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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu Prospekt Informacyjny
Nationale-Nederlanden Otwartego Funduszu
Emerytalnego (,Fundusz”) za 2018 rok. Zawiera on
informacje o wynikach inwestycyjnych, sprawozdanie
finansowe, aktualny Statut oraz deklaracje zasad polityki
inwestycyjnej i celu inwestycyjnego Funduszu.

Wyniki dotychczasowej dziatalnosci inwestycyjnej
Funduszu

Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny
rozpoczgt dziatalno$¢ inwestycyjng 20 maja 1999 roku.
W tym dniu Zaktad Ubezpieczen Spotecznych przekazat
pierwsze sktadki, a wartos¢ jednostki rozrachunkowej
zostata ustalona zgodnie z przepisami prawa na 10 zt.

W dniu 31 grudnia 2018 roku wartos¢ bilansowa jednostki
rozrachunkowej wyniosta 44.19 zt.

Warto$¢ jednostki rozrachunkowej w dniu bilansowym
poprzedzajgcym wycene o 3 lata, tj. w dniu 31 grudnia 2015 .
wyniosta 37.44 zt, co oznacza stope zwrotu za ostatnie trzy
lata (31.12.2015 - 31.12.2018) w wysokosci 18.03%.

Wartos$¢ jednostki rozrachunkowej w dniu bilansowym
poprzedzajgcym wycene o 5 lat, tj. w dniu

31 grudnia 2013 r. wyniosta 39.65 zt, co oznacza stope
zwrotu za ostatnie piec lat (31.12.2013 - 31.12.2018)

w wysokosci 11.45%.

Wartos$¢ jednostki rozrachunkowej w dniu bilansowym

poprzedzajgcym wycene o 10 lat, tj. w dniu

31 grudnia 2008 r. wyniosta 25.80 zt, co oznacza stope
zwrotu za ostatnie dziesiec lat (31.12.2008 - 31.12.2018)
w wysokosci 71.28%.

Z ostatniego oficjalnego rankingu opublikowanego przez
Komisje Nadzoru Finansowego w 2018 roku, dotyczgcego
stép zwrotu w okresie 36 miesiecy, wynika, ze srednia
wazona stopa zwrotu wszystkich otwartych funduszy
emerytalnych za okres od 30.09.2015 do 28.09.2018
wyniosta 18.826%. W tym okresie Fundusz osiggngt stope
zwrotu w wysokosci 18.564%.

Stopien realizacji ustawowych celéw dziatalnosci
Funduszu

Rok 2018 na swiatowych rynkach kapitatowych rozpoczgt
sie w bardzo optymistycznych nastrojach, jednak uptyngt
pod znakiem obnizania oczekiwan uczestnikdw rynku co
do wzrostu gospodarczego oraz wynikow spotek.

Wskazniki wyprzedzajgce w najwazniejszych swiatowych
gospodarkach konsekwentnie sygnalizowaty pogarszanie
koniunktury gospodarczej. W koincéwce roku dominowacé
zaczgt wrecz poglgd o nieuchronnie zblizajgcym

sie gtebokim spowolnieniu gospodarczym na catym
Swiecie, co mogto wigzaé sie z obserwowanym krachem
na amerykanskim rynku akcji oraz z niepokojgcym
wyptaszczeniem krzywej dochodowosci w USA

(inaczej moéwigc z obnizeniem rentownosci obligacii
dtugoterminowych do poziomu rentownosci obligacji
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krétkoterminowych, co moze by¢ interpretowane jako
sygnat nadchodzqcej recesji).

W obliczu pogarszajgcych sie nastrojow swiatowe

rynki akcji znalazty sie w trendzie spadkowym.
Zapanowato przekonanie o nieuchronnosci nadejscia
rynku niedzwiedzia. Pozostate klasy aktywow takze
charakteryzowato zachowanie, ktére mozna okresli¢ jako
zwigzane z oczekiwaniami na pogorszenie tempa wzrostu
gospodarczego lub wrecz recesje. Obserwowali$my spadki
rentownosci obligaciji oraz spadki cen surowcéw. Zrédtem
negatywnych nastrojéw na rynkach kapitatowych byty
przede wszystkim:

e zwrot USA w kierunku protekcjonistycznej polityki
gospodarczej, a w szczegolnosci tzw. wojna handlowa
na linii USA-Chiny,

e wspomniana spadkowa tendencja wskaznikow
wyprzedzajgcych,

* wycofywanie sie gtéwnych bankéw centralnych
z luzowania ilosciowego, jastrzebia retoryka FED wraz
z przejSciem do fazy podwyzek stdp procentowych,

« sam fakt dtugiego (bardzo zaawansowanego) cyklu
ekspansji gospodarczej na tle statystyk historycznych.

Co ciekawe, rynek amerykanski bardzo dtugo opierat sie
tendencjom obserwowanym na catym $wiecie. Byto to
zwigzane ze wzmachnianiem sig dolara (konsekwencja
podwyzek stop procentowych), wysokq dynamikq zyskéw
spotek (dzieki obnizeniu podatkéw) oraz wgskg ale
znaczgcg grupg spotek technologicznych (tzw. FANG),
ktora osiggata kolejne szczyty niezaleznie od negatywnych
zjawisk w koniunkturze gospodarczej.

Ostatecznie wszystkie najwazniejsze indeksy Swiatowe
odnotowaty ujemne stopy zwrotu. W Stanach
Zjednoczonych indeks szerokiego rynku S&P500 spadt
07,0%, a indeks gietdy technologicznej Nasdag obnizyt sie
0 4,6%. W Europie indeks najwiekszych spoétek

DJ Euro Stoxx przecenit sie 0 15,3%. Przecena okazata

sie szczegolnie dotkliwa dla rynku niemieckiego. DAX
znizkowat o 18,3%. Kapitat odptywat takze z rynkow
wschodzgcych. Indeks mierzgcy koniunkture na gietdach
gospodarek rozwijajgcych sie (MSCI EM) spadt 0 16,9%.

Zachowanie polskiego rynku akcji byto zblizone do
tendencji obserwowanych na rynkach wschodzgcych

lub na rynkach europejskich. Gtéwny indeks gietdowy

WIG spadt w 2018 roku 0 9,5%, stopa zwrotu indeksu
najwiekszych spotek WIG20 wyniosta minus 7,5%. Niestety
w segmencie matych i $rednich spétek na GPW mieliSmy
do czynienia z gtebokqg przeceng. Natozyto sie tutaj kilka
czynnikéw, zaréwno o charakterze fundamentalnym

(np. pogorszenie koniunktury na rynkach eksportowych,
wzrost kosztow pracy) jak i technicznym (wysokie
umorzenia funduszy inwestujgcych w akcje). Indeks spétek
Srednich mWIG40 spadt 0 19,3%, a indeks najmniejszych
spotek sWIG80 obnizyt sie az 0 27,6%.

Tendencje na rynkach globalnych oraz problemy

w sektorze matych i srednich spoétek okazaty sie
niestety silniejsze od bardzo dobrych wynikéw
makroekonomicznych polskiej gospodarki. W 2018 roku



Produkt Krajowy Brutto wzrést o 5,1%. Motorem wzrostu
byta solidna konsumpcja oraz ozywienie inwestycji.

Na koniec 2018 roku w sktad portfela Funduszu
wchodzity nastepujgce kategorie lokat: akcje, obligacje
komunalne, obligacje BGK, obligacje korporacyjne (w tym
emitowane przez banki), obligacje Europejskiego Banku
Inwestycyjnego, kwity depozytowe, listy zastawne,
depozyty bankowe.

W aktywach Funduszu akcje stanowity 86.55%, w tym
akcje spotek notowanych na rynku regulowanym

w panstwach innych niz RP 5.21%, obligacje BGK 2.19%,
obligacje jednostek samorzgdu terytorialnego 0.37%,
obligacje Europejskiego Banku Inwestycyjnego 3.23%,
obligacje korporacyjne 2.49%, kwity depozytowe 0.13%,
zas listy zastawne 1.36%. Pozostate lokaty stanowity
depozyty bankowe 3.40%.

Planowane krotko- i diugoterminowe kierunkéw
rozwoju dziatalnosci lokacyjnej Funduszu

Najwiekszy wptyw na stope zwrotu Funduszu, ze wzgledu
na strukture jego aktywow, ma zachowanie sie rynku akcji.
Pierwszy kwartat 2019 roku przyniést zaskakujgco mocne
odbicie na rynkach swiatowych. Byto to szczegdlnie
widoczne na rynku amerykanskim, gdzie S&P500 zblizyt
sie ponownie do historycznych szczytéw. Rowniez w na
gietdzie warszawskiej miato miejsce dynamiczne odbicie
indeksow, w szczegolnosci sSWIG80 i mWIG40.

Wydaje sie, ze poprawe swiatowej koniunktury gietdowej
na poczgtku 2019 roku mozna wigzac z wyrazng

zmiang retoryki bankéw centralnych, ktore dostrzegty
koniecznos$¢ powrotu do luznej polityki monetarnej

w obliczu stabniecia wiodgcych gospodarek. Pojawity

sie takze nadzieje na dalsze przedtuzenie rekordowo
dtugiego cyklu gospodarczego na Swiecie dzieki stymulacji
fiskalnej w Chinach lub na szybkie i pomysine zakonczenie
sporu handlowego pomiedzy Chinami wtasnie a Stanami
Zjednoczonymi.

Jestesmy jednak ostrozni w ocenie dalszych perspektyw
dla rynku w dalszej czesci roku. Nasze obawy budzi
wyrazne spowolnienie makroekonomiczne na $wiecie,

a w szczegolnosci w Europie, ktére z duzg dozq
prawdopodobienstwa przetozy sie na spowolnienie tempa
wzrostu gospodarczego w Polsce. W obliczu spowolnienia
banki centralne bedg zapewne odsuwaé w czasie

dalsze podwyzki stép procentowych, jednakze pdki co
kontynuowana jest polityka zmniejszania rekordowo
wysokich bilansow tych bankéw (odwracanie skutkow
polityki tzw. luzowania ilosciowego), co ogranicza ptynnosc
na $wiatowych rynkach kapitatowych.

Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny
bedzie kontynuowat polityke inwestycyjng ukierunkowang
na diugoterminowg maksymalizacje osigganej stopy
zwrotu przy jednoczesnej Scistej kontroli ryzyka
inwestycyjnego. Fundusz bedzie dqgzyt do odpowiedniego
doboru poziomu alokacji aktywéw w instrumenty akcyjne
oraz dtuzne, w szczegolnosci w zaleznosci od oczekiwan
co do koniunktury na rynku akcji. Wybierajgc inwestycje

do portfela akcji, Fundusz bedzie kierowat sie
oczekiwaniami co do perspektyw rozwoju poszczegolnych
sektorow i spétek. Poza akcjami Fundusz bedzie lokowat
swoje aktywa gtéwnie w papiery dtuzne emitowane przez
spotki (finansowe i niefinansowe), kierujgc sie oczekiwang
relacjg potencjalnego zysku do ryzyka, obejmujgcego
miedzy innymi ryzyko kredytowe emitenta, jak réwniez
ryzyko zmiany spreadu kredytowego w wyniku zmian
rynkowych.

Pewien wptyw na krotkoterminowe i diugoterminowe
kierunki dziatalnosci Funduszu mogg mie¢ zmiany
legislacyjne dotyczgce dziatalnosci otwartych funduszy
emerytalnych, zapowiedziane przez przedstawicieli

Rzqdu na drugg potowe 2019 roku. Miatyby one polegaé
na transferze aktywoéw tych funduszy na prywatne
Indywidualne Konta Emerytalne, jednakze dtugoterminowy
charakter inwestycji zostatby zachowany.

Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjetg
politykg inwestycyjng Funduszu

Ryzyko zwiqzane z przyjetq strategiq inwestycyjnqg —

przyjeta strategia inwestycyjna Funduszu zwigzana jest

z wystepowaniem nastepujgcych rodzajow ryzyka:

1) ryzyko rynkowe — ryzyko zmian cen instrumentu
finansowego wynikajgcych ze zmian koniunktury na
danym rynku;

2) ryzyko kredytowe — ryzyko niewywigzania sie emitenta
z przyjetych zobowiqzan, w szczegdlnosci sptaty
odsetek lub rat kapitatowych;

3) ryzyko rozliczenia - ryzyko btednego lub opdznionego
rozliczenia transakcji albo nierozliczenia transakcji.
Nie mozna wykluczy¢ sytuacii, w ktoérej nierozliczenie,
a takze nieprawidtowe lub nieterminowe rozliczenie
transakcji przez jedng ze stron (tj. Fundusz lub
kontrahenta Funduszu) spowoduje utrate czesci
Aktywow Funduszu;

4) ryzyko ptynnosci - ryzyko niedostatecznej ptynnosci
na rynku, utrudniajgcej lub uniemozliwiajgcej
zawarcie przez Fundusz transakcji nabycia lub zbycia
okreslonych lokat w wielkosci wynikajgcej z realizacji
zaktadanej polityki inwestycyjnej, a takze utrudniajgcej
lub uniemozliwiajgcej dokonanie rzetelnej wyceny tego
instrumentu finansowego;

5) ryzyko walutowe - ryzyko zmian kursu ztotego
wzgledem walut obcych, w ktérych Fundusz
zawiera transakcje lub w ktérych denominowane
sq aktywa Funduszu. Ryzyko to przejawia sie
potencjalng mozliwoscig spadku rentownosci
inwestycji dokonywanych w instrumenty notowane
na zagranicznych rynkach papieréw wartosciowych
lub denominowanych w walutach obcych, w wyniku
aprecjacji waluty krajowej wzgledem waluty obcej;

6) ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow —
ryzyko bezpieczenstwa deponowania instrumentow
finansowych; przechowywaniem aktywéw zajmuje
sie depozytariusz, ktéry musi spetnia¢ odpowiednie
kryteria w zakresie bezpieczenstwa kapitatowego.

W szczegolnych przypadkach depozytariusz korzysta
z ustug innych podmiotéw (subdepozytariuszy)
zajmujgcych sie przechowywaniem papieréow
wartosciowych (np. niektore obligacje). Istnieje ryzyko,
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ze depozytariusz lub subdepozytariusz nie wywigzg
sie z cigzgcych na nich obowigzkéw zwigzanych
z przechowywaniem aktywow, w szczegdlnosci
majgcych wptyw na terminy rozliczenia zawartych
transakcji. Mimo przepiséw prawa chronigcych
Fundusz przed skutkami upadtosci depozytariusza,
nie mozna rowniez wykluczy¢ sytuaciji, w ktorej
postawienie depozytariusza lub subdepozytariusza
w stan likwidacji lub upadtosci bedzie wywieraé
negatywny skutek na wartos¢ aktywow Funduszu lub
doprowadzi do utraty czesci aktywédw Funduszu;

7) ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub
rynkéw — ryzyko zwigzane z mozliwosciq inwestycji
znacznej czesci aktywow Funduszu w jednym rodzaju
instrumentu finansowego lub na jednym rynku.
Przewazajgca czes¢ aktywoéw Funduszu lokowana jest
w akcje na rynku krajowym, co powoduje powstanie
ryzyka koncentracji rynkéw.

Ryzyko zwiqzane z przyjetq strategiq zarzqdzania

i szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi stosowanymi
w odniesieniu do inwestycji na okreslonym obszarze
geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze
gospodarczym

Z politykg inwestycyjng Funduszu wigze sie wysoki
poziom ryzyka wynikajgcy z inwestycji wiekszosci
srodkoéw Funduszu w akcje. Na poziom ryzyka ma wptyw
koncentracja inwestycji na rynku krajowym. Ponadto,
znaczna czes$¢ aktywdw Funduszu moze by¢ lokowana
w nieskarbowe instrumenty dtuzne. Istotny poziom
koncentracji w tym segmencie instrumentow dtuznych
wigze sie z mozliwosciqg poniesienia strat przez Fundusz
lub istotnego obnizenia stopy zwrotu w przypadku
cyklicznego pogorszenia sytuacji makroekonomicznej,
ktora ma duzy wptyw na sytuacije finansowq
przedsiebiorstw i ich wyptacalnosc.

Fundusz nie stosuje szczegdlnych strategii inwestycyjnych
w odniesieniu do inwestycji w okreslonej branzy lub
sektorze gospodarczym.

Ryzyka w odniesieniu do poszczegdlnych kategorii lokat

Najwieksza czes¢ aktywow Funduszu lokowana jest

w akcje polskich przedsiebiorstw. Z inwestycjami w akcje

oraz inne instrumenty udziatowe, takie jok prawa poboru

czy prawa do akcji, zwigzanych jest szereg ryzyk.

Wyrazajq sie one przede wszystkim w znaczqgcym wahaniu

cen akcji i innych instrumentéw o charakterze udziatowym

w poréwnaniu do innych, mniej ryzykownych kategorii

lokat (ryzyko rynkowe). Przyjeta przez Fundusz strategia

nastawiona na dtugi horyzont inwestowania powoduje,

ze krotkookresowe wahania cen sg mniej istotne.

W analizach poprzedzajgcych zakup akcji uwzgledniamy

miedzy innymi:

- ryzyko makroekonomiczne — atrakcyjnosé
inwestowania w akcje uzalezniona jest od stanu
koniunktury gospodarczej zaréwno w kraju,
jak i za granicg. Zatem inwestycje w akcje narazone
sq na szereg ryzyk zwigzanych z niebezpieczenstwem
zahamowania wzrostu gospodarczego, produkcji
przemystowej, popytu globalnego,
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jak réwniez zwigzanych z nimi zmian w poziomie
stop procentowych oraz innych wskaznikow
makroekonomicznych;

- ryzyko przedmiotu dziatalnosci i konkurenciji —
niektére przedsiebiorstwa mogq naleze¢ do branz
schytkowych, co moze negatywnie wptywac na ich
wycene rynkowq. Potencjalny wzrost konkurenciji
w branzy moze obnizy¢ wyniki finansowe firmy i cene
akcji;

- ryzyko finansowe emitenta — w zaleznosci od
wiarygodnosci kredytowej oraz pozycji finansowej
emitenta istnieje ryzyko niewyptacalnosci. Zmiana
pozycji finansowej emitenta na rynku lub ograniczenie
perspektyw jego rozwoju mogg mie¢ negatywny
wptyw na cene jego akcji;

- ryzyko ptynnosci — w przypadku niektérych waloréow
niewielka skala obrotéw na rynku uniemozliwia szybkg
reakcje inwestycyjng bez znaczgcego wptywu na cene
tych papierow;

- ryzyko zmian regulacji prawnych, w tym podatkowych
- czeste zmiany regulacji prawnych, a w szczegolnosci
dotyczqcych podatkéw, cet, dziatalnosci gospodarczej
oraz udzielanych koncesji, zezwolen, mogqg miec
istotny wptyw na sytuacje finansowg emitentéw,

a zatem ceny akcji.

Fundusz posiada takze akcje spotek zagranicznych. Z tymi
lokatami zwigzane sq ryzyka opisane w przypadku akcji
polskich przedsiebiorstw. Dodatkowo wystepuje ryzyko
zmiany kurséw walut. Ryzyko rynkowe zwigzane z akcjami
oraz ryzyko walutowe w niektorych okolicznosciach
czesciowo sie kompensujg, w zwigzku z czym
dywersyfikacja portfela Funduszu poprzez nabywanie akcji
spotek zagranicznych moze obnizaé ryzyko inwestycyjne
w poréwnaniu z sytuacjg, gdy caty portfel inwestowany
jest na krajowym rynku akgciji.

Fundusz nie moze inwestowaé aktywow w papiery dtuzne
emitowane przez podmioty takie jaok Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, a takze rzqdy i banki centrale
innych panstw. Fundusz moze jednak nabywaé papiery
dtuzne innych emitentéw, w szczegdlnosci papiery dtuzne
przedsiebiorstw, certyfikaty depozytowe bankéw, listy
zastawne (i ich zagraniczne odpowiedniki), obligacje
przychodowe (i ich zagraniczne odpowiedniki), a takze
papiery diuzne emitowane przez jednostki samorzgdu
terytorialnego oraz wtasciwe regionalne lub lokalne
wtadze innych panstw, przy uwzglednieniu ograniczen
wynikajgcych z Ustawy. W przypadku tego rodzaju lokat
podstawowym rodzajem ryzyka jest ryzyko kredytowe,
przejawiajgce sie mozliwoscig pogorszenia sity
finansowej emitenta, a w rezultacie obnizeniem ratingu

i spadkiem ceny obligacji. W skrajnym przypadku moze
nastgpic¢ bankructwo emitenta, to znaczy brak zdolnosci
uregulowania przez emitenta swoich zobowigzan. Ponadto
nieskarbowe papiery dtuzne mogg by¢ obcigzone ryzykiem
ptynnosci, polegajgcym na niemoznosci zbycia lokaty

bez znaczqcego wptywu na cene. Instrumenty diuzne
obarczone sq réwniez ryzykiem stopy procentowej (jej
wahania wptywajg na optacalnosé inwestycii).



