dostepna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek dla danego
sktadnika lokat jest aktywny.

11I. Wycena skadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastepujace skiadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyijne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) diuzne papiery wartosciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,

12) depozyty,

13) waluty nieb¢dace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢Znego.

2. Warto$¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt IV ust. 415, w

1) w przypadku diuznych papierow wartosciowych, listbw zastawnych oraz instrumentow rynku pienigznego bedgcych papierami wartosciowymi — wedlug

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

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

przychodow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztow

Subfunduszu.

2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa scisle powiazane z wycenianym papierem dluznym to wartosé catego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdinych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym, wowczas wartosé wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume warto$ci diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych)
wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o
modele wihasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego instrumentu
pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wedlug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

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

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

skorygowang ceng nabycia (co oznacza, Zze do wyznaczenia warto$ci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptyw6w pienigznych okreslony w warunkach

transakcji).

V. Szczegdlne metody wyceny sktadnikéw lokat

1. Papiery warto§ciowe nabyte przy zobowigzaniu 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 potencjainych odpisow z tytutu trwalej utraty wartoéci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sig, poczagwszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3. W przypadku przeszacowania skfadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia tego skiadnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ dtuzne papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

4. Naleznodci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjgtych dla tych papieréw wartosciowych.

5. Zobowigzania z tytutu otrzymanej poZyczki papieréw wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1. W przypadku skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdgcych papierami diuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skiadniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze soba
b) metody rynkowe, a w szczeg6lnosci metode pordéwnywalnych spotek gieldowych oraz metode porownywalnych transakeji,
c) metody dochodowe, a w szczego6lnosci metodg zdyskontowanych przeplywow pienigznych,
d) metody ksiggowe, a w szczegoinosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto§¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczegoinosci wartosé
godziwg akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza sig na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie skladnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazac takiego skladnika lokat, wedtug wartosci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich wartos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w
zwigzku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich wartos¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej )i y procentowej;
B
\
A

Jols
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6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspllnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$é aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$é godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictway

7) 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 przeptyw6w pienieznych;

8) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich wartos¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzient Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacii, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikéw lokat, o ktorych mowa w ust. 1

pkt 1), naleza:

1) dostgpno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dzialalnosci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Subfundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany skladnik tokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze soba stronami, o ktorych to transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne informacije,

5) wietko$¢ posiadanego pakietu wycenianego skladnika.

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

4. Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 1 ust. 2, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposob ciagly.
W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Subfundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy
zostaly wprowadzone w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w potrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy
zmiany zostaly wprowadzone w drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz potrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena skladnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje sie w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 30.06.2017  31.12.2016

Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytuhu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa - 475
Z tytutu dywidendy - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - premia inwestycyjna 71 65
7 B 7

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zb) 30.06.2017 31.12.2016
Z tytutu nabytych aktywow 894

Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 8 407
Z tytuhu odkupionych jednostek uczestnictwa 85 693
Z tytutu wyptlaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub porgczen - -
Z tytuhi rezerw - -

Pozostale, w tym: 154 173
- wynagrodzenie TFI 143 . 1 5 7
- 247 2167
NOTA 4

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

Wartoéé na 30.06.2017 |  Warto$é na 31.12.2016
Bank / Watuta w walucie ) w PLN w walucie‘ W PLN
i ING Bank Slaski SA. /PLN 1158 1158 5491 5 491
ING Bank $laski S.A. / EUR 14 -
1162 5491

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

01.01.2017 01.01.2016
30.06.2017 31.12.2016
waluta w walucie wPIN wwalucie wPLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow PLN 3288 3288 2516 2516

pienigznych: EUR 17 73

20 B
3361 26 jy
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III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTA 5

RYZYKA

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

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wigksze dla instrumentow o statym oprocentowaniu.
Na dzien 30.06.2017 . i 31.12.2016 r. Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.

b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeptywow $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j
Dodatkowo w przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem.
W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze byé zwiazane bezposrednio z instrumentami dtuznymi wchodzacymi w jego sklad, jak i posrednio z
instrumentami dtuznymi wchodzacymi w sklad portfeli funduszy zagranicznych i instytuciji wspélnego inwestowania majacych siedzibe za granica.
Na dziefi 30.06.2017 r. i 31.12.2016 r. Subfundusz nie posiadat skfadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi elementami ryzyka kredytowego sg ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtoéci kredytowe;.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obcigzone s3 umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sa z
ryzykiem kredytowym banku. Na dzien 30.06.2017 r. i 31.12.2016 r. Subfundusz posiadat tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane s3 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. Na dzien bilansowy stanowily one:

Procentowy udziat w aktywach ogotem

30.06.2017 31.12.2016
1,64% 6,87%

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywdw netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut
obcych. W Subfunduszu wystgpuje $redni poziom ryzyka walutowego wynikajacy z tego, ze subfundusz NN (L) US High Dividend stosuje mechanizm
czesciowego zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do dolara amerykanskiego.
Procentowy udziat w aktywach ogotem
30.06.2017 31.12.2016
$rodki pienigzne w walutach obcych: 0,01% 0,00%

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Subfundusz nie zawarl tego typu transakc;ji

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

NOTA9
WALUTY I ROZNICE KURSOWE
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaty si¢ srodki pienigzne w walutach obcych:
30.06.2017 31.12.2016
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
1 EUR 4 PLN - EUR - PLN
Pozostate pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sa wylacznie w zlotych polskich.
2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU
Nie wystapity.
3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.201 7
EUR (euro) - 4,2265

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

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
Grupy lokat 30.06.2017 31122016  30.06.2016
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica 201 14 144
Razem 201 184 -144 1! (
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2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zf)

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
Grupy lokat 30.06.2017 31122016  30.06.2016

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicag 2157 9479 2570
Razem 2157 9479 2570

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

4, WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodow Subfunduszy uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWOQO

Towarzystwo z whasnych $rodkow, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztow z tytutu ustug
maklerskich, opfat transakcyjnych zwigzane z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, optat za rozliczenie
transakcji oraz optat za transfer papierow wartosciowych, kosztow zwiazanych z zawieraniem uméw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizji bankowych
zwigzanych z przekazywaniem $rodkéw pienigznych i obstuga rachunkdéw bankowych, podatkdw i innych obciazen natozonych przez wiasciwe organy panstwowe
w zwigzku z dziatalno$cia Subfunduszu, ktére pokrywane sg bezposrednio z aktywéw Subfunduszu i nie podlegajg limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEYJ)

Towarzystwo z tytutu administracji i zarzagdzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie stale rowne kwocie naliczonej od wartosci
aktywow netto Subfunduszu przypadajgcych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna wynagrodzenie

wysokos¢ wynagrodzenia faktycznie pobrane

(w %) (w %)

kategoria A 2,50 2,50
kategoria P 2,50 -
kategoria S 2,50 -

kategoria F 2,50 0,80
kategoria ] 2,50 -

kategoria K 2,50 1,90

kategoria E 1,20 1,20

kategoria T 1,10 1,10

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30.06.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014

Wartos¢ aktywoéw netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 70355 77 746 53067 78797
Wartos¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zt)

- jednostki uczestnictwa kategorii A 189,72 185,82 160,27 174,41
- jednostki uczestnictwa kategorii E 192,91 187,73 - -
- jednostki uczestnictwa kategorii F 198,19 192,48 163,22 174,63
- jednostki uczestnictwa kategorii K 193,95 189,39 162,38 175,65
- jednostki uczestnictwa kategorii T 202,48 196,95 167,51 179,76

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.
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6. INFORMACJA DODATKOWA

)

2)

3)

4

5)

6)

7)

8)

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

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

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

Pozostale informacje, o ktérych mowa w Art101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi

funduszami inwestycyjnymi
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktére inwestowal Fundusz:

Fund Oplata za zarzadzanie
undusz (% w skali roku)
NN (L) US High Dividend 0,60

Zgodnie z warunkami powolania i realizacji obowigzkéw przez NN Investment Partners Luxembourg S.A. na rzecz NN (L) otwarty fundusz inwestycyjny o
zmiennym Kapitale (SICAV), ten ostatni wyplaca NN Investment Partners Luxembourg S.A. roczng oplatg za zarzadzanie obliczang od $redniego stanu
aktywéw netto subfunduszn NN (L) US High Dividend w wysokosci 0,60% w przypadku tytuldw uczestnictwa Klasy 1.

Fundusz zawarl z NN Investment Partners Luxembourg umowe, na podstawie ktorej wigksza czgs¢ wynagrodzenia za zarzadzanie jest zwracana do aktywow
Funduszu w postaci premii inwestycyjne;j.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposéb wplyna¢ na ocene sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.
Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie jednostek uczestnictwa Subfunduszu jezeli wartos¢ aktywow netto Subfunduszu przekroczy 1.228.000.000 zlotych.

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.
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Katowice, 30 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2)

rozporzadzenia Ministra Finansow

z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy

inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Spétek

Dywidendowych USA (L) (zwanego dalej Subfunduszem) os$wiadcza, ze dane dotyczace

stanow aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach

pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow

przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od

1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r., sporzadzonego 30 sierpnia 2017 r., sg zgodne ze

stanem faktycznym.

Manager Wydziotu Produktow
Departoment Produktow i Ustug

Bant raischgjnej

ena Stefaniak

&l
5C

ING BANK SLASKI Spotka Akcyima
Centram Wsparcia Khentow Strategiczinch

ul Pulawska 2. 07-366 Warszavwa

Centrum

; ap
AR

egorz Lisowski

NP 634-013-534-75
KRE

Sud Rejonowy w Katowieach

130 100 000,00 2
130 100 000,00 =

Kapital zakladowy

39 Kapiial wplacony




NN Subfundusz Europejski Spélek
Dywidendowych (L) wydzielony w NN
Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym
RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU ORAZ POLROCZNE
SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 DO 30 CZERWCA 2017

® 2017 KPMG Audyt Spélka z ograniczong odpowiedzialnascig sp.k. jest polskg spotka komandytowa i czlonkiem sieci KPMG skiadajgce]
sie z niezaleznych sp&iek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative
{"KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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KPMG Audyt Spéika z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k.
ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa, Polska

Tel. +48(22)528 11 00

Faks +48 (22) 528 10 09
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

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

PrzeprowadzilisSmy przeglad zataczonego potrocznego sprawozdania jednostkowego NN
Subfunduszu Europejski Spétek Dywidendowych (L) wydzielonego w NN Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedziba w Warszawie, ul. Topiel 12 (,,Subfundusz”), na
ktére sktada sig: zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2017 roku,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiecy
koficzacy sig tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,pétroczne sprawozdanie
jednostkowe™).

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny
za sporzgdzenie i rzetelng prezentacj¢ powyzszego pétrocznego sprawozdania jednostkowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994
roku o rachunkowodci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z p6zniejszymi zmianami) oraz wydanymi na
Jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego poirocznego sprawozdania jednostkowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowiefi Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwata Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
pofrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w
szczegolnosci od 0séb odpowiedzialnych za finanse i ksieggowo$é Subfunduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rozni sie od zakresu
badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz Miedzynarodowymi
Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, Ze zidentyfikowalismy wszystkie
istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwigzku z
powyZszym nie wyrazamy opinii z badania o zalaczonym potrocznym sprawozdaniu
jednostkowym. '




Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzié, iz zalaczone
poiroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majatkowej i finansowej NN Subfunduszu Europejski Spotek Dywidendowych (L) wydzielonego
w NN Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzief 30 czerwca 2017 roku oraz
Jjego finansowych wynikéw dziatalnosci za okres szesciu miesiecy konczacy sie tego dnia zgodnie
z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi
W ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa.

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

At

Michat Witecki ‘ ‘Marcin Dymek |
Kluczowy biegly rewident Komandytariusz, Pelnomocnik
Nr ewidencyjny 12316

30 sierpnia 2017 r.






POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Subfundusz Europejski Spoétek Dywidendowych (L)

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU EUROPEJSKIEGO SPOLEK DYWIDENDOWYCH (L)

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: NN SFIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialal pod nazwa ING SFIO

Typ tunduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dzialajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi Subfunduszami
NN SFIO posiada osobowos¢ prawng. NN Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) utworzony w ramach Funduszu
nie posiada osobowosci prawnej.

Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DF1./4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony
Whpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerein RFi 501

NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) jest jednym z cztermastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreflony w ramach Funduszu
(nazwa/skrét nazwy):
1. NN Subfundusz Globalny Spélek Dywidendowych (L) / NN (L) Globalny Spoélek Dywidendowych
2. NN Subfundusz Spélek Dywidendowych USA (L) / NN (L) Spélek Dywidendowych USA
3. NN Subfundusz Europejski Spélek Dywidendowych (L) /NN (L) Europejski Spolek Dywidendowych, "Subfundusz"
4. NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonia
5. NN Subfundusz Nowej Azji (L) / NN (L) Nowej Azji
6. NN Subfundusz Spélek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) / NN (L) Spélek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych
7. NN Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L) / NN (L) Ameryki Eacinskiej
8. NN Subfundusz Globainy Diugu Korporacyjnego (L) / NN (L) Globalny Dlugu Korporacyjnego
9. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji
10. NN Subfundusz Depozytowy (L) / NN (L) Depozytowy
11. NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna)
12. NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji
13. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji
14. NN Subfundusz Stabilny Globatnej Alokacji EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR, dalej razem "Subfundusze”

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycyjna dzicki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rézne cele inwestycyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywdw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) European
High Dividend (dzialajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest Europe High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowat aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlnoéci w krétkoterminowe papiery
wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszu inwestowane s3 w papiery warto§ciowe zgodnie z nast¢pujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczegélnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) European High Dividend wyodr¢bnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV) — od 70% do 100% wartosci aktywdw,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2,

NN (L) European High Dividend inwestuje przede wszystkim (przynajmniej 2/3 aktywéw) w europejskie akcje oferujace atrakcyjna stope zwrotu z dywidend.
Akcje emitowane s3 przez spolki zarejestrowane, notowane na gieldzie papieréw wartosciowych Iub stanowigce przedmiot obrotu w dowolnym kraju europejskim,
bez krajow Europy Wschodniej.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Organ Funduszu
Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapital zaktadowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedziba w Hadze w Holandii (wczeéniej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego
Towarzystwa nalezalo do spotki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktérej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) B.V.

Okres sprawozdawezy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

Dane pordwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. oraz odnosnie rachunku wyniku z operacji obejmuja dane pélroczne za
okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 1.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 1.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzieé
przyszlosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 30.06.2017 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.
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Podmiot, ktory przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je roznicujgcych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- Zbywane w ramach oferty podstawowej Subfunduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio preez Subfundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutoréw.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z1 w przypadku kazdego nastepnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersj oraz zamjana jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz [% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia 200 zl w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego prograinu, oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego
nabycia
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% warto$ci aktywdw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, ktére przewiduja zadeklarowanie przez Uczestnika suniy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora, zawarcia przez Uczestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego i czasu trwania programu. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio przez
Fundusz oraz za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 200 zl w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z1 w przypadku kazdego nastepnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w rainach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartoéci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E (nie byly zbywane):
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okresla umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjnego (PPI) tub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE). Zbywane sg takze w tamach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia,
odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okre$laja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu tub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 1,2% warto$ci aktywdw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane s takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii F okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwiagzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu ub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I (nie byty zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezpo$rednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresla umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 z1.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyZszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 2. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylacznie w ramach IKE fub IKZE pod warunkien: zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za pogrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K. okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.
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- miinimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyZsza minimalng wysoko$¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna faczna wplata tytutem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inweslycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosei nie wyzszej niz 3% wplaty dokonaunej przez nabywee
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniows w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 4. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytulu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane sy takze w ramach IKE 1 IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii T okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysokos$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 1,1% warto$ci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtéwna (w tys.ziotych)

Skdadniki fokat

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne
Udzialy w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego

inwestowania majgce siedzibg¢ za granicg
Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

warto$¢ wg
ceny nabycia dzied bilansowy  aktywach

30.06.2017

warto$¢ na % udzial w

150 565 198 709 97,44

150 565 198 709 97,44

warto§é wg
ceny nabycia

152 983

152 983

31.12.2016

warto$é na
dzien bilansowy

191 316

191316

% udzial w
aktywach

97,07

Zestawienie lokat nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego
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2. BILANS

sporzadzony na dzien 30 czerwea 2017 r.

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

I Aktywa
. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci

. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu

AW N o~

. Skiadniki 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

IL. Zobowiazania

Im. Aktywa netto (I-II)
Iv. Kapital funduszu
1. Kapitat wplacony

2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna)
V. Dochody zatrzymane

—

. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat

Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

S s

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

Liczba jednostek uczestnictwa razein (w szt.)

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T

Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w 2f)
Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa kategorii F (w zf)
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii K (w zl)
Wartos¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa kategorii T (w 2f)

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

30.06.2017

203 929
4004
1216
0
0
0
198 709
0
0
0
1124
202 805
222 246
1429482
-1207 236
-67 585
-21 147
46 438
48 144

202 805

1224 358,317048
1199 441,257529
693,582671

23 101,445284
1122,031564
165,56

172,96

169,26

176,65

31.12.2016

197 086
4165

1 605

0

0

0

191 316
0

0

0

2180
194 906
225079
1375958
-1150 879
-68 506
-19 147
49359
38333
194 906

1248 381,301733
1227 444,434291
587,334609

19 294,774484
1054,758349
156,07

161,68

159,09

165,37

Bilans nalezy analizowa¢ lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, kiére stanowiq integralng czes$é sprawozdania finansow
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3. RACHUNEK WYNIKU 7Z OPERACJI

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

01.01.2017 01.01.2016 01.91.2016

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

L Przychody z lokat 408 1085 669

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - - -

2. Przychody odsetkowe 29 64 37

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - -

4. Dodatnie saldo roznic kursowych - 27 48

5. Pozostale - przychody z tytutu premii inwestycyjnej 379 994 584

1L Koszty funduszu 2 408 6334 3719

1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 2396 6322 3718

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucjg - - -

3. Oplaty dla depozytariusza - - -

4.  Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 1 - -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci - - -

7. Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -

8. Ushugi prawne - - -

9.  Ushigi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -

10. Koszty odsetkowe - - -

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -

12. Ujemne saldo roznic kursowych 10 - -

13. Pozostale 1 12 1

111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0

Iv. Koszty funduszu netto (II-IIT) 2 408 6 334 3719

V. Przychody z lokat netto (I-[V) -2 000 -5249 -3 050

VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 12 732 -19 408 -43 558

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2921 -32 632 -32 870

z tytulu réznic kursowych - - -

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 9811 13 224 -10 688

z tytulu réznic kursowych - - -

VIIL Wynik z operacji (V£VI) 10 732 -24 657 -46 608
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zt):

jednostki uczestnictwa kategorii A 8,76 -20,11 -28,39

jednostki uczestnictwa kategorii F 10,05 34,86 -26,40

jednostki uczestnictwa kategorii K 9,20 -0,81 -27,69

jednostki uczestnictwa kategorii T 9,82 25,14 -26,74

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integralng czesé sprawozd
finansowego.

NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) 7



4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci

aktywOw netto na jednostke uczestnictva wyrazonych w zlotych)

1. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto§¢ aktywow netto na koniee poprzedniego nkresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem) , w tym:

a) przycliody 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 przychodow 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 wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych j.u.)

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

7. Warto$¢ aktywGw netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawezym

IL. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnos$ei funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uezestnictwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

b) liczba odkupionyech jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

1L Zmiana wartosci aktywdéw netto na jednostkg uczestnictwa

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

- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii T

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii T

NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) 8

01.01.2017
30.06.2017

194 9506
10 732
-2 000

2921
93811
10 732

2833
53524
56 357

7899

202 805

194 380

01.01.2017
30.06.2017

-24 022,984685
323 760,407040
311 315,257075
487,254135

11 814,955102
142,940728

347 783,391725
339 318,433837
381,006073

8 008,284302
75667513

-24 022,984685
-28 003,176762
106,248062

3 806,670800
67,273215

1224 358,317048
9 190 740,540251
9097 356,573969
2242,970139

88 493,282931
2647,713212
7966 382,223203
7 897 915,316440
1.549,387468

65 391,837647
13525,681648
1224 358,317048
1199 441,257529
693,582671

23 101,445284
1122,031564

01.01.2017
30.06.2017

156,07
161,68
159,09
165,37

165,56
172,96
169,26
176,65

01.01.2016
31L12.2016

426 363
-24 657
-5249
-32 632
13224
-24 657

-206 800
131288
338 088

-231 457
194 906
253 966

01.01.2016
31.12.2016

-1 466 091,984093
909222989730
885 880,650113
400,542845

22 589,743987
352,052785
2375314,973823
2351 302,425413
393,814921

23 555,809058
62,924431

-1 466 091,984093
-1 465 421,775300
6727924
-966,065071
289,128354

1248 381,301733
8 866 980,133211
8 786 041,316894
1755,716004

76 678,327829
2504,772484

7 618 598,831478
7 558 596,882603
1168,381395

57 383,553345
1450,014135

1248 381,301733
1227 444,434291
587,334609
19.294,774484
1054,758349

01.01.2016
31.12.2016

157,05
159,95
159,13
164,09

156,07
161,68
159,09
165,37



3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii T
4. Minimalna warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A
w dniu

- jednostki kategorii F
w dniu

- jednostki kategorii K
w dniu

- jednostki kategorii T
w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A
w dniu

- jednostki kategorii F
w dniu

- jednostki kategorii K
w dniu

- jednostki kategorii T

w dniu

6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

- jednostki kategorii A
w dniu
- jednostki kategorii F
w dniu
- jednostki kategorii K
w dniu
- jednostki kategori T
w dniu

1V. Procentowy udzial kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w tym:*)

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

*) wyrazony w stosunku rocznym

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

01.01.2017
30.06.2017

12,26%
14,07%
12,89%
13,76%

154,14
2017-01-31
159,91
2017-01-31
157,20
2017-01-31
163,52
2017-01-31

171,01
2017-05-16
178,29
2017-05-16
174,71
2017-05-16
182,15
2017-05-16

165,56
2017-06-30
172,96
2017-06-30
169,26
2017-06-30
176,65
2017-06-30

01.01.2017
30.06.2017
2,50%
2,49%

01.01.2016
31.12.2016

0,62%
1,08%
0,03%
0,78%

127,85
2016-02-11
130,46
2016-02-11
129,63
2016-02-11
133,80
2016-02-11

156,63
2016-12-20
162,18
2016-12-20
159,63
2016-12-20
165,89
2016-12-20

156,08
2016-12-30
161,68
2016-12-30
159,09
2016-12-30
165,37
2016-12-30

01.01.2016
31.12.2016
2,49%
2,49%

Zestawienie zmian w aktywach netio nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgeymi i informacjq dodatkowq, kidre stanowiq integralng czesé sprawozdania
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1L

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalnos¢ Subtunduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 2 2016 r. poz. 1047 z p6éZn.zm.)("ustawa o rachunkowosci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu altematywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 1., poz. 1896 z p6zn.zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIT 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 wartoéci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter
1 istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowe;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace réznic¢ pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strat¢) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla NN SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

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

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

3. Skladniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna zeru.

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktdre zostaly

otrzymane, skorygowana o ewentuaine doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang warto$ci nominalnej nabytych sktadnikéw lokat, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji

analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentéw oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

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

9. Nalezng dywidendg od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartoéci tego prawa.

10. Nalezng dywidendg od funduszu nienotowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, nastgpnym po dniu ustalenia tego
prawa.

% =

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

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

13. Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktdrych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglgdnia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

14. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nast¢pnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cemie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim date nabycia, rozliczenia (daty przeptywow pienigznych).

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

16. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

17.  Zobowiazania i naleznosci Subfunduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

18. Przychody z lokat obejmuja w szczeg6lnosci:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach.

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dhuiznych 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 procentowe;).

¢) Dodatnie saldo roznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, naleznoéci oraz zobowiazan w walutach obcych.

19. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $rodkéw pienigznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

20. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powickszaja wartos¢ aktywéw Subfunduszu w
dniu wyceny.

21. Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Funduszem pobiera wynagrodzenie naliczone w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzied roku. Na
pokrycie wynagrodzenia Towarzystwa tworzona jest w cigzar kosztéw Subfunduszu rezerwa. Rezerwa naliczana jest w kazdym dniu wyceny i za kazdy
dzien roku od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym.

22. Poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Subfunduszu obciazajg nastepujace koszty: koszty z tytutu uslug maklerskich, oplaty transakcyjne zwigzane z
nabywaniem i zbywanien! papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, oplaty za rozliczenie transakcji oraz oplaty za transfer papieréw
warto§ciowych, koszty zwiazane z zawieraniem uméw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizje bankowe zwiazane z przekazywaniem $rodkow
pienigznych i obstuga rachunkéw bankowych, podatki i inne obciazenia nalozone przez wiaSciwe organy panstwowe w zwi z dzialalnoscia
Subfunduszu.
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23. Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjna, oplatg za konwersjg oraz oplatg umorzeniowa (wysokos¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowia zobowiazanie wobec Towarzystwa — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

24. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w calosci z aktywéw Subfunduszu. Jezeli obowiazek pokrycia kosziow,
obciaza Fundusz w calosci partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku warlo$ci aktywdw netto Subfunduszu do
wartosci aktywow netto Funduszu na dzied wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy
Fundusz zawiera umowe zbycia lub nabycia skladnikéw lokat dotyczaca wigce] niz jednego Sublunduszu, wéwczas koszty transakcji obcigzajy te
Subfundusze proporcjonalnie do udzialu warto$ci transakeji danego Subtunduszu w wartosci transakcji ogdlem.

25. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien uj¢cia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tynu, Ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia
sig zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowigzania zwiazane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocic wymagajacej zaplaty.

27. Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okre$lonej, wediug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki
uczestnictwa zapisane wg najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacii

Dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie (GPW).

W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu, ustalenia
wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia warto$ci aktywéw netto Funduszu oraz ustalenia
wartosci aktywow netto Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia
jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ aktywdw Funduszu stanowi suma wartosci aktywéw Subfunduszu i wartodci aktywoéw innych Subfunduszy. Warto$é aktywéw netto Funduszu stanowi
suma wartosci aktywow netto Subfunduszu i wartosci aktywow netto innych Subfunduszy.

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

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

1. Wycena skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akcji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) listy zastawne,
7) dluzne papiery wartosciowe,
8) instrumenty pochodne,
9) certyfikaty mwestycyjne,
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdinego inwestowania majace siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego.
2. Wartos¢ godziwag skladnikéw lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowigcej
jego odpowiednik wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym skladniku lokat byl znaczaco niski, albo na danym skiadniku 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 dostgpny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).

4. Warto$¢ godziwg skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowiacej jego odpowiednik warto$ci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:

1) przyjmuje si¢ wartos¢ wyznaczong zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, ze o wyborze takiego rynku decyduje wysoko$é¢ wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysokos¢ wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje si¢ cene z
rynku o wyZzszej wartosci obrotu na ten dzien.

2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gldéwnym dostgpne sg informacje o ziozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje sie
$rednig 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 wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie sg dostepne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielkosé obrotu danym skiadnikiem 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 wyspecjalizowang
niezalezng jednostk¢ $wiadczacy tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest 1zetelne oszacowanie przez t¢ jednostk¢ przeptywow pienigznych zwigzanych z tym
skladnikiem, przy czym jednostke taka uznaje si¢ za niezalezng, jezeli nie jest emitentem danego skiadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa.

4) jezeli niedostepne s warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku cene
nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegolnoéci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skiadnikéw lokat bgdgcych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gldwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gldéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynka
giownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nast¢puje:
a) poprzez pordwnanie obrotéw z poszczegdinych rynkéw od dnia rozpoczgeia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem warto$ciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
7. Do wyceny skladnikéw lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku yak publikowany przez rynek aktywny.
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RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nastepujace kryteria:

1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,

2) zazwyczaj w kazdym momencie wystepujy zainteresowani nabywey i sprzedawcy,

3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosei.

Razem z comiesigeznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo 1 Depozytariusz badaja aktywnosé rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesiac byl dostgpny kurs transakeyjny {lub fixingowy) tub dostepna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, Ze rynek dla danego
skfadnika lokat jest aktywny.

LI, Wvcena skiadnikdw Jokat nienotowanych na aktywnyvm rynku

I.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastepujace skiadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warmanty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery warto$ciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,

12) depozyty,

13) waluty niebedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego.

Warto$¢ skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 1 5, w nast¢pujacy

1) w przypadku dluznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto$ciowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty

wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej pizy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j zalicza si¢ odpowiednio do

przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych, natomiast wysokos¢ odpisow z tytulu trwalej utraty wartoéci zalicza si¢ w ci¢zar pozostatych kosztow

Subfunduszu.

2) dluzne papiery warto$ciowe zawicrajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana pizy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym, wdwczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru warto§ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dia poszczegdinych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

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

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

w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ki6ra stanowi

skorygowang cen¢ nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptywéw pienieznych okreslony w warunkach

transake;ji).

IV. Szczegdlne metody wyceny skladnikdw lokat

1.

4.
5.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu 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 tytulu trwalej utraty wartoéci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$é godziwa
wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowana cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dluzne papiery wartosciowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

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

Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow warto$ciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwe;j

1.

W przypadku skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi stosuje si¢ poniZsze metody wyznaczania warto$ci
godziwej:
1) w przypadku akeji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartoéci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymaciji:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spélek gieldowych oraz metodg poréwnywalnych transakcji,

c¢) metody dochodowe, a w szczegolnosci metode zdyskontowanych przeptywéw pienieznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolnosci warto$é
godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akeji — ich wartos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdéznigcego si¢ istotnie skladnika, w
szczegblnosei o podobnej konstrukeji prawne;j i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego skladnika lokat, wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w
zwigzku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich warto$¢ stanowi warto$é nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
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6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majgee siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytul uczestnictwa, z uwzglednicniem zdarzen majacych wplyw na ich wartos¢ godziwg, jakie mialy migjsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestyeyjny tub tytul uczestnictwa;

7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumientow, a w szczegolnoscei w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;

8) w przypadku walut nie bedacych depozytami - ich warto$¢ wyznacza si¢ po preeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego Sredniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bunk Polski.

2. Do czynnikéw uwzgl¢dnianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikow Jokat, o ktérych mowa w ust. 1
pkt 1), naleza:
1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dzialalnosci) oraz zalozenia dotyczace dzialania spétki,
3) okres, jaki uplynal od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skladnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uplynal od ostatnich transakeji, ktorych przedmiotem byl wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty tizecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powiazanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego skiadnika.
3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust.1 pkt 1) - 2} i pkt 7) pochodza z aktywnego rynku.
4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly.

W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyZsze b¢da prezentowane, w pizypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym pdlroczu roku obrotowego, kolejno w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim pdtroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pélrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI, Wycena sktadnikdw lokat denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w kt6rej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy
nie sa notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

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

3. Warto$¢ aktywow notowanych Jub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do euro.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. z) 30.06.2017
Z tytutu zbytych lokat 1022
Z tytulu instrumentéw pochodnych -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 1
Z tytalu dywidendy -
Z tytutu odsetek -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci -
Z tytuh udzielonych pozyczek -
Pozostale - premia inwestycyjna 193

31.12.2016
1268

143

194

1216

NOTA3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. z}) 30.06.2017
Z tytahu nabytych aktywow -
Z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu -
Z tytutu instramentoéw pochodnych -
Z tytuhn wplat na jednostki uczestnictwa 52
Z tytuhu odkupionych jednostek uczestnictwa 580
Z tytutu wyplaty dochodow funduszu -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu -
Z tytulu wyemitowanych obligacji -
Z tytuhu krétkoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytuhu diugoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytutu gwarancji lub porgezen -
Z tytutu rezerw -
Pozostale, w tym: 492
- wynagrodzenie TFI 422

1605

31.12.2016

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys.

Warto$¢ na 30.06.2017 Warto$¢ na 31.12.2016
Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN
ING Bank Slqski S.A./PLN 4 001 4001 4165 4165
ING Bank $laski S.A. / EUR 1 3 - -
4004 4165

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH

ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w tys.

01.01.2017 01.01.2016
30.06.2017 31.12.2016
waluta w walucie w PLN w walucie  wPLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw PLN 4754 4754 5271 5271
pienigznych: EUR 49 208 138 604
4962 5875
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I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTA 5
RYZYKA
1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]
a) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to 1yzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentdw o stalym oprocentowaniu.
Na dzien 30.06.2017 r. i 31.12.2016 r. Subfundusz nie posiadal skladnikow lokat obciazonych tym ryzykiem.
b) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem przeplywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j
Dodatkowo w przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywoOw pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skiadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.
W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze by¢ zwigzane bezposrednio z instrumentami dluznymi wchodzacymi w jego sklad, jak i posrednio z
instrumentami dluznymi wchodzacymi w skiad portfeli funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica.
Na dzien 30.06.2017 r. 1 31.12.2016 r. Subfundusz nie posiadat skladnikow lokat obcigzonych tym ryzykiem.
2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOW YM
Glownymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obniZenia oceny kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowe;.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obcigzone sg umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane s3 z
ryzykiem kredytowym banku.
Na dzien 30.06.2017 r. 1 31.12.2016 r. Subfundusz posiadal tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne srodki automatycznie lokowane sa na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakiadane sa na okres
jednego dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastepujace po nim dni wolne od pracy. Na dzieni bilansowy stanowity one:
Procentowy udzial w aktywach ogdlem
30.06.2017 31.12.2016
1,96% 2,11%
3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
W Subfunduszu wystepuje sredni poziom ryzyka walutowego wynikajacy z tego, ze subfundusz NN (L) European High Dividend stosuje mechanizm
czgs$ciowego zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do euro.
Procentowy udzial w aktywach ogétem
30.06.2017 31.12.2016
srodki pienigzne w walutach obcych: 0,001% 0,00%

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawarl tego typu transakcji

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggal kredytow i pozyczek.

NOTA 9
WALUTY I ROZNICE KURSOWE
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly si¢ $rodki pienigzne w walutach obych:
30.06.2017 31.12.2016
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
1 EUR 3 PLN -EUR -PLN
Pozostale pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sg wylacznie w zlotych polskich.
2. DODATNIE/ UTEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROTU LOKAT SUBFUNDUSZU
Nie wystapily.
3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2017)
EUR (euro) - 4,2265

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.z})

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
Grupy lokat 30.06.2017 31122016 30.06.2016

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granicg 2921 -32632 -32 870
Razem 2921 -32 632 -32 870
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2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
Grupy lokat 30.06.2017 31122016 30.06.2016

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspOlnego inwestowania majace siedzibg za granica 9811 13224 -10 688
Razem 9811 13224 -10688

3. WYKAZ WYPEACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

Statut Funduszu nie przcwiduje wyplacania dochodéw Subfunduszy uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11
KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wiasnych $rodkow, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzane z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, oplat za rozliczenie
transakeji oraz oplat za transfer papierdw warto$ciowych, kosztéw zwigzanych z zawieraniem uméw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizji bankowych
zwigzanych z przekazywaniem $rodkéw pieni¢znych i obslugg rachunkéw bankowych, podatkéw i innych obcigzen nalozonych pizez wlasciwe organy panstwowe
w zwigzku z dzialalnoscig Subfunduszu, ktore pokrywane sa bezposrednio z aktywow Subfunduszu i nie podicgaja limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNE)

Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie stale rowne kwocie naliczonej od wartosci
aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysoko$é wynagrodienia Towarzystwa w podziale na poszczegélne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna wynagrodzenie
wysokos¢ wynagrodzenia faktycznie pobrane
(w %) (w %)
kategoria A 2,50 2,50
kategoria P 2,50 -
kategoria S 2,50 -
kategoria F 2,50 0,30
kategoria 1 2,50 -
kategoria K 2,50 1,90
kategoria E 1,20 -
kategoria T 1,10 1,10

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30.06.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014

Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 202 805 194 906 426 363 192 434
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zl)
- jednostki uczestnictwa kategorii A 165,56 156,07 157,05 150,52
- jednostki uczestnictwa kategorii F - 172,96 161,68 159,95 150,71
- jednostki uczestnictwa kategorii K.~ 169,26 159,09 159,13 151,60
- jednostki uczestnictwa kategorii T 176,65 165,37 164,09 155,09

Warszawa, 30 sierpnia 2017 .
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8)

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

Zestawienie oraz obja$nienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie dotyczy.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwiazane.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje, o ktéorych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi

funduszami inwestycyjnymi
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktdére inwestowat Fundusz:

Fund Oplata za zarzadzanie
undusz (% w skali roku)
NN (L) European High Dividend 0,60

Zpodnie z warunkami powolania 1 realizacji obowigzkéw przez NN Investment Partners Luxembourg S.A. na rzecz NN (L) otwarty fundusz inwestycyjny o
zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wyplaca NN Investment Partners Luxembourg S.A. roczng oplat¢ za zarzadzanie obliczang od $redniego stanu
aktywéw netto subfunduszu NN (L) European High Dividend w wysokosci 0,60% w przypadku tytuléw uczestnictwa Klasy I.

Fundusz zawarl z NN Investment Partners Luxembourg S.A. umowg, na podstawie ktorej wigksza czgs¢ wynagrodzenia za zarzadzanie jest zwracana do
aktywow Funduszu w postaci premii inwestycyjnej.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyna¢ na ocene¢ sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.

Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie jednostek uczestnictwa Subfunduszu jezeli warto$¢ aktywow netto Subfunduszu przekroczy 381.000.000 zlotych.