Obligacje zamienne, w ktére moze lokowac¢ Fundusz,

sq instrumentem hybrydowym fgczqgcym zaréwno cechy
instrumentow dtuznych, jak i udziatowych. W zwigzku

z tym Fundusz, lokujgc w tego rodzaju instrumenty
finansowe, ponosi wszystkie rodzaje ryzyk wskazane
powyzej, charakterystyczne zaréwno dla akcji, jak

i instrumentow dtuznych. Catkowite ryzyko inwestycyjne
zwigzane z tymi lokatami jest jednak nizsze niz

w przypadku samych akcji.

Srodki ptynne Funduszu sq lokowane w bankach lub
dopuszczonych Ustawgq instytucjach kredytowych

w formie depozytéw. Przy depozytach bankowych
wystepuije ryzyko niewyptacalnosci banku,

w szczegolnosci utrata ptynnosci przez bank.

Ryzyko to jest ograniczane poprzez lokowanie aktywow
Funduszu w bankach i instytucjach kredytowych

o odpowiednim ratingu.

Inwestowanie przez Fundusz w kwity depozytowe
dotyczqce akcji spotek zwigzane jest z dodatkowymi
rodzajami ryzyka w poréwnaniu z bezposrednim zakupem
akcji. Ryzyka te obejmujg w szczegdlnosci ryzyko kraju
emitenta akcji, potencjalnie mniejszq ptynnos¢ kwitow
depozytowych na rynku regulowanym w poréwnaniu

z ptynnosciqg akcji, mozliwo$¢ opdznienia w przekazaniu
dywidendy z tytutu akcji spotki lub zmniejszenia jej
wysokosci w wyniku zastosowania niekorzystnych zasad
opodatkowania lub wystgpienia réznic kursowych,
mozliwos¢ opdznienia w publikacji informacji dotyczgcych
spotki, ryzyko ograniczenia praw gtosu z akcji
reprezentowanych przez kwity depozytowe, a takze ryzyko
uznania banku depozytowego za prawowitego wtasciciela
akcji skutkujgce utartqg akcji reprezentowanych przez
kwity depozytowe na skutek ich zajecia przez wierzycieli.
Powyzsze ryzyka mogg powodowacé, ze Fundusz poniesie
strate lub stopa zwrotu z nabytych kwitéw depozytowych
okaze sie istotnie nizsza w poréwnaniu ze stopq zwrotu

z tytutu zakupu akcji odpowiednich spétek.

Fundusz moze réwniez lokowaé aktywa w jednostkach
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub
specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych,
certyfikatach inwestycyjnych emitowanych przez fundusze
inwestycyjne zamkniete, a takze tytutach uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspoélnego inwestowania
typu otwartego lub typu zamknietego majgcych siedzibe
na terytorium panstw wskazanych w Ustawie. Fundusze
inwestycyjne i inne instytucje wspolnego inwestowania,
ktorych tytuty uczestnictwa moggq by¢ przedmiotem
lokat Funduszu, dokonujg lokat na rynkach finansowych,
z ktérymi zwigzane sq wszystkie ryzyka opisane powyzej.
W zwigzku z mozliwosciqg dokonywania przez Fundusz
lokat w tytuty uczestnictwa, ryzyka te sq réwniez
posrednio ponoszone przez Cztonkéw Funduszu. Btedy

w wycenie tytutéw uczestnictwa bedgcych przedmiotem
lokat Funduszu mogg wywiera¢ wptyw na wycene
jednostek rozrachunkowych Funduszu. Umarzanie tytutéw
uczestnictwa moze podlegac réznym ograniczeniom
majgcym wptyw na mozliwos$é zbycia tego rodzaju

lokat przez Fundusz. Zawieszenie oficjalnej wyceny,
wprowadzenie ograniczen lub wystgpienie opdznien

W umarzaniu tytutdéw uczestnictwa lub w przekazaniu

Funduszowi $rodkéw z tytutu tych umorzen moze
powodowa¢ straty dla Funduszu lub skutkowa¢ trudnoscig
w dokonaniu prawidtowej wyceny aktywow Funduszu.

Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego
z cztonkostwem w Funduszu

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji
w jednostki rozrachunkowe, z uwzglednieniem czynnikow
majqcych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego

z inwestycjg — Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu
inwestycyjnego wskazanego powyzej. Istnieje ryzyko, ze
Fundusz nie osiggnie zamierzonego celu, a tym samym
cztonek Funduszu nie osiggnie zaktadanej stopy zwrotu
z inwestycji w jednostki rozrachunkowe Funduszu,

w szczegolnosci z powodu zmaterializowania sie jednego
lub wiekszej ilosci ryzyk inwestycyjnych opisanych

w prospekcie informacyjnym Funduszu lub ryzyk
zwigzanych z cztonkostwem w Funduszu opisanych
ponizej.

Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umow —
specyfika zawieranych uméw o obstuge Funduszu

i jego cztonkoéw, w tym uméw z agentem transferowym,
powoduje mozliwos¢ nieprawidtowego wywigzywania

sie przez te podmioty z podjetych zobowigzan,

w szczegolnosci poprzez btedy w prowadzeniu rachunkéw
zawieranych z cztonkami Funduszu, btedy lub opdznienia
w przeliczaniu wptaconych sktadek cztonkéw Funduszu
oraz rozpatrywaniu dyspozycji i innych dokumentow
cztonkéw Funduszu.

Ryzyko zwigzane ze szczegolnymi warunkami zawartych
przez Fundusz transakcji — niektore zawierane przez
Fundusz transakcje mogq powodowaé dodatkowy wzrost
ryzyka, co w szczegolnosci dotyczy transakcji, ktérych
rozliczenie nie jest prowadzone za posrednictwem izby
rozrachunkowej.

Ryzyko wystqgpienia szczegdlnych okolicznosci,

na wystgpienie ktorych czfonek Funduszu nie ma

wplywu lub ma ograniczony wpfyw — nastepujgce
zdarzenia zwigzane z dziatalnoscig Funduszu mogg

mie¢ negatywny wptyw na indywidualng stope zwrotu

z inwestycji w jednostki rozrachunkowe uzyskang

przez cztonka Funduszu: otwarcie likwidacji Funduszu,
przejecie zarzqgdzania Funduszem przez inne powszechne
towarzystwo emerytalne, zmiana depozytariusza lub
podmiotu obstugujgcego Fundusz, potqczenie Funduszu
z innym funduszem, a takze zmiana polityki inwestycyjnej
Funduszu.

Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta — Fundusz nie udziela
gwarancji na rzecz innych podmiotéw. Istnieje jednak
ryzyko, ze podmiot, ktéry udzielit gwarancji w odniesieniu
do nabytych przez Fundusz instrumentow finansowych,
nie wywigze sie ze swoich zobowigzan, co bedzie sie
wigzato z mozliwoscig poniesienia straty przez Fundusz.

Ryzyko inflacji — wzrost inflacji moze spowodowac¢ spadek
realnej stopy zwrotu z posiadanych w portfelu Funduszu
instrumentow dtuznych, jak réwniez spadek wartosci

tych inwestycji. W przypadku wzrostu inflacji trudniej
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bedzie cztonkowi Funduszu ochronié realng wartosc
zgromadzonego kapitatu.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczqcymi
Funduszu, w szczegdlnosci w zakresie prawa
podatkowego — jednym z najwazniejszych czynnikow
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej jest otoczenie
prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych
(w szczegoblnosci w systemie emerytalnym, podatkowym,
w systemie obrotu papierami warto$ciowymi) mogg
negatywnie wptywaé na rentownos$¢ instrumentow
finansowych, mozliwos¢ realizacji przez Fundusz celu
inwestycyjnego lub stope zwrotu osiggnietg przez
cztonka Funduszu. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany
w systemie prawnym mogg mie¢ charakter nagtego

i Znaczgcego pogorszenia parametrow gospodarczych,
przyczyniajgc sie do gwattowanych ruchéw cen na rynku.
Ponadto istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-
-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, powodujgcych
zwiekszenie kosztow pokrywanych z aktywéw Funduszu,
w tym w wyniku zwiekszenia kosztéw prowadzenia
dziatalnosci zwigzanej z obstugg Funduszu. Zmiany
przepiséw prawa lub ich interpretacji mogq istotnie
ograniczac zasady i zakres inwestycji dopuszczalnych

w otwartych funduszach emerytalnych, a takze warunki
zawierania przez Fundusz umow, ktérych przedmiotem sq
okreslone instrumenty finansowe.

Z wyrazami szacunku,

Wymieniono jedynie najistotniejsze obszary kontroli
ryzyka zwigzanego z przyjetq politykq inwestycyjng.
Gtowng metodqg zmniejszania ogdlnego ryzyka

portfela pozostaje zréznicowanie dokonywanych lokat.
Odpowiednie standardy i procedury podejmowania decyzji
inwestycyjnych oraz kontroli ryzyka stosowane przez
Nationale-Nederlanden OFE zapewniajq profesjonalne
zarzgdzanie powierzonymi nam srodkami finansowymi.

Mamy nadzieje, ze powyzsze informacje sqg wyczerpujgcym
podsumowaniem minionego roku, a przyjeta strategia
inwestycyjna i osiggane wyniki potwierdzajg stusznosé
dokonanego przez Painstwa wyboru.

Wiecej informacji na temat naszego Funduszu znajdq
Panstwo na stronie internetowej: www.nn.pl/ofe oraz pod
numerem telefonu: 80120 30 40.

Zapraszamy takze do skorzystania z aplikacji internetowej
n-serwis Nationale-Nederlanden, ktéra umozliwia staty
dostep do rachunku Nationale-Nederlanden OFE. Dzigki
niej mozna m.in. sprawdzi¢ aktualne saldo i historie
rachunku OFE, wypetni¢ i wydrukowaé wniosek o zmiane
danych osobowych, a takze zaktualizowac¢ adres
korespondencyjny oraz zmieni¢ dane oséb uposazonych.