‘Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.
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Katowice, 30 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN  Subfunduszu
Depozytowego (L) (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywow, w tym w szczegllnosci aktywoOw zapisanych na rachunkach pienigznych
i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych

w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2017 r.

do 30 czerwca 2017r., sporzadzonego 30 sierpnia 2017 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

Manager Wydziatu Produktow . .
Departament Produktéw i Ustug S
Bankowosci Transakcyjne)

wpdktor
Poszych
A

alena Stefaniak

ING BANK SLASKI Spotka Akcvina NIF 634-013-54-75 Kapital zakladowy - 130 100 000.00 2t
Centrum Wsparcia Klientow Strategicznyeh KRG 5459 Kapital wplacony - 130 100 090,00 2}
ul. Pulawska 2. 02-566 Warszawa Sad Rejonows w Katowicach



NN Subfundusz Europejski Spélek Dywidendowych (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwea 2017 r,

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. 1), z 2016 r, poz. 1047 z péZniejszymi zmignami)
Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu
Buropejskiego Spdtek Dywidendowych (L), na ktére skfada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2017 r. o wartoéci 198.709 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzief 30 czerwca 2017 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 202.805 tys. zlotych;

4) rachunck wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwea 2017 r. wykazujgey dodatni wynik z operacji w kwocie 10.732 tys.
zlotych;

5) zestawienie zmian w akiywach netto za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwotg 7.899 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

MalgorZata Barska

Prezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzgdu

Dariusz Korona
Crlonek Zarzgdu

Balemt. Br L
Robert Bohynik
Czionek Zarzgdu

Tzabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Kstegowosci Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

oo

arszawa, 30 sierpnia 2017 r.



Katowice, 30 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow

z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu
Europejskiego Spotek Dywidendowych (L) (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze

dane dotyczace standéw aktywow, w tym w szczegdlnosei aktywéw zapisanych na rachunkach

pieni¢znych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow

przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres

od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r., sporzadzonego 30 sierpnia 2017 r., sa zgodne ze

stanem faktycznym.

Manager Wudzialu Produktow
Departament Produktow i Ustug
Banlgwpsci T\mpsokcgjnej

Magdalena Stefaniak

ING BANE SLASKI Spalka Akeyjua
Cenlrum Wsparcie Khenldw Strategicznyeh
ub. Pulawska 2, 02-566 Warszawa

Breagorz Lisowski

NIP 634-013-54-73 Kapital zaidadowy - 130 100 000,06} 21
KRS 5459 Eapital wplaceny 130 100 000,06 z}
Sad Hejonowy w Katowicach



NN Japonia (L)
subfundusz wydzielony w NN
Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym
RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POELROCZNEGO
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

Dla Akcjonariuszy NN Investment Partners Towarzystwa F unduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zalaczonego potrocznego sprawozdania Jjednostkowego NN Japonia
(L) subfunduszu wydzielonego w NN Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z
siedziba w Warszawie, ul. Topiel 12 (,,Subfundusz”), na ktére sklada si¢: zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dzie 30 czerwcea 2017 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres sze$ciu miesi¢cy konczacy sie tego dnia oraz noty objasniajace i
informacja dodatkowa (,,pétroczne sprawozdanie jednostkowe”).

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. Jest odpowiedzialny
za sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢ powyzszego pétrocznego sprawozdania jednostkowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pézniejszymi zmianami) oraz wydanymi na
Jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego péirocznego sprawozdania jednostkowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowieni Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych
informacji  finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwala Krajowej Rady Biegtych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
pétrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w
szezegolnosei od 0s6b odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos¢ Subfunduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rozni si¢ od zakresu
badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz Miedzynarodowymi
Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowali$my wszystkie
istotne zagadnienia, ktére mogtyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwiazku z
powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zafagczonym pélrocznym sprawozdaniu
jednostkowym.

iyt Spdtia z ograriczong odpowi

ialnogcis sp.k.. KPMG Ausdyt Spat Ziainoéciy
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KRS 000
NiP & 652
REGON 142078130
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Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalaloby sadzié, iz zataczone
polroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majatkowej i finansowej NN Japonia (L) subfunduszu wydzielonego w NN Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz Jjego finansowych
wynikow dziafalnosci za okres szesciu miesigcy koficzacy sig¢ tego dnia zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowiazujacymi przepisami prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

g
Michat Witecki Marcin Dymek
Kluczowy biegly rewident Komandytariusz, Pelnomocnik

Nr ewidencyjny 12316

30 sierpnia 2017 r.






NN Subfundusz Japonia (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwea 2017 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pézniejszymi zmianami)
Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe

NN Subfunduszu Japonia (L), na ktore sklada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2017 r. o wartosci 196.458 tys. ztotych;

3) bilans sporzgdzony na dzien 30 czerwca 2017 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 201.670 tys. ztotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 12.168 tys.
ztotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujgce zmniejszenie stanu wartoéci aktywow
netto o kwotg 74.757 tys. zlotych;

6) noty objasniajgce;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzgdu

Leszek JQQ ecki

Wiceprezes Zarzqdu

2 .
/ e P %
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Dariusz Korona
Czlonek Zarzgdu

Z%L@t——(/

Robert Bohynik
Czlonek Zarzqdu

(e
Izabé‘%nowska

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Subfundusz Japonia (L)

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU JAPONIA (L)

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywa¢ nazwy w skréconym brzmieniu: NN SFIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dziatat pod nazwa ING SFIO
Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dziatajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi Subfunduszami
NN SFIO posiada osobowos¢ prawna. NN Subfundusz Japonia (L) utworzony w ramach Funduszu nie posiada osobowosci

prawne;j.
Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostat utworzony:  Fundusz zostat utworzony na czas nicokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NN Subfundusz Japonia (L) jest jednym z czternastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrét nazwy):
1. NN Subfundusz Globalny Spotek Dywidendowych (L) / NN (L) Globainy Spétek Dywidendowych

. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) / NN (L) Spotek Dywidendowych USA
. NN Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) / NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych
. NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonia, "Subfundusz"
NN Subfundusz Nowej Azji (L) / NN (L) Nowej Azji
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) /NN (L) Spotek Dywidendowych Rynkéw Wschodzaeych
. NN Subfundusz Ameryki Lacifiskiej (L) / NN (L) Ameryki Lacinskiej
. NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) / NN (L) Globalny Dtugu Korporacyjnego

9. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji
10. NN Subfundusz Depozytowy (L) / NN (L) Depozytowy
11. NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna)
12. NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji
13. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (I.) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji
14. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR, dalej razem "Subfundusze”

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowa¢ rozne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywéw w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Japan Equity
(dziatajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest Japan) wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).
Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlnosci w krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. diuzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczeg6lnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Japan Equity wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)
—od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Japan Equity zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywow) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw
warto$ciowych (warrantow na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywow netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych)
emitowanych przez spotki zarejestrowane, notowane na gietdzie papieréw warto$ciowych lub stanowigce przedmiot obrotu w Japonii.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

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 Wydziat Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapitat zakladowy: 21.000.000 PLN

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

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 1.

Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. oraz odnosnie rachunku wyniku z operacji obejmujg dane potroczne za
okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 .

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 r.

Zaltozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajgcej si¢ przewidzie¢
przyszlosci, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesigcy od 30.06.2017 r. Nie istnicja okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatglnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.

NN Subfundusz Japonia (L) 1



Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je raznicujgeych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A s3 zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich
dystrybutoréw.
- minimalna wysokos¢ wptat tytutem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokogci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz Iub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos¢ wptat tytutem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego
nabycia
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:

- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce

- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

- optat¢ umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.

- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (nie byty zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, ktore przewiduja zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora, zawarcia przez Uczestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego i czasu trwania programu. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio przez
Fundusz oraz za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wpiat tytulem nabycia wynosi 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- optatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okresla umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE). Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia,
odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okre$laja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokoéci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 1,2% wartosci aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii F okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptlaty dokonanej przez nabywcg
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutorow. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresla umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna faczna wplata tytufem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mnigj niz 100 z}. Optfata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% 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 dystrybutor6w. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.

NN Subfundusz Japonia (L) 2



- minimalna wysokos¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 24, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywac wyzsza minimalng wysoko$¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna lgczna wplata tytutem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 z1.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z1. Oplata ta moze byé pobrana
Jjedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytulu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okre$la umowa PPI lub PPE.
Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii T okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:

- optatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywce

- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 1,1% wartosci aktywdw netto w skali roku

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela glowna (w tys.zlotych)
30.06.2017 31.12.2016

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

Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - -
Prawa do akcji - - - -
Prawa poboru - - -
Kwity depozytowe - - - -
Listy zastawne - - - -
Dtuzne papiery wartosciowe - - - -
Instrumenty pochodne - - -
Udziaty w spétkach z ograniczong - - - - -
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 126 760 196 458 96,67 210940 272 583 95,61
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica ’

Wierzytelnosci - - - -
Weksle - - - R
Depozyty -
Waluty - - - -
Nieruchomosci
Statki morskie -
Inne

RAZEM 126 760 196 458 96,67 210 940 272 583 95,61

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

Zestawienie lokat nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowaq, ktore stanowig integralng czg$é sprawpgdania finansowego
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2. BILANS

sporzadzony na dziet 30 czerwea 2017 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoéci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

II.
JUIN
Iv.

VI
VIL

BN =

Aktywa

. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci
. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu

. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

diuzne papiery wartosciowe

. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

dluzne papiery warto$éiowe

. Nieruchomosci
. Pozostale aktywa

Zobowigzania

Aktywa netto (I-II)

Kapital funduszu

1. Kapitat wptacony

. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna)

Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

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

Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

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

Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.)

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria E

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w z})
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii E (w zl)
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii F (w zt)
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii K (w zl)
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii T (w 1)

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

30.06.2017

203 218
4577
2183
0
0
0
196 458
0
0
0
1548
201 670
192 784
1623313
-1430 529
-60 812
-22 693
-38119
69 698

201670

1072 390,599307
1 042 492,255961
36,217945
1653,317409

27 043,235083
1165,572909
187,92

191,24

196,32

192,12

200,06

31.12.2016

285103
7271
5249

0

0

0

272 583
0

0

0

8 676
276 427
279 709
1 564 466
-1284757
-64 925
-20 029
-44 896
61643
276 427

1557 491,455283
1515922276809
43,055831

1 806,405985

32 481,049445
1238,667213
178,08

180,06

184,48

181,52

188,27

Bilans nalezy analizowac¢ lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, kidre stanowig integralng cze$¢ sprawozdania ﬁnan’ W)
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. zlotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

01.01.2017 01.01.2016

30.06.2017 31.12.2016

L Przychody z lokat 167 428
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -

2. Przychody odsetkowe 31 83

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -

4. Dodatnie saldo réznic kursowych : - 8

5. Pozostate - przychody z tytulu premii inwestycyjnej 136 337

1L Koszty funduszu 2 831 7104
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 824 7 096

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

3. Opfaty dla depozytariusza - -

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 1 -

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci - -

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

8.  Ustugi prawne - -

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

10. Koszty odsetkowe : - -

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

12.  Ujemne saldo réznic kursowych 5 -

13. Pozostalte 1 8

1L Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
V. Koszty funduszu netto (II-11I) 2 831 7104
V. Przychody z lokat netto (I-[V) -2 664 -6 676
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 14 832 -31 511
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 6777 28 114

z Wytudu réznic kursowych - -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 8 055 -3 397

z tytuly roznic kursowych - -

VIL Wynik z operacji (V£VI) 12 168 -38 187
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w z1) 11,33 -24,67

Wynik z operacji przypadajacy na jednostkg uczestnictwa kategorii E (w zh*) 12,73 61,58

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii F (w zt) 13,15 -18,68

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii K (w z1) 11,97 -22,57

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii T (w zt) 12,84 -19,75

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

* do wyliczenia podanych wartosci zostala uwzgledniona cena jednostki uczestnictwa, wedlug ktdrej nastqpilo pierwsze zbycie danej kategorii

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé Iqcznie z notami objasniajgeymi i informacjq dodatkowgq, ktdre stanowiq integralng c:
Sfinansowego.
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01.01.2016
30.06.2016

234

42

3761
-3 527
-89 536
-20 535

-69 001
-93 063
-52,73
-12,71
-51,31

-52,24
-51,55

T,

§ sprawozdania



4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.

aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

1. Zmiana WartoSci Aktywoéw Netto

1. Warto$¢ aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychodow z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychoddéw ze zbycia lokat

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

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

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

7. Warto§¢ aktywbéw netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto§¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawezym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorit A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci

01.01.2017
30.06.2017
276 427
12 168

-2 664
6777

8 055

12 168

-86 925

58 847
145 772
-74 757
201 670
229 889

01.01.2017
30.06.2017

-479 100,855976
323 855,850770
312 684,634657
0162114
465,397455

10 608,354233
97,302311

802 956,706746
786 114,655505
7,000000
618,486031

16 046,168595
170,396615

-479 100,855976
473 430,020848
-6,837886
-153,088576

-5 437,814362
-73,094304

1072 390,599307
9926 260,843770
9 805 139,389149
62,307772
4526,725747

111 771,901935
4760,519167

8 853 870,244463
8762 647,133188
26,089827

2 873,408338

84 728,666852
3594,946258
1072 390,599307
1042 492,255961
36,217945
1653,317409

27 043,235083

1 163,572909

01.01.2017
30.06.2017

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

- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii T

* wartosé, wedlug ktérej nastqpito pierwsze zbycie w dniju 01.03.2016 r.
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178,08
180,06
184,48
181,52
188,27

01.01.2016
31.12.2016
420 488
-38 187
-6 676
28114
-3397
-38 187

-105 874
236 682
342 556

-144 061
276 427
285 254

01.01.2016
31.12.2016

-653 437,352096
1467 025,057186
1425 700,550215
62,145658

2 187,391775

38 779,661048
295,308490

2120 462,409282
2085 890,323852
19,089827
1524,883691

32 985,815590
42,296322

-653 437,352096
-660 189,773637
43,055831
662,508084
5793,845458
253012168

1 551 491,455283
9 602 404,993000
D492 454,754492
62,145658

4 061,328292

101 163,547702

4 663,216856

8 050913,537717
7 976 532,477683
19,089827
2254,922307

68 682,498257

3 424,549643

1 551491,455283
1515922,276809
43,055831
1806,405985

32 481,049445
1238,667213

01.01.2016
31.12.2016

190,67

154,58%)

194,19

193,19

- 198,78



01.01.2017 01.01.2016

30.06.2017 31.12.2016
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A 187,92 178,08
- jednostki kategorii E 191,24 180,06
- jednostki kategorii F 196,32 184,48
- jednostki kategorii K 192,12 181,52
- jednostki kategorii T 200,06 188,27
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (dane wyrazone w stosunku rocznym)
- jednostki kategorii A 11,14% -6,60%
- jednostki kategorii E 12,52% 19,78%%)
- jednostki kategorii F 12,94% -5,00%
- jednostki kategorii K 11,78% -6,04%
- jednostki kategorii T 12,63% -5,29%
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 172,81 139,80
w dniu 2017-04-13 2016-06-24
- jednostki kategorii E 175,37 140,39
w dniu 2017-04-13 2016-06-24
- jednostki kategorii F 179,87 143,55
w dniu 2017-04-13 2016-06-24
- jednostki kategorii K 176,44 142,06
w dniu 2017-04-13 2016-06-24
- Jednostk kategorit ‘I’ 183,42 146,73
w dniu 2017-04-13 2016-06-24
5. Maksymalna warto$¢ aktywdow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 189,01 185,61
w dniu 2017-06-29 2016-01-05
- jednostki kategorn E 192,35 183,66
w dniu 2017-06-29 2016-12-20
- Jednostk1 kategortt F 197,45 189,08
w dniu 2017-06-29 2016-01-05
- jednostki kategorn K. 193,23 188,07
w dniu 2017-06-29 2016-01-05
- jednostki kategorii T 201,22 193,54
w dniu 2017-06-29 2016-01-05
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A 187,92 178,09
w dniu 2017-06-30 2016-12-30
- jednostki kategorii E 191,24 180,07
w dniu 2017-06-30 2016-12-30
- jednostki kategorii F 196,32 184,48
w dniu 2017-06-30 2016-12-30
- jednostki kategorii K 192,12 181,53
w dniu 2017-06-30 2016-12-30
- jednostki kategorii T 200,06 188,28
w dniu 2017-06-30 2016-12-30
01.01.2017 01.01.2016
30.06.2017 31.12.2016
1V. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej warto$ci aktywdw netto, w tym: **) 2,48% 2,49%
2,48% 2,49%

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza

4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
5. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie rachunkowosci

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

*) zmiana liczona od 01.03.2016 r.
**) wyrazony w stosunku rocznym

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé Igcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, ktére stanowiq inte

finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalnos¢ Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

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

Ustawa z dnia 27.05.2004 . o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 1., poz. 1896 z p6n.zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UTAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIT W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w j¢zyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysiacach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter
i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informaciji dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce réznice pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjgto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacje dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe dla NN SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

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

3. Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg ceng nabycia réwna zeru.

4. Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za kidre zostaly
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5.  Zmiang warto$ci nominalnej nabytych skladnikow lokat, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentow oraz jednostkowej ceny nabycia.

6.  Zysk lub strat¢ 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 ksiegowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane s3 transakcje zbycia i nabycia danego skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.

Nalezna dywidendg od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danego

funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy warto$ci tego prawa.

10. Nalezng dywidende od funduszu nienotowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, nastgpnym po dniu ustalenia tego
prawa.

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

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

13. Sktadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

14. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostata ujgta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikow lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim datg¢ nabycia, rozliczenia (daty przeptyw6w pienieznych).

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

16. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartociowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig
lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiegach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

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

18. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach.

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

c) Dodatnie saldo roznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

19. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnoscei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

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

21. Towarzystwo z tytutu administracji i zarzadzania Funduszem pobiera wynagrodzenie naliczone w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzieri roku. Na
pokrycie wynagrodzenia Towarzystwa tworzona jest w cigzar kosztow Subfunduszu 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.

22. Poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Subfunduszu obcigzaja nastgpujace koszty: koszty z tytutu ustug maklerskich, opfaty transakcyjne
zwigzane z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentow finansowych, oplaty za rozliczenie transakcji oraz oplaty za
transfer papieréw wartosciowych, koszty zwiazane z zawieraniem umoéw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizje bankowe zwigzane z
przekazywaniem $rodkéw pienigznych i obstuga rachunkéw bankowych, podatki i inne obciazenia nalozone przez wigdciwe organy parfistwowe w
zwigzku z dziatalnoscia Subfunduszu.

© 90
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23. Towarzystwo pobiera optate dystrybucyjna, optatg za konwersj¢ oraz optatg umorzeniows (wysokos¢ optaty zgodnie ze statutem Funduszu). Optaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI - nie sg ujmowane w przychodach i kosztach.

24, Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli obowiazek pokrycia kosztow,
obcigza Fundusz w catoscei partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku wartosci aktywow netto Subfunduszu
do wartosci aktywéw netto Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowiazania w ksiegach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy
Fundusz zawiera umowsg zbycia lub nabycia skladnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, woéwczas koszty transakcji obciazaja te
Subfundusze proporcjonalnie do udziatu wartosci transakgiji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

25. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wplaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia Iub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyplaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

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

27. JU podlegajg odkupieniu w kolejnoéci okreslonej, wedtug metody HIFO, co oznacza, 7e jako pierwsze odkupywane s3 JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazar i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest dzieri, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie (GPW).

W Dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywéw Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu,
ustalenia warto$ci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu
oraz ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ aktywow Funduszu stanowi suma wartosci aktywow Subfunduszu i wartosci aktywow innych Subfunduszy. Warto$é aktywow netto Funduszu stanowi
suma warto$ci aktywow netto Subfunduszu i wartosci aktywow netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowiazania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia.

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

II. Wycena skiadnikéow lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastepujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akeje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) dluzne papiery warto$ciowe,

8) instrumenty pochodne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,
11) instrumenty rynku pienieznego.

2.  Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowigcej jego odpowiednik warto$ci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym skladniku lokat byl znaczaco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakeji, to ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okreslonymi w pkt. 5 (chyba, ze dostgpny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).

4. Warto$¢ godziwg skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie 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,
stanowigcej jego odpowiednik wartoéci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, Ze o wyborze takiego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysokosé wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje si¢ ceng z
rynku o wyzszej warto$ci obrotu na ten dzien.

2) jezeli niedostepne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gtéwnym dostepne sa informacje o ztozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢
érednia 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 uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie sg dostepne, to do wyceny stosuje sie srednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielkosé obrotu danym skiadnikiem w poprzednim miesigcu.

3) jezeli niedostepne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje sig warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ wartos¢ oszacowana przez wyspecjalizowang
niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostkg przeplywow pienigznych zwigzanych z tym
sktadnikiem, przy czym jednostke taka uznaje si¢ za niezalezng, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa.

4) jezeli niedostepne s3 wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku ceng
nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegolno$ci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku giéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru
rynku gtéwnego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gltéwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszezegolnych rynkow od dnia rozpoczecia notowan do kofica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrét papierem warto$ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegolnych
rynkach w dniu pierwszego notowania. ™
7. Do wyceny skladnikéw lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
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RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nastepujace kryteria:

1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcey i sprzedawcy,

3) ceny podawane s do publicznej wiadomosci.

Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gtéwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnos¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesigc byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byta regulamnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze rynek dla danego
sktadnika lokat jest aktywny.

. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

I.

Iv.

Zgodnie z postanowieniami ninigjszego punktu wyceniane sg nastgpujgce sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akcji,
4) prawa poborn,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dtuzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majgace siedzibg za granica,
12) depozyty,
13) waluty niebgdace depozytami,
14) instrumenty rynku pieni¢znego.
Wartos¢ skladnikéw 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 papieréw warto§ciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pieni¢znego bgdacych papierami warto§ciowymi — wedtug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do
przychodow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokosé odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostatych kosztow
Subfunduszu.
2) diuzne papiery warto§ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$é calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajagc w swojej
konstrukeji modele wyceny poszezegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$é wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume warto$ci diuznego papieru wartodciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto§ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe
dla poszczeg6lnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartoéé godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okre§lonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych skiadnikéw lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papieréw warto$ciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia
ujecia w ksiggach danego skladnika tokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skiadnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktéra stanowi
skorygowana ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartoéci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptywéw pienigznych okreslony w warunkach
transakcji).
Szczegolne metody wyceny skiadnikow tokat

4.
5.
V.

Papiery wartoéciowe 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 trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze sig¢ konieczne.
Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw warto$§ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng¢ nabycia tego skladnika i stanowi podstawg do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegolnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery warto$ciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.
Naleznoci z tytutu udzielonej pozyczki papierow warto$ciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjgtych dla tych papierow wartosciowych.
Zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto§ciowych ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

Metody wyznaczania wartodci godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala sie wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spolek gieldowych oraz metodg poréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdinosci metode zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

d) metody ksiegowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej wartoéci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartosé
godziwa akcji, na ktére opiewa warrant tub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akeji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szezegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego skladnika lokat, wedtug wartosci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich wartos¢ wyznacza sig na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwiazku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naticzone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczpe lub instytucje
wspblnego inwestowania majace siedzibe za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$é aktywow netto na jednostke uczesfrfictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeri majacych wplyw na ich wartos¢ godziwa, jakie mialy migjsce po dniu ggfogzenig wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;
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7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dia danego typu instrumentow, a w szezegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywdw pienigznych;

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikow lokat, o ktérych mowa w ust. 1
pkt 1), naleza:

1) dostepnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejéciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skladnika lokat przez Subfundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakeji, ktorych przedmiotem byt wyceniany skiadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne informacie,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposdb ciagly.
W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Subfundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy
zostaly wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy
zmiany zostaty wprowadzone w drugim péiroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1. Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktorej s notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie sa notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktérej sa denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w kt6rej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowiazania Subfunduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre$la sig w relacji do euro.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zf) 30.06.2017 31.12.2016
Z tytutu zbytych lokat 2119 4758
Z tytutu instrumentéw pochodnych -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 2 411
Z tytutu dywidendy - -

Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -

Pozostale - premia inwestycyjna 6280
2183 5249

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 30.06.2017 31.12.2016
Z tytulu nabytych aktywow - -

Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu - -
Z tytulu instrumentdéw pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 83 561
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 952 7335
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji ub porgczen - -
Z tytutu rezerw - -

Pozostale, w tym: 513 780
- wynagrodzenie TF1 - 415 o 602
1548 8676
NOTA 4

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

Warto$é na 30.06.2017 Wartos¢ na 31.12.2016
Bank / Waluta w'\j\{alpcirc - wrPVLN‘ w walucie w PLN ‘
ING Bank Slaski S.A. / PLN 4577 4577| 7271 7271

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

01.01.2017 01.01.2016
30.06.2017 31.12.2016
waluta w walucie w PLN wwalucie  wWPLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw PLN 4930 4930 6957 6957
pienigznych: EUR 20 84 41 1 81
S 5014 7138

III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NN Subfundusz Japonia (L) 13



NOTA S
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEJ

a) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wigksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu.
Na dziei 30.06.2017 r. i 31.12.2016 r. Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.

b) wskazanie aktyw6w obcigzonych ryzykiem przeplywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.
W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze by¢ zwiazane bezposrednio z instrumentami dtuznymi wchodzacymi w jego sklad, jak i posrednio z
instrumentami dhuznymi wchodzacymi w sktad portfeli funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania majacych siedzibe za granica.
Na dzien 30.06.2017 r. i 31.12.2016 r. Subfundusz nie posiadat skladnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem,

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOB OWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi elementami ryzyka kredytowego sg ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowe;.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obcigzone s3 umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sg z
ryzykiem kredytowym banku.
Na dziefi 30.06.2017 r. i 31.12.2016 r. Subfundusz posiadal tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania.
Pozostajgce na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sa na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sa na okres
Jjednego dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one:

Procentowy udzial w aktywach ogétem
30.06.2017 31.12.2016
2,25% 2,55%
3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut
obcych. W Subfunduszu wystgpuje sredni poziom ryzyka walutowego wynikajacy z tego, ze subfundusz NN (L) Japan Equity stosuje mechanizm czgsciowego
zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do jena.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Subfundusz nie zawart tego typu transakcji

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCII BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polska (w tys.)
Wszystkie pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sa wylacznie w zlotych polskich.