Qoo Sy

Grzegorz Chtopek
Prezes Zarzgdu
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do rocznego sprawozdania

1.1. Podstawowe informacje o Nationale-Nederlanden
Otwartym Funduszu Emerytalnym oraz
Nationale-Nederlanden Powszechnym
Towarzystwie Emerytalnym S.A.

Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny
(Fundusz) zarzqdzany jest przez Nationale-Nederlanden
Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spétka Akcyjna
(Towarzystwo) z siedzibg w Warszawie przy ul. Topiel 12.
Towarzystwo wpisane jest do Rejestru Przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS 0000042153.

Towarzystwo reprezentowane jest przez Zarzqd

w nastepujgcym sktadzie: Grzegorz Chtopek Prezes
Zarzgdu, Szymon Oz6g Wiceprezes Zarzgdu, Grzegorz
Letocha Cztonek Zarzgdu.

Fundusz zostat utworzony w 1999 roku na podstawie
zezwolenia Urzedu Nadzoru nad Funduszami
Emerytalnymi, obecnie Komisja Nadzoru Finansowego
(KNF) i zostat wpisany do rejestru funduszy emerytalnych
prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie 23
kwietnia 1999 r pod numerem RFe 4.

Fundusz dziata na podstawie Ustawy z dnia 28 sierpnia
1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych, t.j. Dz.U.2018.1906 z p6zn.zm. (zwana
dalej ustawq o funduszach emerytalnych) oraz Statutu
Funduszu (www.nn.pl/emerytura/ofe).

1.2. Cel inwestycyjny oraz stosowane ograniczenia
inwestycyjne

Przedmiotem dziatalnos$ci Funduszu jest gromadzenie
srodkéw pienieznych iich lokowanie z przeznaczeniem
na wyptate cztonkom Funduszu po osiggnieciu przez nich
wieku emerytalnego

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci
aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Polityka inwestycyjna Funduszu ukierunkowana jest na
dtugoterminowq maksymalizacje osigganej stopy zwrotu
przy jednoczesnej Scistej kontroli ryzyka inwestycyjnego.

Dziatalno$¢ inwestycyjng funduszu jest zgodna z art.141
ustawy o funduszach emerytalnych oraz Rozporzgdzeniem
Rady Ministréw z dnia 28 stycznia 2014 r. w sprawie
dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia
dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze emerytalne,
Dz.U.2014.139.

Stosowane ograniczenia inwestycyjne funduszu sg zgodne
z art. 142 i art. 144 ustawy o funduszach emerytalnych

oraz Rozporzgdzeniem Rady Ministréw z dnia 17 stycznia
2014 roku w sprawie okreslenia maksymalnej czesci
aktywow otwartego funduszu emerytalnego joka moze
zostac¢ ulokowana w poszczegolnych kategoriach lokat,
Dz.U.2014.116.

1.3. Sprawozdanie finansowe

Niniejsze roczne sprawozdanie finansowe Funduszu
sporzgdzone zostato za okres od 1 stycznia 2018 .

do 31 grudnia 2018 r., zgodnie z przepisami ustawy

o rachunkowosci z 29 wrzes$nia 1994 r. t.j. Dz.U.2019.351
(ustawa o rachunkowosci), Rozporzgdzeniem Ministra
Finanséw z 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych
zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych, t.|.
Dz.U.2015.1675 (rozporzqdzenie w sprawie szczegodlnych
zasad rachunkowosci), Rozporzgdzeniem Rady Ministréw
z 9 marca 2004 r. w sprawie szczego6towych zasad
wyceny aktywow i zobowigzan funduszy emerytalnych,
Dz.U.2004.51.493 z p6zn.zm. (rozporzgdzenie w sprawie
wyceny).

1.4. Depozytariusz

Funkcje Depozytariusza dla Funduszu petni Bank
Handlowy w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie,
przy ul. Senatorskiej 16.

1.5. Agent Transferowy

Rejestr Cztonkéw Funduszu, w ramach ktérego
otwierane sg poszczegdlne rachunki, prowadzi
Nationale-Nederlanden Ustugi Finansowe S.A. z siedzibg
w Warszawie przy ul. Topiel 12.

1.6. Istotne zatozenia polityki rachunkowosci
Funduszu

Zasady rachunkowosci przyjete przez Fundusz oraz
metodologia wyceny aktywéw Funduszu sq zgodne

Z przepisami ustawy o rachunkowosci, rozporzgdzenia
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
emerytalnych oraz rozporzgdzenia w sprawie wyceny.

Aktywa i zobowigzania

Aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia sie a warto$é
aktywow netto wylicza sie na kazdy dziehn wyceny, wedtug
stanow i wartosci aktywow i zobowigzan na koniec tego

dnia.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustala sie pomniejszajgc
wartos$¢ aktywédw Funduszu o jego zobowigzania.

Cztonkowie Funduszu nie odpowiadajg za jego
zobowigzania.
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Sktadki wptacone do Funduszu, nabyte za nie lub
w zwigzku z nimi prawa i pozytki z tych praw stanowiq
jego aktywa.

Wycena aktywoéw i zobowigzan Funduszu nastepuje
wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady
ostroznej wyceny o ktorej mowa w §2 rozporzgdzenia
W sprawie wyceny.

Na dzien wyceny aktywa denominowane w walutach
obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po
przeliczeniu na walute polskg, wedtug Sredniego kursu
ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski na dzien
wyceny (www.nbp.pl).

Kapitaty Funduszu

Whptaty dokonywane na rzecz cztonkéw Funduszu (art.
95 ustawy o funduszach emerytalnych), na rachunek
rezerwowy (art. 181 ustawy o funduszach emerytalnych)
oraz na rachunek premiowy (art. 182a ustawy

o funduszach emerytalnych) sg ujmowane na dzien ich
otrzymania. Srodki otrzymane sq przeliczane na jednostki
rozrachunkowe w najblizszym dniu wyceny po otrzymaniu
wptaty na rachunek pieniezny wedtug wartosci jednostki
rozrachunkowej na dzien, w ktérym po raz pierwszy
mozliwe jest przyporzgdkowanie otrzymanych sktadek
poszczegdlnym cztonkom.

Srodki wptacone, ktérych nie mozna przyporzgdkowaé
konkretnym cztonkom Funduszu, sg ujmowane na
rachunku przeliczeniowym, jako $rodki do wyjasnienia.
Po wyjasnieniu, ktérego cztonka Funduszu dotyczg, sg
przeliczane na jednostki rozrachunkowe wedtug wartosci
jednostki rozrachunkowej ustalonej na dzien, w ktérym
zostaty przyporzgdkowane.

Do dnia otrzymania wptaty na rachunek premiowy srodki
nalezne od Towarzystwa ujmuje sie joko naleznosci od
Towarzystwa oraz wykazuje jako zobowigzanie z tytutu
nieprzeliczonych jednostek rozrachunkowych.

Portfel inwestycyjny

Nabycie lub zbycie sktadnikéw portfela inwestycyjnego
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
transakcji/umowy potwierdzajgcej jej dokonanie.

Nabyte sktadniki portfela inwestycyjnego ujmowane sg

w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki
portfela nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia
réwng zero.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, ich
warto$¢ nominalng oraz wartos$é naliczonych odsetek
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych tgcznie.

Papiery wartosciowe notowane na rynku wyceny sg
wyceniane w oparciu o kurs wyceny z dnia wyceny wg
rozporzgdzenia w sprawie wyceny. W przypadku braku
kursu wyceny z dnia wyceny papiery wartosciowe sg
wyceniane w oparciu o kurs wyceny z ostatniego dnia,
w ktérym zostat ustalony. Papiery wartosSciowe sqg
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wyceniane w oparciu o $srednig dzienng cene transakciji
wazong wolumenem obrotu.

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku
wyceny wyceniane sq wedtug kosztu amortyzowanego
lub w cenie nabycia wraz z doliczeniem odsetek naleznych
na dzien wyceny albo w oparciu o model wyceny, ktérego
zatozenia Fundusz zobowigzany jest przekaza¢ do KNF.

Papiery wartosciowe bedgce przedmiotem umowy
pozyczki stanowiq sktadnik portfela inwestycyjnego

Wierzytelnosci z tytutu depozytu, pozyczki lub kredytu
wycenia sie, wedtug sumy wartosci nominalnej i odsetek
naliczonych do dnia wyceny zgodnie z zasadg memoriatu
z godnie z art.6 ustawy o rachunkowosci.

Nalezne odsetki od lokat i rachunkéw nalicza sie
odpowiednio na kazdy dzien kalendarzowy, poczgwszy
od dnia nastepujgcego po dniu ujecia lokaty lub salda
w ksiegach rachunkowych.

Nalezne odsetki od zakupionych papieréw wartosciowych
ujmowane sg w ksiegach Funduszu w dniu rejestracji
dowodu zakupu do momentu rozliczenia w wartosci

z dnia rozliczenia. W przypadku sprzedazy papieréw
wartosciowych wraz z odsetkami naleznymi, z tytutu
posiadania tych waloréw nalezne odsetki ujmowane

sq w dniu rejestracji dowodu sprzedazy w wartosci
przypadajgcej na dzien rozliczenia.

Aktywa lokowane za granicq wycenia sie wg zasad
wyceny aktywow krajowych po przeliczeniu na walute
polskg wedtug sredniego kursu waluty obcej, w jakiej
aktywa te sg denominowane, ogtaszanego przez NBP
w dniu wyceny.

Zrealizowane roznice kursowe przy sprzedazy
sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje sie
odpowiednio w zrealizowanym zysku/ stracie z inwestycji.
Niezrealizowane roznice kursowe powstate w zwigzku

z wyceng sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje

sie odpowiednio w niezrealizowanym zysku/ stracie

Z inwestycji.

Zysk/ strate ze zbycia sktadnikéw portfela inwestycyjnego
wylicza sie, przypisujgc sprzedanym sktadnikom
najwyzszq warto$¢ w cenie nabycia lub najwyzszg wartosé
w cenie nabycia powiekszong o amortyzacje w przypadku
instrumentow wycenianych metodqg amortyzaciji liniowej.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku
regulowanym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na
dzien, w ktorym akcje te po raz pierwszy byty notowane
bez dywidendy, lecz nie wczesniej niz w dniu podijecia
stosownych uchwat przez Walne Zgromadzenie spotki.

Réznice kursowe powstate od innych niz portfel
inwestycyjny sktadnikéw aktywdw i zobowigzan wptywajg
odpowiednio na przychody operacyjne lub koszty
operacyjne.



Nalezne odsetki od sktadnikéw portfela inwestycyjnego
prezentowane sg w bilansie w pozyciji ,,Portfel
inwestycyjny”, poza odsetkami od depozytéw bankowych,
ktore sq prezentowane w pozycji ,,Naleznosci z tytutu
odsetek”.

Amortyzacje premii od dtuznych papieréw wartosciowych
ujmuje sie w portfelu inwestycyjnym poprzez zmniejszenie
ceny nabycia oraz zwiekszenie kosztéw amortyzacji
premii.

Odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych
ujmuje sie w portfelu inwestycyjnym poprzez zwiekszenie
wartosci nabycia oraz przychodéw z odpisu dyskonta.

W przypadku notowania papieréw wartosciowych
jednoczesnie na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej i za granicg (dual listing), ich
wycena jest dokonywana na podstawie notowan na
terytorium RP. W sytuacji gdy wolumen obrotu danego
instrumentu finansowego na rynku krajowym jest ponizej
10% wolumenu obrotu na najbardziej ptynnym rynku
zagranicznym zmieniany jest rynek wyceny z polskiego na
zagraniczny. Jezeli wolumen obrotu danego waloru spotki
na rynku krajowym wzro$nie do powyzej 20% wolumenu
obrotu na najbardziej ptynnym rynku zagranicznym
przywrécona zostaje wycena oparta o notowania na
terytorium RP.

Koszty i opodatkowanie

Koszty operacyjne Funduszu obejmujq ustalone

w Statucie Funduszu koszty zarzgdzania Funduszem
przez Towarzystwo (§19 Statutu Funduszu) oraz koszty
zwigzane z przechowywaniem aktywoéw Funduszu,
stanowigce réwnowartos¢ wynagrodzenia depozytariusza
(8§18 Statutu Funduszu).

Koszty z tytutu wynagrodzenia Towarzystwa, rachunku
premiowego i optat dla depozytariusza sg ujmowane jako
bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw i naliczane za
kazdy dzien kalendarzowy.

Koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu, ktére nie
moggq by¢ pokrywane z aktywoéw Funduszu, podlegaijq
refinansowaniu przez Towarzystwo.

Zgodnie z art. 137 ust 3 ustawy o funduszach emerytalnych
Fundusz moze pokrywac ze swoich aktywow, koszty
wynikajgce z ponoszonych danin publicznoprawnych
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami podatkowymi

w krajach, w ktérych emitenci spotek znajdujgecych

sie w portfelu Funduszu majq swoje siedziby, jezeli ich
ponoszenie jest zwigzane z prowadzong przez Fundusz
dziatalnosciq statutowq iz ktérych uiszczania Fundusz nie
jest zwolniony.

Zgodnie z Ustawq z dnia 26 lipca 1991r. o podatku
dochodowym od 0s6b fizycznych, t.j. Dz.U.2018.1509

z p6zn.zm. Fundusz odprowadza podatek od kwot
wyptaconych po $mierci cztonka otwartego funduszu
emerytalnego wskazanej przez niego osobie lub cztonkowi
jego najblizszej rodziny, w rozumieniu przepiséw ustawy

o funduszach emerytalnych.

Na podstawie Ustawy z 15 lutego 1992 r. o podatku
dochodowym od os6b prawnych, t.j. Dz.U.2018.1036

z pézn.zm. fundusze emerytalne sg zwolnione z podatku
dochodowego od 0séb prawnych.

Nienaleznie otrzymane sktadki z ZUS

Zgodnie z art. 100a ustawy o funduszach emerytalnych,
Fundusz zobowigzany jest do zwrotu do Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych nienaleznie otrzymanej
sktadki. Kwote nienaleznej sktadki ustala sie w wysokosci
przekazanej przez ZUS nominalnej wartosci sktadki wraz
z nominalng wartosciq odsetek za opdznienie. Fundusz
umarza jednostki rozrachunkowe uzyskane za nienaleznie
otrzymang sktadke. Zwracana kwota, powiekszona

0 nominalng wartos¢ optat pobranych przez Towarzystwo,
nie moze by¢ nizsza od nominalnej wartosci nienaleznie
otrzymanej sktadki, powiekszonej o odsetki okreslone

w przepisach o systemie ubezpieczen spotecznych

(t.j. Dz.U.2019.0.300). Uzupetnienie do nominatu finansuje
Towarzystwo. Zwrotu nienaleznie otrzymanej sktadki
dokonuije sie przez potrgcenie ze sktadek przekazywanych
przez ZUS do Funduszu.

1.7. Zmiany w stosowanych zasadach rachunkowosci
Brak zmian.

1.8. Zmiany w otoczeniu prawnym dotyczgcym
dziatalnosci NN OFE

Brak zmian.

1.9. Zdarzenia po dacie bilansowej

Brak zdarzen.

1.10. Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz
Sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy

zatozeniu kontynuaciji dziatalno$ci w okresie co najmniej
dwunastu miesiecy od daty bilansowej.

[



2. Bilans

BILANS (W PLN) 31.12.2017 31.12.2018
| Aktywa 44 639 300 067,78 39780 676 822,34
1 Portfel inwestycyjny 44 470 868 164,57 39668 389 798,04
2 Srodki pienigzne: 59 842 933,27 80192 990,69
a)  narachunkach biezgcych 25178,76 16 069 366,56
b)  narachunku przeliczeniowym 59 817 754,51 56 293 624,13
- na rachunku wptat 58 561616,60 55128 159,92
- na rachunku wyptat 125613791 1165 464,21
- do wyjasnienia 0,00 0,00
c) napozostatych rachunkach 0,00 7830 000,00
3 Naleznosci 108 588 969,94 32094 033,61
a)  ztytutu zbytych sktadnikdw portfela inwestycyjnego 98153 273,47 22829 910,13
b)  ztytutu dywidend 6 867 709,15 7122 342,67
c) ztytutu pozyczek 0,00 0,00
d) ztytutu odsetek 3567 987,32 2141780,81
e) odtowarzystwa 0,00 0,00
f)  ztytutu wptat na rachunek premiowy 0,00 0,00
g) pozostate naleznosci 0,00 0,00
4 Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00
Il Zobowigzania: 62 654 617,81 32688 169,96
1 Z tytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego 27 626 718,96 2503760,87
2 Z tytutu pozyczek i kredytow 0,00 0,00
3 Wobec cztonkéw 469,35 469,35
4 Wobec towarzystwa 16 908 699,88 16 971 826,11
5 Wobec depozytariusza 404 570,58 411 670,59
6 Z tytutu nieprzeliczonych jednostek na rachunku rezerwowym 0,00 0,00
7 Z tytutu nieprzeliczonych jednostek na rachunku premiowym 0,00 0,00
8 Pozostate zobowigzania 16 575 898,16 12 332 430,81
9 Rozliczenia miedzyokresowe 1138 260,88 468 012,23
Il Aktywa netto (I-11) 44 576 645 449,97 39747 988 652,38
IV Kapitat funduszu 7 896 255 398,23 7 215 191 925,45
V  Kapitat rezerwowy -33337 813,15 -33337 813,15
VI  Kapitat premiowy 4533 517,28 5055 129,39
VIl Zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy 36 709 194 347,61 32561079 410,69
1 Zakumulowany nierozdysponowany wynik z inwestycji 18 655 165 954,60 19 521912 591,21
2 Zakumulowany nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 4716 385 417,81 4542 070 018,66
3 Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 13 337 642 975,20 8497 096 800,82
4 Zakumulowane przychody z tytutu pokrycia szkody 0,00 0,00
VIl Kapitat i zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy, razem 44 576 645 449,97 39747 988 652,38

(IV+V+VI+VI)
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3. Rachunek zyskow i strat

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (W PLN)

01.01.2017-31.12.2017

01.01.2018-31.12.2018

| Przychody operacyjne 933 048 546,43 1077 470 795,31
1 Przychody portfela inwestycyjnego 925 498 710,20 1067 995 304,90
a) Dywidendy i udziaty w zyskach 752 584 258,49 922 580 095,81
b)  Odsetki, w tym 172 914 451,71 145 415 209,09

- odsetki od dtuznych papierow wartosciowych 122 513 762,92 118 154 957,02
- odsetki od depozytéw bankowych i bankowych papieréw wartosciowych 50 400 688,79 27 260 252,07
- pozostate 0,00 0,00
c)  Odpis dyskonta od dtuznych papieréw warto$ciowych nabytych ponizej 0,00 0,00
wartosci nominalnej
d)  Przychody z tytutu udzielonych pozyczek i kredytéw 0,00 0,00
e)  Przychody z tytutu udzielonych pozyczek w papierach wartosciowych 0,00 0,00
f) pozostate przychody portfela inwestycyjnego 0,00 0,00
2 Przychody ze srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych 483140,71 401376,74
3 Roéznice kursowe dodatnie powstate w zwigzku z wyceng praw 6959 373,45 8779155,47
majgtkowych wynikajgcych ze sktadnikdéw portfela inwestycyjnego,
a takze Srodkoéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan
denominowanych w walutach panstw bedgcych cztonkami UE lub
stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD
4 Pozostate przychody 107 322,07 294 958,20
I Koszty operacyjne 214 255 945,96 210 724 158,70
1 Koszty zarzqgdzania funduszem 180 284 772,81 176 250 321,64
2 Koszty zasilenia rachunku premiowego 25763 492,20 24 918 637,53
3 Koszty wynagrodzenia depozytariusza 4914 190,85 4957 083,67
4 Koszty portfela inwestycyjnego, w tym 0,00 0,00
a)  amortyzacja premii od dtuznych papieréw wartosciowych nabytych 0,00 0,00
powyzej wartosci nominalnej
b)  pozostate koszty inwestycyjne 0,00 0,00
5 Koszty zaciggnietych pozyczek i kredytow 0,00 0,00
6 Przychody z tytutu uzupetnienia aktywoéw funduszu srodkami -15 828 086,16 -13 241784,37
zgromadzonymi na rachunku premiowym
7 Roéznice kursowe ujemne powstate w zwigzku z wyceng praw 11757 504,46 9643 336,56
majgtkowych wynikajgcych ze sktadnikdw portfela inwestycyjnego,
a takze $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan
denominowanych w walutach panistw bedgcych cztonkami UE lub
stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD
8 Koszty danin publicznoprawnych 4 352 647,22 8180733,82
9 Pozostate koszty 3011424,58 15 829,85
[l Wynik z inwestycji (I-11) 718792 600,47 866 746 636,61
v Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 6 641638 826,25 -5 014 861573,53
1 Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 457 440 721,93 -174 315 399,15
2 Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestyciji 6184198 104,32 -4 840 546 174,38
\' Wynik z operacji (111+1V) 7 360 431426,72 -4148 114 936,92
Vi Przychody z tytutu pokrycia szkody 0,00 0,00
Vil Wynik finansowy (V + VI) 7 360 431426,72 -4148 114 936,92
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4. Zestawienie zmian w aktywach netto