2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

Nie wystapily.

3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2017)

EUR (euro) - 4,2265

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.z})

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
Grupy lokat 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica 6777 28 114 -20 535
Razem 6777 28114 -20 535

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

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
Grupy lokat 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica 8055 -3 397 =69 001
Rmem 8055  -3397  -69001
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.,
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Subfunduszy uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NN Subfundusz Japonia (L) 14



NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztow z tytutu ustug
maklerskich, opfat transakcyjnych zwigzane z nabywaniem i zbywaniem papieréw warto$ciowych i innych instrumentéw finansowych, oplat za rozliczenie
transakcji oraz optat za transfer papierow wartosciowych, kosziow zwigzanych z zawieraniem uméw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizji bankowych
zwigzanych z przekazywaniem $rodkéw pienigznych i obstuga rachunkéw bankowych, podatkéw i innych obciazen natozonych przez whasciwe organy panstwowe
w zwigzku z dziatalnoécig Subfunduszu, ktore pokrywane sg bezposrednio z aktywéw Subfunduszu i nie podlegaja limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNED)

Towarzystwo z tytutu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesiaca wynagrodzenie state rowne kwocie naliczonej od wartosci
aktywdw netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa;

wynagrodzenie

maksymalna roczna faktycznie pobrane (w
wysoko$¢ wynagrodzenia (w %) %)
kategoria A 2,50 2,50
kategoria P 2,50 -
kategoria S 2,50 -
kategoria F 2,50 0,80
kategoria | 2,50 -
kategoria K 2,50 1,90
kategoria E 1,20 1,20
kategoria T 1,10 1,10

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30.06.2017 31122016  31.12.2015 31.12.2014

Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.z1) 201 670 276 427 420 488 177 486
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zt)

- jednostki uczestnictwa kategorii A 187,92 178,08 190,67 174,92
- jednostki uczestnictwa kategorii E 191,24 180,06 - -
- jednostki uczestnictwa kategorii F 196,32 184,48 194,19 175,14
- jednostki uczestnictwa kategorii K 192,12 181,52 193,19 176,17
- jednostki uczestnictwa kategorii T 200,06 188,27 198,78 179,82

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4

5)

6)

7

8)

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

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nie uwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie zaszly.

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnos$ci ze wskazaniem, czy sprawozdanie

finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje, o ktéorych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi

funduszami inwestycyjnymi
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktére inwestowal Fundusz:

Oplata za zarzadzanie
Fund
uncusz (% w skali roku)
NN (L) Japan Equity 0,60

Zgodnie z warunkami powolania i realizacji obowigzkéw przez NN Investment Management Luxembourg S.A. na rzecz NN (L) otwarty fundusz
inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wyplaca NN Investment Management Luxembourg S.A. roczng oplate za zarzadzanie obliczang od
$redniego stanu aktywow netto subfunduszu NN (L) Japan Equity w wysokosci 0,60% w przypadku tytuléw uczestnictwa Kiasy I.

Fundusz zawarl z NN Investment Partners Luxembourg S.A. umowg, na podstawie ktorej wigksza czgéé wynagrodzenia za zarzadzanie jest zwracana do
aktywow Funduszu w postaci premii inwestycyjnej.

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

Pozostale informacje.
Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie jednostek uczestnictwa Subfunduszu jezeli warto$¢ aktywow netto Subfunduszu przekroczy 332.000.000 zlotych.

‘Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.
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Katowice, 30 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Japonia (L)
(zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, Ze dane dotyczace stanow aktywow, w tym w
szczegdlnosei aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw
warto$ciowych oraz pozytkdw z tych aktywoéw przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017r.,

sporzadzonego 30 sierpnia 2017 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

Manager Wydziatu Produkts _ Pyekior
' uktow Cantrum LB a Powidrmi
Departarment Produktéw i Ustug A £ qg%{czych

Ban SCi inej
,\Si{l V&t’j}(}\l’]i’j]kcg‘mej euorr Lisowski
iagflalena Stefaniak

ING BARNK SLASE!L Spatka Akeyina NIP 634-013-54-7% k.apital zaldadowy - 130 100 000,00 2
Centriun Wsparcia Klientow Strategicznych KRS 54359 Foapital wplacony - 130 100 000.00 <t
ub Putawska 2, 02-566 Warszawa Sad Rejonowy w Katowicach
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subfundusz wydzielony w NN
Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym
RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
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Dla Akcjonariuszy NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego pétrocznego sprawozdania jednostkowego NN Nowej
Azji (L) subfunduszu wydzielonego w NN Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12 (,,Subfundusz”), na ktére skiada sig: zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dzief 30 czerwca 2017 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres sze$ciu miesigcy konczacy sie tego dnia oraz noty objasniajace i
informacja dodatkowa (,,pétroczne sprawozdanie jednostkowe™).

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny
za sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢ powyzszego pétrocznego sprawozdania Jjednostkowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowoéci okre$lonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pézniejszymi zmianami) oraz wydanymi na
Jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego pétrocznego sprawozdania Jjednostkowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych
nformacji  finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwata Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
potrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w
szczegllnosci od 0s6b odpowiedzialnych za finanse i ksiegowosé Subfunduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rézni si¢ od zakresu
badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz Migdzynarodowymi
Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowali$my wszystkie
istotne zagadnienia, ktére moglyby zostaé zidentyfikowane w przypadku badania. W zwigzku z
powyZszym nie wyrazamy opinii z badania o zatgczonym pétrocznym sprawozdaniu
jednostkowym.
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Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zalgczone
potroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majgtkowej i finansowej NN Nowej Azji (L) subfunduszu wydzielonego w NN Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz jego finansowych
wynikow dzialalno$ci za okres szesciu miesigcy konczgey sie tego dnia zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa.

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

v S v

Michat Witecki arcin Dymek
Kluczowy biegly rewident omandytariusz, Pelnomocnik
Nr ewidencyjny 12316

30 sierpnia 2017 r.






NN Subfundusz Nowej Azji (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z péZniejszymi zmianami)
Zarzagd NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfinduszu Nowej
Azji (L), na ktore skiada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2017 r. o wartosci 34.756 tys. ziotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwea 2017 r., kitéry wykazuje aktywa netto na sume 36.683 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujgey dodatni wynik z operacji w kwocie 3.785 tys.
zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywéw
netto o kwote 19.834 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zarzqdu

Leszek Jedtecki
Wiceprezes erzqdu
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Dariusz Korona
Czlonek Zarzgdu

N
Robert Bohynik
Czlonek Zarzqdu

, . y
Wy
Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Subfundusz Nowej Azji (L)

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU NOWEJ AZJI (L)

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé¢ nazwy w skroconym brzmieniu: NN SFIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialat pod nazwg ING SFIO
Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dzialajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi Subfunduszami
NN SFIO posiada osobowos¢ prawng. NN Subfundusz Nowej Azji (L) utworzony w ramach Funduszu nie posiada osobowosci

prawne;j.
Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/V1/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostat utworzony:  Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NN Subfundusz Nowej Azji (L) jest jednym z czternastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrot nazwy):

. NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych

. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) / NN (L) Spélek Dywidendowych USA

. NN Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) / NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych

. NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonia

. NN Subfundusz Nowej Azji (L) / NN (L) Nowej Azji, "Subfundusz"

. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) / NN (L) Spolek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych
NN Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L) / NN (L) Ameryki Lacifskiej

. NN Subfundusz Globalny Dhugu Korporacyjnego (L) / NN (L) Globalny Diugu Korporacyjnego

. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji

. NN Subfundusz Depozytowy (L) / NN (L) Depozytowy

. NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna)
12. NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji

13. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji

14. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR, dalej razem "Subfundusze"

— =
— O W0 0 oW —

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualna polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rézne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagniccia celu
inwestycyjnego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Asia Income
(uprzednio dziatajacy pod nazwg NN (L) Invest Asia ex Japan High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowaé aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczeg6inoéci w krotkoterminowe papiery wartosciowe
emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery warto$ciowe zgodnie z nast¢pujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery wartodciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, w tym w szczegdlnodci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Asia Income wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) —
od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Invest Asia ex Japan High Dividend zasadniczo inwestuje w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw wartosciowych (warrantow
na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywdéw netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) emitowanych przez spotki
zarejestrowane, notowane na gietdzie papierow wartosciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w regionie Azji (z wylaczeniem Japonii i Australi).

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzgcego do oceny efektywnoéci inwestycyji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajgcego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

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 oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z siedzibag w Hadze w Holandii (wczesniej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitatu akcyjnego Towarzystwa
nalezato do spdtki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktérej 100% akcji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 1.
Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od | stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. oraz odnosnie rachunku wyniku z operacji obejmuja dane polroczne za
okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 1.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 1.
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Zalozenie kontynuowania dzialalnogci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzieé
przysziosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 30.06.2017 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgeych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za po$rednictwem wszystkich
dystrybutorow.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nast¢pnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- optatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznic w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego
nabycia
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptlaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- optate umorzeniowa w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie TFI - max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, kidre przewiduja zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora, zawarcia przez Uczestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczestnika sumy wplat w ramach danego programn inwestycyjnego i czasu trwania programu. Jednostki uczestnictwa kategorii S sg zbywane bezposrednio przez
Fundusz oraz za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 200 21 w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplate za konwersje / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowa w wysokodci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okresla umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE). Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia,
odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy 1KZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokos$ci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersje¢ / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 1,2% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii
F okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- optatg za konwersjg¢ / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I (nie byly zbywane):
- zbywane wytacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii [ okresla umowa IKE.
- minimalna wysokos$¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna lgczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii [ Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 10% wptaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu fub subfunduszu docelowym.
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- oplatg umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zt. Oplata ta moze by¢ pobrana
Jjedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE. '
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach IKE Iub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutorow. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 z}, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysokos$¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna faczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z. Oplata ta moze by¢ pobrana
Jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE Iub IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytutu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii
T okreslajg odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wpfat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:

- opfatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywce

- oplate za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyZszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 1,1% wartosci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
30.06.2017

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

Akcje - - -
Warranty subskrypcyjne - -
Prawa do akcji - -
Prawa poboru - -
Kwity depozytowe - - -
Listy zastawne - -
Dtuzne papiery warto$ciowe -
Instrumenty pochodne -
Udzialy w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig - - -
Jednostki uczestnictwa - -
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 29 651 34 756 92.86
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - -
Weksle - - -
Depozyty - - -
Waluty - - -
Nieruchomosci
Statki morskie
Inne

RAZEM 29 651 34756 92,86

Warszawa, 30 sierpnia 2017 1.

warto§¢ wg
ceny nabycia

14 897

31.12.2016

warto$¢ na % udzial w

dzien bilansowy  aktywach

16 058 93,71

16 058 93,71

. - . . o . . P f iy N 3
Zestawienie lokat nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgeymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng c?ti&&prawozdama finansowego
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2. BILANS

sporzadzony na dzieri 30 czerwea 2017 r.