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (W PLN)

01.01.2017-31.12.2017 01.01.2018-31.12.2018

A  Zmiana wartosci aktywow netto

| Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 37 556 208 274,86 44 576 645 449,97

Il Wynik finansowy w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 7 360 431426,72 -4148 114 936,92

1 Wynik z inwestycji 718 792 600,47 866 746 636,61

2 Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 457 440721,93 -174 315 399,15

3 Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 6184198 104,32 -4 840 546 174,38

4 Przychody z tytutu pokrycia szkody 0,00 0,00

Il Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym -339 994 251,61 -680 541860,67

1 Zwiekszenia kapitatu z tytutu wptat przeliczonych na jednostki rozrachunkowe 1116 743 562,54 1135 550 336,99

2 Zmniejszenia kapitatu z tytutu umorzenia jednostek rozrachunkowych 1456 737 814,15 1816 092 197,66

IV kgczna zmiana wartosci aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (l1+1l) 7 020 437 175,11 -4 828 656 797,59
Wartosc aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego (I+1V) 44 576 645 449,97 39747 988 652,38

B Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych

| Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych w okresie sprawozdawczym, w tym:

1 liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na poczgtek okresu 921132 003,5353 913 959 887,190
sprawozdawczego

2 liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na koniec okresu sprawozdawczego 913 959 887,190 899 415 340,9245

3 liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym na poczgtek okresu 0,0000 0,0000
sprawozdawczego

4 liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym na koniec okresu 0,0000 0,0000
sprawozdawczego

5 liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym na poczgtek okresu 91424,7291 93960,8634
sprawozdawczego

6 liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym na koniec okresu 93 960,8634 92 053,5337
sprawozdawczego

Il Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke rozrachunkowg

1 Wartos¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowg na poczgtek okresu 40,77 48,77
sprawozdawczego

2 Wartos¢ aktywodw netto na jednostke rozrachunkowq na koniec okresu 48,77 4419
sprawozdawczego

3 Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke rozrachunkowq w okresie  19,62% -9,39%
sprawozdawczym

4 Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowg w okresie 40,84 42,50
sprawozdawczym

5  Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke rozrachunkowq w okresie 49,48 5117
sprawozdawczym

6  Wartos¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowq na ostatni dzien wyceny 48,77 4419

w okresie sprawozdawczym
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5. Zestawienie zmian w kapitale wiasnym

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM (W PLN)

01.01.2017-31.12.2017 01.01.2018-31.12.2018

| Kapitaty razem funduszu na poczgtek okresu sprawozdawczego 37 556 208 274,86 44 576 645 449,97
1 Kapitat funduszu na poczgtek okresu sprawozdawczego 8237 246 400,88 7 896 255 398,23
11 Zmiany w kapitale funduszu -340 991 002,65 -681063 472,78
a) zwiekszenia z tytutu 1081344 228,31 1099 057 373,49
- wptat cztonkow 1073147 284,41 1091331 318,95
- otrzymanych wptat transferowych 8147 169,76 7717 260,56
- pokrycia szkody 0,00 0,00
- pozostate 4977414 8793,98
b) zmniejszenia z tytutu 1422 335 230,96 1780120 846,27
- wyptat transferowych 7 451508,18 5542 816,65
- wyptat osobom uprawnionym 39683 181,26 28 285 922,87
- wyptaty do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych z tytutu ustalenia prawa do 1288 391187,57 1698 943 134,96
okresowej emerytury kapitatowej oraz innych wyptat realizowanych na rzecz
Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych
- zwrotu btednie wptaconych sktadek 86 809 349,38 47 348 971,78
- pozostate 4,57 0,01
1.2 Kapitat funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 7 896 255 398,23 7 215191 925,45
2 Kapitat rezerwowy funduszu na poczgtek okresu sprawozdawczego -33337 813,15 -33337 813,15
21  Zmiany w kapitale rezerwowym 0,00 0,00
a) zwiekszenia z tytutu 9988 671,39 11380 819,65
- wptat towarzystwa 0,00 0,00
- przeniesienia srodkéw z rachunku premiowego 9988 671,39 11380 819,65
b) zmniejszenia z tytutu 9988 671,39 11380 819,65
- wyptat na rzecz towarzystwa 10 054 705,31 11187 635,83
- pozostate -66 033,92 193 183,82
2.2 Kapitat rezerwowy funduszu na koniec okresu sprawozdawczego -33337 813,15 -33337 813,15
3 Kapitat premiowy funduszu na poczqgtek okresu sprawozdawczego 3536 766,24 4533 517,28
3.1 Zmiany w kapitale premiowym 996 751,04 52161211
a) zwiekszenia z tytutu 25410 662,84 25112143,85
- wptat towarzystwa 25410 662,84 25112143,85
- pozostate 0,00 0,00
b) zmniejszenia z tytutu: 24 413 911,80 24590 531,74
- zasilenia rachunku rezerwowego 9988 671,39 11380 819,65
- zasilenia funduszu 15 828 086,16 13 241784,37
- pozostate -1402 845,75 -32072,28
3.2 Kapitat premiowy funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 4533 517,28 5055 129,39
4 Wynik finansowy 36 709 194 347,61 32561079 410,69
Il Kapitaty razem w dyspozycji funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 44 576 645 449,97 39 747 988 652,38
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6. Zestawienie portfela inwestycyjnego

Stan na 31 grudnia 2017 r. Stan na 31 grudnia 2018 r.
llos¢ Wartosé Wartos¢ Udziat llos¢ Wartos¢ Wartosé Udziat
|n strument fln ans OWy nabycia biezgca w aktywach nabycia biezqca w aktywach
(w szt.) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %) (wszt.) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)
(12) Depozyty w bankach krajowych w walucie polskiej
Bank Handlowy w Warszawie S.A. 1 527 82192 527 821,92 133
Santander Bank Polska S.A 1 50 000,00 50 000,00 0,13
Santander Bank Polska S.A. 1 50 000,00 50 000,00 0,13
Santander Bank Polska S.A. 1 100 000,00 100 000,00 0,25
Santander Bank Polska S.A. 1 100 000,00 100 000,00 0,25
Santander Bank Polska S.A. 1 100 000,00 100 000,00 0,25
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. 1 200 000,00 200 000,00 0,50
Bank Millennium S.A. 1 65 000,00 65 000,00 0,16
Bank Millennium S.A. 1 100 000,00 100 000,00 0,25
Bank Millennium S.A. 1 35000,00 35 000,00 0,09
Bank Handlowy w Warszawie S.A. LO1 1 272 313,07 272 313,07 0,61
Bank Millennium S.A. L02 1 75 000,00 75 000,00 0,17
Bank Millennium S.A. LO3 1 125000,00  125000,00 0,28
Bank Polska Kasa Opieki S.A L04 1 200000,00 20000000 045
Bank Zachodni WBK S.A. LO5 1 50 000,00 50 000,00 on
Bank Zachodni WBK S.A. LO6 1 100 000,00  100000,00 0,22
Bank Zachodni WBK S.A. LO7 1 100 000,00  100000,00 0,22
Bank Zachodni WBK S.A. L08 1 100 000,00 100 000,00 0,22
Bank Zachodni WBK S.A. L09 1 100 000,00 100 000,00 0,22
Bank Zachodni WBK S.A. L10 1 100 000,00 100 000,00 0,22
Bank Zachodni WBK S.A. L11 1 150 000,00 150 000,00 0,34
Bank Zachodni WBK S.A. L12 1 299000,00 299 000,00 0,67
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. L13 1 50 000,00 50 000,00 on
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. L14 1 75 000,00 75 000,00 0,17
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. L15 1 80 000,00 80 000,00 0,18
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. L16 1 80 000,00 80 000,00 0,18
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. L17 1 90 000,00 90 000,00 0,20
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. L18 1 100 000,00 100 000,00 0,22
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. L19 1 150 000,00 150 000,00 0,34
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. L20 1 225 000,00 225 000,00 0,50
(13) Depozyty w bankach krajowych w walutach panstw UE, EOG i OECD
Bank Handlowy w Warszawie S.A. - LO1 - TRY 1 0,00 0,00 0,00
Bank Handlowy w Warszawie S.A. - L02 - SEK 1 0,12 0,12 0,00
Bank Handlowy w Warszawie S.A. - L03 - NOK 1 0,33 0,33 0,00
Bank Handlowy w Warszawie S.A. - L04 - GBP 1 254 254 0,00
Bank Handlowy w Warszawie S.A. - LO5 - RON 1 234599 234599 0,01
Bank Handlowy w Warszawie S.A. - L06 - HUF 1 19729,35 1972935 0,05
(14) Obligacje inne niz wymienione w pkt 11, bankowe papiery wartosciowe lub listy zastawne, emitowane przez Bank Gospodarstwa Krajowego
BGKO118 7000 6 962,30 7 071,33 0,02
BGK0219 315 000 316 089,12 318 241,35 0,71 315000 316 089,12 317 538,90 0,80
BGK1019 44993 45160,87 45 389,39 0,10 44993 45160,87 45 297,60 oM
BGK0919 500 000 509300,00 50910500 114 500 000 509300,00 50882500 128
(15)Listy zastawne
HPA19 50000 50 000,00 50 404,50 on
HPA32 5000 500000,00 50054780 112 5000 500000,00 50524455 127
LZI101 14 600 1479126 14 850,68 0,03 14 600 14791,26 14 789,07 0,04
LZI102 19 550 19911,68 20 062,80 0,04 19 550 19 911,68 19 959,38 0,05
(16) Dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez jednostki samorzqdu terytorialnego bedgce przedmiotem oferty publicznej
M.St. Warszawa WAW 1019 - 25/10/2019 138 281 131715,42 152 096,65 0,34 138 281 131715,42 146 425,75 0,37
M.St. Warszawa WAW 0922 - 23/09/2022 453 430,35 538,49 0,00 453 430,35 527,25 0,00
EIB0518 37778 135165,77 131542,49 0,29
EIB0618 55000 198 225,07 191143,02 043