(w tys. zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

L Aktywa
. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci

. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu

AW N =

. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
dluzne papiery wartosciowe
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
dluzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomos$ci
7. Pozostate aktywa
1I. Zobowigzania
111 Aktywa netto (I-I)
v. Kapitat funduszu
1. Kapitat wptacony
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ 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 E

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w z1)
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii E (w z1)
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii F (w zf)
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii T (w zt)

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

Bilans nalezy analizowa¢ lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego.d i s
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30.06.2017

37 428
2596
76

745

36 683
38171
215791
-177 620
-6 593
-2 346
-4247
5105
36 683

291 481,123638
277 867,737507
39,008929
203,717014

13 370,660188
125,39

130,08

130,99

135,26

31.12.2016

17 135
656
421

286

16 849
22122
186 294
-164 172
-6 434
-2 106
-4 328
1161
16 849

157 575,505884
144 960,057209
29,341687
237,178210

12 348,928778
106,33

109,59

110,15

113,90




3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

30.06.2017 31122016 30.06.2016

L Przychody z lokat 59 81 34

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - - -

2. Przychody odsetkowe 12 13 4

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -

4. Dodatnie saldo roznic kursowych - 1 3

5. Pozostale - przychody z tytutu premii inwestycyjnej 47 67 27

1. Koszty funduszu 299 429 174

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 295 426 173

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije - - -

3. Oplaty dla depozytariusza - - -

4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akiywéw funduszu 2 - -

5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci - - -

7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -

8. Ustugi prawne - - -

9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -

10. Koszty odsetkowe - - -

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - -

12.  Ujemne saldo r6znic kursowych 1 - -

13. Pozostate 1 3 1

1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0

Iv. Koszty funduszu netto (II-I1I) 299 429 174

V. Przychody z lokat netto (I-IV) -240 -348 -140

VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4025 -148 -319

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 81 -924 -882

z tytulu réznic kursowych - - -

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3944 776 563

z tytulu roznic kursowych - - -

VIL. Wynik z operacji (V£VI) 3785 -496 -459
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w z1):

jednostki uczestnictwa kategorii A 12,96 -3,31 -3,50

jednostki uczestnictwa kategorii E 13,51 -1,27 -1,18

jednostki uczestnictwa kategorii F 13,68 -1,06 -0,98

jednostki uczestnictwa kategorii T 13,56 -1,20 -1,12

*) do wyliczenia podanej warto$ci zostala uwzgledniona cena, wedlug kidrej nasigpilo pierwsze zbycie jednostki uczestnictwa danej kategorii

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

wozdania

Rachunek wyniku z operacyi nalezy analizowad lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesé sp
Sfinansowego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz

warto$ci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

1. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

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

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychod6ow z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodow ze zbycia lokat

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

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

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.)
6. L.gczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

7. Warto§¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia wartosé aktyw6w netto w okresie sprawozdawezym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii T
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii T
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii T

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii T
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorit T
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii T

I Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii T

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii T
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01.01.2017
30.06.2017
16 849
3785
-240

81

3944
3785

01.01.2017
30.06.2017

133 905,617754
248 599,439537
247 206,374102
13197945
12,097370
1367,770120

114 693,821783
114 298,693804
3,530703
45,558566
346,038710

133 905,617754
132 907,680298
9,667242
-33,461196
1021,731410
291 481,123638
1 864 051,075408
1 847 629,288440
319,515302
271,526385

15 830,745081
1572 569,951770
1569 761,550933
280,506373
67,809571

2 460,084893
291 481,123638
277 867,737507
39,008929
203,717014

13 370,660188

01.01.2017
30.06.2017

106,33
109,59
110,15
113,90

125,39
130,08
130,99
135,26
L4

01.01.2016
31.12.2016
19 439
-496

-348

-924

776

-496

01.01.2016
31.12.2016

-26 186,327568
183 705,813233
180 673,091856
27,078298
46,401950
2959241129
209 892,140801
209 564,239097
0,000001
0,820311
327,081392

26 186,327568
28 891,147241
27,078297
45,581639
2632,159737
157 575,505884
1615 451,635871
1 600 422,914338
306,317357
259,429215

14 462,974961
1457 876,129987
1455 462,857129
276,975670
22251005

2 114,046183
157 575,505884
144 960,057209
29,341687
237178210

12 348,928778

01.01.2016
31.12.2016

105,47
107,30
107,41
111,40

106,33
109,59
110,15
113,90




3. Procentowa zmiana warto$ci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii T

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A

w dniu

- jednostki kategorii E

w dniu

- jednostki kategorii F

w dniu

- jednostki kategorii T

w dniu

5. Maksymalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A

w dniu

- jednostki kategorii E

w dniu

- jednostki kategorii F

w dniu

- jednostki kategorii T

w dniu

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A

w dniu

- jednostki kategorii E
w dniu

- jednostki kategorii F

w dniu

- jednostki kategorii T

w dniu

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

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza

4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

*) zmiana wyrazona w stosunku rocznym liczona od 09.01.2015 r.
**) wyrazony w stosunku rocznym

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.

01.01.2017
30.06.2017

36,15%
37,70%
38,15%
37,82%

106,32
2017-01-02
109,59
2017-01-02
110,15
2017-01-02
113,89
2017-01-02

126,12
2017-06-26
130,82
2017-06-29
131,75
2017-06-29
136,03
2017-06-29

125,39
2017-06-30
130,08
2017-06-30
130,99
2017-06-30
135,26
2017-06-30

01.01.2017
30.06.2017
2,45%
2,42%

01.01.2016
31.12.2016

0,82%
2,13%
2,55%
2,24%

92,95
2016-01-21
94,64
2016-01-21
94,76
2016-01-21
98,26
2016-01-21

114,73
2016-09-08
117,77
2016-09-08
118,22
2016-09-08
122,36
2016-09-08

106,34
2016-12-30
109,60
2016-12-30
110,15
2016-12-30
113,90
2016-12-30

01.01.2016
31.12.2016
2,41%
2,39%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesé

sprawozdania finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalnos¢ Subfunduszu reguluja nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 2016 1. poz. 1047 z pézn.zm.)("ustawa o rachunkowosci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. 22016 r., poz. 1896 z p6zn.zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249
poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

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

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla NN SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi sie oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

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

3. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cene nabycia rowng zeru.

4. Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za kiore zostaly
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

5. Zmiang wartosci nominalnej nabytych sktadnikow lokat, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje sie w ewidencji
analitycznej, w ktérej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych instrumentéw oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

7. Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z pkt. 6.

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

9. Nalezng dywidendg od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy warto$ci tego prawa.

10. Nalezng dywidendg od funduszu nienotowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, nastgpnym po dniu ustalenia tego
prawa.

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

12, Nabycie/ zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz njmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

13. Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

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

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

16. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie
stanowig lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

17. Zobowiazania i nateznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

18. Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach.

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

¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny srodkéw pienigznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych.

19.  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnoscei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

20. Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartosé¢ aktywow Funduszu w
dniu wyceny.

21. 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 ciezar kosztow Subfunduszu rezerwa. Rezerwa naticzana jest w kazdym dniu wyceny i za kazdy
dzien roku od wartodci aktyw6w netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym.

22. Poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Subfunduszu obciazaja nastepujace koszty: koszty z tytulu ustug maklerskich, oplaty transakcyjne
zwigzane z nabywaniem i zbywaniem papieréw warto$ciowych i innych instrumentéw finansowych, oplaty za rozliczenie transakcji oraz oplaty za
transfer papieréw wartosciowych, koszty zwigzane z zawieraniem umow pozyczek instrumentow finansowych, prowizje bankowe zwigzane z
przekazywaniem $rodkéw pienigznych i obstuga rachunkéw bankowych, podatki i inne obcigZenia naloZone przez wilasciwe organy panstwowe w
zwiazku z dziatalno$cig Subfunduszu.
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23. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, optate za konwersjg oraz optatg umorzeniowa (wysoko$¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI - nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

24. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane s w calosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli obowiazek pokrycia kosztow,
obcigza Fundusz w catosci partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sig na podstawie stosunku warto$ci aktywow netto Subfunduszu
do warto$ci aktywow netto Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku,
gdy Fundusz zawiera umowg zbycia lub nabycia sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, wowczas koszty transakcji obcigzaja te
Subfundusze proporcjonalnie do udziatu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

25. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wplaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na Jjednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sa w kwocie wymagajacej zapaty.

27. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wediug metody HIFO, co oznacza, ze Jjako pierwsze odkupywane sa JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena akiywéw Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest dzieri, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie (GPW).

W Dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywéw Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu,
ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu
oraz ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu, ustalenia wartoéci aktywow netto Subfunduszu na Jjednostke uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ aktywow Funduszu stanowi suma wartosci aktywow Subfunduszu i wartosci aktywéw innych Subfunduszy. Wartos¢ aktywow netto Funduszu stanowi
suma wartosci aktywow netto Subfunduszu i warto$ci aktywow netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala si¢ wedlug wiarygodnic oszacowanej wartoéci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzgdzenia,

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

II. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami ninigjszego punktu wyceniane sa nastepujace skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery wartosciowe,

8) instrumenty pochodne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego.

2. Wartod¢ godziwg skladnikow lokat wymienionych w pkt.l notowanych na aktywnym rynku, jezeli dziefi wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedhug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowigcej jego odpowiednik wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym skfadniku lokat by} znaczaco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji, to ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okrelonymi w pkt. 5 (chyba, 2e dostgpny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).

4. Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakciji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowiacej jego odpowiednik wartosci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, Ze o wyborze takiego rynku decyduje wysoko$é wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysoko$é wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje si¢ ceng
z rynku o wyzszej wartoéci obrotu na ten dzien.

2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku glownym dostepne sa informacje o ztozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje
sig $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy
nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
gtownym oferty nie sg dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ §rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym Ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielko$é obrotu danym skfadnikiem w poprzednim miesigcu.

3) jezeli niedostgpne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$é oszacowana przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez
wyspecjalizowana niezalezng jednostke §wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywéw pienigznych
zwigzanych z tym sktadnikiem, przy czym jednostke taka uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa.

4) jezeli niedostepne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego sig istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku
giownym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku Iokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku gtéwnego jest mozliwo$¢ 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 porownania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustaienie rynku gléwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszezegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do kofica okresu pordwnawczego lfub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem wartosciowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotdw na poszczegolnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
7. Do wyceny sktadnikéw lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
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8. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy tacznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencic wystepuja zainteresowani nabywey i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

9. Razem z comiesi¢cznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywno$é rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez
badany miesigc byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) Iub dostepna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze rynek
dla danego skladnika lokat jest aktywny.

IIL. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dluzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnegoe inwestowania majace siedzibg za granicg,
12) depozyty,
13) waluty niebedace depozytami,
14) instrumenty rynku pienieznego.
2. Warto$¢ skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy
1) w przypadku duznych papieréw wartosciowych, listéw zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza sig odpowiednio
do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza sie w cigzar pozostatych
kosztéw Subfunduszu.
2) diuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa Sci§le powigzane z wycenianym papierem dluznym to wartosé calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b} w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powiazane z wycenianym papierem diuznym, wowczas wartosé wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglgdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlagciwe
dla poszezegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia sie wg metody okre$lonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych skiadnikéw lokat — wediug wartosci godziwej spelniajgcej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierow warto$ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia
ujgcia w ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym de dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skiadnik lokat wykazuje sic w cenie nabycia, ktora stanowi
skorygowana ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje sic moment przeplywéw pienigznych okreslony w warunkach
transakcji).
IV. Szczegédlne metody wyceny skladnikdw lokat
1. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

2. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartoéciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
3. W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartoéci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartoéé godziwa

wynikajgca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia tego skiadnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ diuzne papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

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

Zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

4
5
V. Metody wyznaczania wartosci godziwej
1. W przypadku sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami diuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,
b) metody rynkowe, a w szczegélnosci metode poréwnywalnych spotek gietdowych oraz metode poréwnywalnych transakcji,
¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metodg zdyskontowanych przepltywow pienieznych,
d) metody ksiggowe, a w szczegolnoéci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto§¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartosé
godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego sie istotnie sktadnika,
w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwiazku, z ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczge, lub. instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$é aktywow netto na jednostke uczesthittwa, certyfikat
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inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartos¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegélnosci
w przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych;
8) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacii, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skiadnikéw lokat, o ktorych mowa
wust. 1 pkt 1), nalezg:
1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dzialalnosci) oraz zalozenia dotyczace dziatania spotki,
3) okres, jaki uptyngt od ostatniej transakeji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Subfundusz,
4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze soba stronami, o ktérych to transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

3. Dane wejSciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust.1 pkt 1) - 2) i pkt 7) pochodza z aktywnego rynku.
Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane sg w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob
ciagly. W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Subfundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku
gdy zostaly wprowadzone w pierwszym pétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku
gdy zmiany zostaty wprowadzone w drugim p6troczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz potrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktérej wyceniane s3 aktywa i ustalane zobowiazania Subfunduszu, po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. z}) 30.06.2017 31122016
Z tytutu zbytych lokat - 387
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
7. tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 47 14
Z tytulu dywidendy - -
Z tytutu odsetek - -
7. tytulu posiadanych nieruchomosci - -
7 tytutu udzielonych pozyczek - -