(17) Diuzne papiery wartosciowe emitowane przez jednostki samorzqdu terytorialnego, niebedgce przedmiotem oferty publicznej

EIB0521 1250500 123670052 127433453 285 1250500 1236700,52 128534099 323

(19) Zabezpieczone catkowicie dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez inne podmioty niz jednostki samorzqdu terytorialnego, bedgce przedmiotem oferty publicznej na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej

MMP0520 1365 102 390,22 104 624,19 0,23

ORBIS0620 58 000 58 000,00 57 809,76 0,13 58 000 58 000,00 58 486,04 015

(21) Zabezpieczone catkowicie obligacje i inne dtuzne papiery wartosciowe podmiotéw innych niz jednostki samorzgdu terytorialnego lub ich zwigzki, niebedgce przedmiotem oferty publicznej na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej

RONSON 0518 3284 329,48 332,34 0,00 ‘

(23) Niezabezpieczone catkowicie obligacje i inne diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych podmiotami zobowigzanymi do spetnienia $wiadczen sq spétki notowane na rynku regulowanym na terytorium
RP

Bank Ochrony Srodowiska S.A. -18/05/2021 1871 18 710,00 18 937,10 0,04 ‘
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Getin Noble Bank S.A. - 29/06/2018 949 94 913,50 9377217 0,21
Globe Trade Centre S.A. - 30/04/2018 435 14 422,50 14712,48 0,03
Globe Trade Centre S.A. - 11/03/2019 5989 57 644,13 62 237,03 0,14 5989 19 214,75 20 348,71 0,05
Bank Millennium S.A. - 22/06/2018 60000 60 406,20 60 327,00 0,14
Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. = 02/04/2018 80000 8 008,80 8100,80 0,02
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. — 28/08/2027 16 1600,00 1623,21 0,00 16 1600,00 1630,14 0,00
Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A. - 29/07/2027 850 85 155,00 88 000,36 0,20
Alior Bank S.A. - 31/03/2021 75000 75 000,00 79 678,50 0,18 71000 71000,00 74 545,03 0,19
Bank Millennium S.A. - 07/12/2027 18 59 000,00 59 167,45 0,13 18 59 000,00 59 881,49 0,15
Bank Zachodni WBK S.A. - 19/02/2018 500 000 500000,00 503370,00 113 788 394000,00 39868083 1,00
Cyfrowy Polsat S.A. - 21/07/2021 157 415 157 415,00 163798,18 0,37 157 415 157 415,00 161210,28 0,41
Energa S.A -18/10/2019 5 50,00 51,62 0,00 5 50,00 50,66 0,00
Erbud S.A. - 27/09/2021 40320 40 320,00 40 828,03 0,09 40320 40 320,00 39751,08 0,10
Getback S.A. -10/05/2020 33321 31321,83 33391,07 0,07 246 426 23164,04 332675 0,01
Kruk S.A. - 08/06/2021 19 600 19 600,00 19 659,58 0,04 19 600 19 600,00 19 561,58 0,05
mBank S.A. - 20/12/2023 74 7 400,00 7 483,05 0,02
mBank S.A. -17/01/2025 1500 150 000,00 153 433,44 0,34 1500 150 000,00 153 712,85 0,39
(27) Akcje spotek notowanych na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
11 Bit Studios S.A. 139 061 24 041,53 27 258,74 0,06 89648 14 678,58 21459,04 0,05
AAT Holding S.A. 951006 2282414 18 925,02 0,04
ABSA. 2551893 55 547,93 76 735,42 017 2551893 5554793 4072821 0,10
ABC Data S.A. 2237547 733048 4 564,60 0,01
ACSA. 518 304 10 427,51 21483,70 0,05 518 304 10 427,51 22364,82 0,06
Agora S.A. 4480 465 47 488,47 6487713 0,15 4480 465 47 488,47 44 759,85 o1
Alior Bank S.A. 7611490 415 726,90 604 276,19 1,35 9317377 515 346,03 498386,50 1,25
Altus TFI S.A. 4006 504 39790,27 57 934,05 0,13
Alumetal S.A. 1521510 56 805,83 81994,17 0,18 1521510 56 805,83 64 664,18 0,16
Ambra S.A. 975 674 6 581,47 13 835,06 0,03 975 674 6 581,47 12 410,57 0,03
Amica S.A. 1005 407 3983928 124 911,77 0,28 1005 407 39839,28 114 415,32 0,29
AmRest Holdings SE 1101870 36 965,56 44892388 1,01 10718700  35167,79 42896237 1,08
Apator S.A. 688 834 13 830,03 18 584,74 0,04 688 834 13 830,03 16 359,81 0,04
Aplisens S.A. 388579 312254 4938,84 0,01 216 528 1732,59 2254,06 0,01
Archicom S.A. 320 000 4966,94 5238,40 0,01 320 000 4966,94 3568,00 0,01
Artifex Mundi S.A. 1040 000 23 400,00 8 517,60 0,02 1180 000 24 450,00 4 956,00 0,01
AS Silvano Fashion Group 1049 536 11811,02 12 524,06 0,03 1049 536 11811,02 10 425,94 0,03
ASBISc Enterprises PLC 2832890 8 678,61 9008,59 0,02 1632890 4234717 4114,88 0,01
Asseco Business Solutions S.A. 1524532 2275413 41101,38 0,09 1567 321 23892,04 42787,86 on
Asseco Poland S.A. 4699 019 20846280 20802557 047 5225417 231836,10 24230259 061
Asseco South Eastern Europe S.A. 2372090 21810,49 32094,38 0,07 2372090 21810,49 27 231,59 0,07
Astarta Holding NV 850 000 63770,51 43503,00 0,10 850000 63770,51 20 068,50 0,05
Atal S.A. 1208 253 39 290,99 53 006,06 0,12 1208 253 39 290,99 3379484 0,08
Atende S.A. 6103 385 7048,07 24 962,84 0,06 6103 385 7 048,07 23986,30 0,06
ATM Grupa S.A. 6492 684 17 227,04 28502,88 0,06 5454781 14107,72 2471016 0,06
Atrem S.A. 826 972 677799 201781 0,00 826 972 677799 1075,06 0,00
Auto Partner S.A. 7970 536 31096,60 37 461,52 0,08 11770 536 45 460,01 45 551,97 o1
Avia Solutions Group AB 419724 21918,92 677015 0,02
Aviaam Leasing AB 2500000 20 000,00 13 325,00 0,03
Banco Santander S.A. 474 479 8 959,71 10 845,34 0,02 478 336 8959,71 814716 0,02
Bank BGZ BNP Paribas S.A. 805152 44 44441 54 291,40 0,12 805152 44 444,41 3839770 0,10
Bank Handlowy w Warszawie S.A. 4368790 266980,62 357 061,21 0,80 4516 290 277 233,46 312120,80 0,78
Bank Millennium S.A. 108963373 427 061,94 97086365 217 104 968 373 400 447,37 926 870,73 2,33
Bank Ochrony Srodowiska S.A. 180153 6 305,36 1506,08 0,00 120 000 4200,00 876,00 0,00
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 11965 642 115343041 155182411 3,48 13939584 139072927 151704493 381
BBI Development S.A. 10 036 482 14 251,33 6322,98 0,01 10036482 14251,33 5720,79 0,01
Benefit Systems S.A. 150 266 16 078,46 166 891,43 0,37 162 206 28 436,36 140 751,01 0,35
Boryszew S.A. 18160 797 145712,70 163 992,00 0,37 16 697 148 129 742,97 78 142,65 0,20
Boryszew S.A. 3006166 27 382,68 30 452,46 0,07 3806 166 34990,28 6 280,17 0,02
British Automotive Holding S.A. 1368 983 297 600,96 300 341,18 0,67 1368983 297 600,96 156 433,69 0,39
Buwog AG 266 084 0,00 31907,03 0,07
Bytom S.A. 6975000 8383,39 18 274,50 0,04
Capital Park S.A. 137190 630,57 786,10 0,00 137190 630,57 85195 0,00
CC Projekt S.A. 5760662 282 414,83 560 051,56 1,25 5605450 28337752 812509,98 2,04
CCCSA. 2598 873 286 913,56 739 145,47 1,66 3443873 476 790,17 66284224 167
CDRL SA. 325792 4 854,30 7913,49 0,02 325792 4 854,30 7 669,14 0,02
Celon Pharma S.A. 1466 500 2394795 49 890,33 on 1466 500 2394795 46 180,09 0,12
Ceramika Nowa Gala S.A. 4626 359 7 212,08 837371 0,02 4179713 6 415,45 2089,86 0,01
CEZAS. 1473032 13 914,28 119 358,02 0,27 1473032 13 914,28 131844,47 0,33
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Ciech S.A. 2673727 43 213,56 151493,37 0,34 3906780 118 249,09 170 999,76 0,43
Coal Energy SA 3716 595 74 331,90 208129 0,00 3361695 67 233,90 1210,21 0,00
Cognor Holding S.A. 1756121 407328 2616,62 0,01 1601522 357812 2546,42 0,01
Colian Holding S.A. 6590 771 25 356,33 2174954 0,05
Comarch SA. 743071 61155,57 141042,31 0,32 743071 61155,57 111527,53 0,28
Comp S.A. 548193 33 415,69 32157,00 0,07 548193 33 415,69 24 394,59 0,06
Construccion Polska S.A. 119 391 2101756 8203,36 0,02 119 391 21017,56 7 618,34 0,02
Cyfrowy Polsat S.A. 27114118 611710,55 684 089,20 153 28593765 63266821 647 934,71 1,63
Decora S.A. 1104 062 750714 11731 0,03 1104 062 750714 16 571,97 0,04
Dino Polska S.A. 3334779 210 318,44 259 812,63 0,58 3874945 263494,88 367 964,78 0,92
Dom Development S.A. 267781 11412,67 22916,70 0,05 567 781 3710914 36 394,76 0,09
Echo Investment S.A. 51183105 10266391 23493045 053 54085207 11467759 1714501 0,43