Pozostale - premia inwestycyjna ) o2 20
76 421
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zI) 30.06.2017 31.12.2016
Z tytulu nabytych aktywéw 592 -

Z tytuhu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 2 2
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 66 246
Z tytulu wyptaty dochodow funduszu - -
Z tytulu wyptaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytuhu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarangcji lub porgczen - -
Z tytutu rezerw - -

Pozostale, w tym: 85 38
- wynagrodzenie TFI] o 67 - ] 73767
745 286
NOTA 4

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

Wartos¢ na 30.06.2017 | Wartosé na 31.12.2016 ]
Bank / Waluta w walucie w PLN| ~w walucie w PLN|

ING Bank Slgski S.A. 7 PLN 2593 2593 656 656
ING Bank Slaski S.A. / EUR 1 3 - -
N X 1T 656|

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

01.01.2017 01.01.2016
30.06.2017 31.12.2016
waluta w walucie w PLN wwalucie  wPLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodk6ow PLN 1965 1965 1050
pienigznych: EUR 5 21 7 )
1986
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1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTA 5
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEJ
a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartoéci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;j
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku warto$ci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wigksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu.
Na dzien 30.06.2017 r. i 31.12.2016 1. Subfundusz nie posiadat skiadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.
b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeplywéw srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajgce ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem.
W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze byé zwigzane bezposrednio z instrumentami dluznymi wchodzacymi w jego sklad, jak i posrednio z
instrumentami dfuznymi wehodzacymi w sklad portfeli funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania maj geych siedzibg za granica.
Na dzieri 30.06.2017 1. i 31.12.2016 1. Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem.
2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi elementami ryzyka kredytowego s ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowe.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obcigzone sg umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z
ryzykiem kredytowym banku.
Na dzien 30.06.2017 r. i 31.12.2016 r. Subfundusz posiadat tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sg na lokatach overnight. Lokaty te zaktadane sa na okres 1 dnia roboczego lub
na okres obejmujgcy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one:
Procentowy udzial w aktywach ogotem
30.06.2017 31.12.2016
6,93% 3,83%
3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut
obecych. W Subfunduszu wystepuje $redni poziom ryzyka walutowego wynikajacy z tego, ze subfundusz NN (L) Asia Income stosuje mechanizm
czgsciowego zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do dolara amerykanskiego.
Procentowy udzial w aktywach ogélem
30.06.2017 31.12.2016
$rodki pienigzne w walutach obcych: 0,01% 0,00%

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Subfundusz nie zawart tego typu transakcji.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek.

NOTA 9
WALUTY I ROZNICE KURSOWE
[. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJ BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly si¢ srodki pienigzne w watutach obcych:
30.06.2017 31.12.2016
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
1 EUR 3 PLN - EUR - PLN
Pozostale pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sa wylacznie w ztotych polskich.
2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU
Nie wystapily.
3. SREDNI KUR»> WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2017)
EUR (euro) - 4,2265

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zt)

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
Grupy lokat 30.06.2017  31.12.2016 30.06.2016

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg - 81 -924 -882
Razem 81 -924 -882
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2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zh)

01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
Grupy lokat 30.06.2017  31.12.2016 30.06.2016

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg 3944 776 563
Razem 3944 " 776 - 563

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

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

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wiasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytutu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzane z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, optat za rozliczenie
transakeji oraz optat za transfer papieréw wartosciowych, kosztéw zwiazanych z zawieraniem uméw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizji bankowych
zwigzanych z przekazywaniem srodkéw pienigznych i obstuga rachunkéw bankowych, podatkéw i innych obciazen nalozonych przez wilasciwe organy
panstwowe w zwigzku z dziatalnoscia Subfunduszu, ktére pokrywane sg bezposrednio z aktywow Subfunduszu i nie podlegaja limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNE])

Towarzystwo z tytulu administragji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie state réwne kwocie naliczonej od
wartosci aktywow netto Subfunduszu przypadajgcych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia
Wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna wynagrodzenie

wysokos¢ wynagrodzenia faktycznie pobrane

(W %) (W %)

kategoria A 2,50 2,50
kategoria P 2,50 -
kategoria S 2,50 -

kategoria F 2,50 0,80
kategoria I 2,50 -
kategoria K 2,50 -

kategoria E 1,20 1,20

kategoria T 1,10 1,10

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30.06.2017 31122016  3112.2015 31122014
Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.z}) 36 683 16 849 19 439 46 289
Wartos¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w z1)
- jednostki uczestnictwa kategorii A 12539 106,33 105,47 115,14
- jednostki uczestnictwa kategorii E 130,08 109,59 107,30 -
- jednostki uczestnictwa kategorii F 130,99 110,15 107,41 115,28
- jednostki uczestnictwa kategorii T 135,26 113,90 111,40 119,93

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1))

2)

3)

4)

5)

6)

7

8)

Informacje o znaczgcych zdarzenjach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres
sprawozdawczy.
Nie zaszty.

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

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

Pozostale informacje, o ktérych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi

funduszami inwestycyjnymi
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktore inwestowat Fundusz:

Fundusz Oplata za zar'zqdzamc
(% w skali roku)
NN (L) Asia Income 0,60

Zgodnie z warunkami powolania i realizacji obowigzkéw przez NN Investment Partners Luxembourg S.A. na 1zecz NN (L) otwarty fundusz inwestycyjny o
zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wyptaca NN Investment Partners Luxembourg S.A. roczng oplatg za zarzadzanie obliczang od $redniego stanu
aktywow netto subfunduszu NN (L) Asia Income w wysokosci 0,60% w przypadku tytuldw uczestnictwa Klasy 1.

Fundusz zawart z NN Investment Partners Luxembourg umowg, na podstawie ktérej wigksza cz¢s¢ wynagrodzenia za zarzadzanie jest zwracana do aktywéw
Funduszu w postaci premii inwestycyjnej.

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

Pozostale informacje.

Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie jednostek uczestnictwa Subfunduszu jezeli warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu przekroczy 242.000.000 zotych.

Warszawa, 30 sierpnia 2017 .
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ING.

Katowice, 30 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow

z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy

inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Nowej Azji

(L) (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywow, w tym

w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw

warto$ciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia2017r. do 30 czerwea 2017r.,

sporzadzonego 30 sierpnia 2017 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

Manager Wydziatu Produktow
Departament Produktow i Ushug
Bankgwosci JTransakeyjnej

Magdalena Stefaniak

ING BANK SLASKI Spolka Akcyina
Centrum Wsparciz Klientow Statepicznyel
ul Pulawshka 2. 02-506 Warszawa

74

g@rz Lisowskj

NIP 634-013-34-75
KRS 5459
Sad Rejonowy w Katowicach

Kapital cakladowy - 130 100 000.00 21
Kaputal wplacony - 130 100 000.00 21
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

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

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego pétrocznego sprawozdania jednostkowego NN Spétek -
Dywidendowych Rynkéw Wschodzgcych (L) subfunduszu wydzielonego w NN Specjalistycznym

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12 (,,Subfundusz™), na

ktore sklada sig: zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzied 30 czerwca 2017 roku,

rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesigcy

konczacy sig tego dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa (,,pétroczne sprawozdanie

jednostkowe™).

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny
za sporzgdzenie i rzetelng prezentacje powyzszego pélrocznego sprawozdania jednostkowego,
sporzgdzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pozniejszymi zmianami) oraz wydanymi na
Jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego pétrocznego sprawozdania jednostkowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakves przeglgdu

Przeglad przeprowadzili$my stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjgtego uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
pdtrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w
szczegolnosci od 0so6b odpowiedzialnych za finanse i ksiegowosé¢ Subfunduszu oraz zastosowanie

" procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rozni sig od zakresu
badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz Miedzynarodowymi-
Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie
istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwiazku z
powyzszym nie wyrazamy -opinii z badania o zalagczonym pétrocznym sprawozdaniu
jednostkowym.
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Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalaloby sadzi¢, iz zalaczone
pélroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majatkowej i finansowej NN Spotek Dywidendowych Rynkow Wschodzacych (L) subfunduszu
wydzielonego w NN Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien
30 czerwca 2017 roku oraz jego finansowych wynikow dziatalnosci za okres szesciu miesiecy
koniczacy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujgcymi na terytorium
Rzeczypospolite] Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowos$ci oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa.

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Akt 7, 4

Michat Witecki
Kluczowy biegly rewident mandytariusz, Pelnomocnik
Nr ewidencyjny 12316

30 sierpnia 2017 r.






NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z péznigjszymi zmianami)
Zarzgd NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu Spétek
Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L), na ktore sklada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dziett 30 czerwca 2017 r. o wartosci 109.830 tys. ztotych;

3) bilans sporzadzony na dzieri 30 czerwca 2017 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 112.312 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 3.704 tys.
zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujgce zwigkszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwote 42,050 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzgdu

Wiceprezes Zarzqdu

s
%ﬁ{%’é;&e{w D
Dariusz Korona
Czlonek Zarzgdu

IO -

Robert Bohynik
Czionek Zarzqdu

QOO

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu KsiggowoSci Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 30 sierpnia 2017 r.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L)

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU SPOLEK DYWIDENDOWYCH RYNKOW
WSCHODZACYCH (L)

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skroconym brzmieniu: NN SFIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dziatat pod nazwg ING SFIO

Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dzialajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi Subfunduszami
NN SFIO posiada osobowos¢ prawng. NN Subfundusz Spotek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) utworzony w
ramach Funduszu nie posiada osobowosci prawnej.

Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/V1/U/9-7-1/MG
Okeres na jaki zostat utworzony: ~ Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) jest jednym z czternastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach
Funduszu (nazwa/skrot nazwy):
1. NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Globalny Spotek Dywidendowych
. NN Subfundusz Spdtek Dywidendowych USA (L) / NN (L) Spotek Dywidendowych USA
. NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych
. NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonia
. NN Subfundusz Nowej Azji (L) / NN (L) Nowej Azji
- NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) / NN (L) Spélek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych,
""Subfundusz"
. NN Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L) / NN (L) Ameryki Lacinskiej
. NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) / NN (L) Globalny Diugu Korporacyjnego
. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji
10. NN Subfundusz Depozytowy (L) / NN (L) Depozytowy
11. NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna)
12. NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji
13. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji
14. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR, dalej razem "Subfundusze"
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O 0o -

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualna polityke inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowa¢ rézne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywdédw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging
Markets High Dividend (dzialajacy uprzednio pod nazwg ING (L) Invest Emerging Markets High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowaé aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlnosci w
krétkoterminowe papiery warto§ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP.

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartoéciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczegdlnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP ~ od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging Markets High Dividend wyodr¢bnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV) — od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Emerging Markets High Dividend zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywow) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych
papieréw wartosciowych (warrantéw na zbywalne papiery warto§ciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywow netto subfunduszu — oraz obligacji
zamiennych) lub w instrumenty nalezace do obu tych kategorii, emitowanych przez spolki zalozone, notowane na gieldzie papier6w wartosciowych Iub stanowigce
przedmiot obrotu na dowolnym rynku wschodzacym lub w kraju rozwijajacym si¢ w Ameryce Lacinskiej (wraz z Karaibami), w Azji (bez Japonii), w Europie
Wschodniej, na Bliskim Wschodzie i w Afryce, oraz oferujgcych atrakcyjna stopg zwrotu z dywidendy.

Subfindusz nie okreslit wzorca shuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

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 X1I Wydzial Gospodarczy KRS

Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapitat zaktadowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotka akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujgcym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedziba w Hadze w Holandii (wczesnigj ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitatu akcyjnego
Towarzystwa nalezato do spotki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktérej 100% akcji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. oraz odno$nie rachunku wyniku z operacji obegjmuja dane pétroczne za
okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 .

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 r.
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Zalozenie kontynuowania dzialalnoéci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2017 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnoéei Funduszu oraz
Subfunduszu.

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okrelenie cech je réznicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutordw.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia 200 z w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- optlatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartoci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, bezpo$rednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa. ‘
- minimalna wysokos¢ wptat tytulem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego
nabycia
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- optate umorzeniowa w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie TF] — max. 2,5% wartosci aktywoOw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, ktére przewiduja zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora, zawarcia przez Uczestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego i czasu trwania programu. Jednostki uczestnictwa kategorii S sg zbywane bezposrednio przez
Fundusz oraz za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okre$la umowa dodatkowa. .
- minimalna wysokos¢ wptat tytulem nabycia wynosi 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- optate za konwersj¢ / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartos$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane w ramach programow inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okresla umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjnego (PPI) [ub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE). Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia,
odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okre$laja odpowiednio umowy IKE i umowy 1IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- opfate¢ za konwersj¢ / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 1,2% warto$ci aktywow netto w ska