Elektrobudowa S.A. 469 499 27 055,29 36 015,27 0,08 252214 4879,63 6552,52 0,02
Elektrotim S.A. 584 244 791419 5100,45 0,01 584 244 791419 275763 0,01
Elemental Holding S.A. 21827 597 64 068,93 50 640,03 on 21827597 64 068,93 27 939,32 0,07
Emperia Holding S.A. 1237697 73 599,39 123 200,36 0,28
Enea S.A. 19320529 258 307,24 22392493 0,50 18 857 111 250 892,55 186 873,97 0,47
Energa S.A. 4494 432 45 909,06 58 652,34 0,13 7830996 84 294,64 68 991,07 0,17
Enter Air SA. 1874 841 26 247,77 53 095,50 0,12 1874 841 26 247,77 39840,37 0,10
Erbud S.A. 1266 900 69 241,39 25616,72 0,06 1266 900 69 241,39 11680,82 0,03
ES-System S.A. 169 863 1167,39 441,64 0,00
Eurocash S.A. 3650737 123 916,83 96 671,52 0,22 3596 237 12145991 63725,32 0,16
Europejskie Centrum Odszkodowan S.A. 707 699 1222877 14 054,90 0,03 698 408 12 061,21 371553 0,01
Fabryka Farb i Lakierow Sniezka S.A. 505 706 25 510,00 38 418,48 0,09 505706 25 510,00 3925290 0,10
Fabryki Mebli Forte S.A. 2390098 7192419 17 927,44 0,26 1801190 28 141,62 40 832,98 0,10
Famur S.A. 35349 910 115 604,49 224 471,93 0,50 46 559332 180780,95 255 610,73 0,64
Feerum S.A. 1764122 15 005,26 2277482 0,05 1764122 15 005,26 17 306,04 0,04
Ferro S.A. 4023711 34 240,38 66 350,99 0,15 4023711 34 240,38 54 923,66 0,14
Firma Oponiarska Debica S.A. 380 264 19754,02 39 878,29 0,09 380 264 19754,02 3338718 0,08
GetBack S.A. 5000 026 92 500,48 93 050,48 0,21
Getin Holding S.A. 69299077 45823043 9563273 0,21
Getin Noble Bank S.A. 40687449 0,00 65 913,67 0,15 42021963 241815 15 548,13 0,04
Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. 2098 599 80 069,92 97 039,22 0,22 2098599 8006992 77 039,57 0,19
GlobalWorth Poland Real Estate N.V. 15600000 86 607,20 83 928,00 0,19 16 014 149 88 759,46 80 070,75 0,20
Globe Trade Centre S.A. 9178 587 65 941,33 93162,66 0,21 14494816 11232291 120 306,97 0,30
Grupa Azoty S.A. 5396 467 128 115,98 372 680,01 0,83 5396 467 128 115,98 168 423,74 0,42
Grupa Azoty Zaktady Azotowe Putawy S.A. 79 590 11570,85 12 609,44 0,03 79 590 11570,85 5 407,34 0,01
Grupa Azoty Zaktady Chemiczne Police S.A. 148 861 1516,44 3099,29 0,01 148 861 1516,44 1979,85 0,00
Grupa Kapitatowa Immobile S.A. 4300 000 14 845,38 16 297,00 0,04 4300000 14845,38 13 416,00 0,03
Grupa Kety S.A. 1737 344 158 049,61 708 940,59 1,59 1847 344 198 999,58 604 044,54 152
Grupa Lotos S.A. 8461890 165 531,43 486 304,82 1,09 9634403 23558190 848 887,25 213
Herkules S.A. 5269 068 16 222,66 17 019,09 0,04 4943406 1491792 14 039,27 0,04
Hubstyle S.A. 285000 3420,00 119,70 0,00
12 Development S.A. 450 000 9000,00 5472,00 0,01 450 000 9 000,00 4 041,00 0,01
IMC S.A. 1636 039 16 597,33 19 926,96 0,04 1636 039 16 597,33 21350,31 0,05
Immofinanz AG 13485 233 134 697,62 120 759,21 0,27
Impel S.A. 242985 77041 5515,76 0,01 242 985 77041 1703,32 0,00
Impexmetal S.A. 4734770 19 856,69 20 596,25 0,05 4734770 19 856,69 14 677,79 0,04
Indykpol S.A. 397 324 328291 28 976,84 0,06 397324 328291 2383944 0,06
ING Bank Slgski S.A. 1580 000 268165,98 33442280 075 1895 221 325 820,41 35391357 0,89
Inpro S.A. 7170 005 43188,76 36 495,33 0,08 7170 005 43188,76 32265,02 0,08
Inter Cars S.A. 1316 799 113 282,41 408 234,03 091 1316 799 13 282,41 274 394,58 0,69
Introl S.A. 683 216 6 470,59 3921,66 0,01 601541 5693,44 1955,01 0,00
Izoblok S.A. 160 307 27 844,53 16 104,44 0,04 160 307 27 844,53 4453,33 0,01
Izostal S.A. 743187 408753 3872,00 0,01 743187 4087,53 217011 0,01
Jastrzebska Spotka Weglowa S.A. 2892952 134 384,50 278 533,42 0,62 4048 602 212 234,25 270163,21 0,68
Kernel Holding S.A. 2099 807 62 908,35 100 559,76 023 2068684 6186321 101344,83 0,25
KGHM Polska Miedz S.A. 10 039 868 50262846 112426442 252 14743868 942 242,01 1314710,71 3,30
Kino Polska Tv S.A. 1044 054 22138,86 12507,77 0,03 1044 054 22138,86 11066,97 0,03
Komputronik S.A. 147 821 7073,88 839,62 0,00 147 821 707388 468,59 0,00
Konsorcjum Stali S.A. 244180 14 87212 7 611,09 0,02
Kopex S.A. 177714 1621,67 687,75 0,00
Korporacja KGL S.A. 584 211 11100,01 12262,59 0,03 584 211 11100,01 7647,32 0,02
Kredyt Inkaso S.A. 361891 5615,21 7 346,39 0,02 361891 5 615,21 4270,31 0,01
Kruk S.A. 2043961 122542,75 53149118 119 2055492 125 542,13 322177,82 0,81
Larq S.A. 600 000 10532,50 9300,00 0,02 600 000 10 532,50 3600,00 0,01
LC Corp S.A. 62850228  230106,25 172 838,13 0,39 81545040 274 045,05 195 708,10 0,49
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Lena Lighting S.A. 2862121 19120,82 13 280,24 0,03 2862121 19120,82 7 441,51 0,02
Lentex S.A. 5139703 36 714,89 40 757,84 0,09 5139703 36714,89 37 365,64 0,09
Libet S.A. 5185109 18 005,16 9436,90 0,02 5185109 18 005,16 585917 0,01
Livechat Software S.A. 1590 680 63 488,49 63102,28 0,14 1590 680 63 488,49 40 212,39 0,10
LPP S.A. 129134 153 411,98 1150926,15 2,58 15334 7283232 90483098 227
Lubelski Wegiel Bogdanka S.A. 1654 293 90 300,35 110 821,09 025 1654 293 90 300,35 84749,43 0,21
MW. Trade S.A. 5207 72,78 30,62 0,00
Mabion S.A. 643782 64 947,46 72753,80 0,16 1037 308 100 386,82 8990348 0,23
Mangata Holding S.A. 496 169 17 486,67 49 587,13 on 496 169 17 486,67 29 368,24 0,07
Marvipol Development S.A. 3006 166 0,00 20 952,98 0,05 3006 166 0,00 9770,04 0,02
Master Pharm S.A. 1481179 8 887,07 4 458,35 0,01 1466 561 879937 8740,70 0,02
mBank S.A. 2117 564 459 605,60 990 109,40 2,22 2117 564 459 605,60 889186,30 2,24
Medicalgorithmics S.A. 448 586 37 661,11 8940319 0,20 448 586 37 661,11 12093,88 0,03
Mennica Polska S.A. 4171000 52892,30 91219,77 0,20 4171000 52892,30 81459,63 0,20
Mercator Medical S.A. 630 000 1126124 10 640,70 0,02 630000 1126124 6942,60 0,02
Mercor S.A. 1354 465 44 049,09 15 305,45 0,03 1354 465 44 049,09 1174,34 0,03
Mirbud S.A. 10 281837 14 953,08 18241 0,03 10281837 14 953,08 10 487,47 0,03
MLP Group S.A. 499 000 13 332,00 2200590 0,05 499 000 13 332,00 2191,09 0,06
MOL Magyar Olaj- Es Gazipari Rt. 8543936 259 857,37 344730,57 0,77 10366076 33368495  427511,05 1,07
Monnari Trade S.A. 2078377 18 952,17 17 105,04 0,04 2078 377 18 952,17 879153 0,02
Mostostal Ptock S.A. 193 253 16 600,54 1905,47 0,00 159 382 13 413,56 478,15 0,00
Mostostal Zabrze S.A. 17 261307 2053418 10 874,62 0,02
Netia S.A. 27229161 67 685,36 145 403,72 0,33 15527103 43342,38 77 635,52 0,20
Neuca S.A. 108 201 32565,04 29 029,25 0,07 94720 27172,82 22985,70 0,06
Newag S.A. 4045610 76 995,54 57 366,75 0,13 4045610 76 995,54 59 470,47 0,15
Octava S.A. 4598522 828976 4 506,55 0,01 4598522 8289,76 377079 0,01
OEXS.A. 239764 2486,88 4 459,61 0,01 239764 2486,88 416,75 0,01
OncoArendi Therapeutics SA 200000 5800,00 2854,00 0,01
Oponeo.pl SA. 300000 14 664,30 12 075,00 0,03 300000 14 664,30 6120,00 0,02
Orange Polska S.A. 41341564 26957048 23730058 053 58366218 36964936 28015785 0,70
Orbis S.A. 4590 265 224 651,54 425 058,54 0,95 4690 265 233 666,57 423 249,51 1,06
Ovostar Union Public Company Limited 53725 2438,38 4763,80 0,01 53725 2438,38 6 070,93 0,02
P.A.Nova S.A. 63623 1116,99 1463,33 0,00 63623 1116,99 929,53 0,00
Pamapol S.A. 2100 000 2100,00 2037,00 0,00
PCC Intermodal S.A. 900 000 3963,96 2403,00 0,01
PCC Rokita S.A. 12727 427390 11580,44 0,03 12727 427390 9187,25 0,02
Pfleiderer Group S.A. 4929 842 72 416,48 168 551,30 0,38 3102115 3292598 99 546,87 0,25
PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. 60328 271 1076 222,14 727 558,95 163 78977025 124379513 797 667,95 2,01
PGO S.A. 7344 572 7 495,63 36 355,63 0,08 7344572 749563 16 084,61 0,04
PGS Software S.A. 1372500 16 968,59 20 985,53 0,05 212500 26 438,24 19 054,75 0,05
PKP Cargo S.A. 7721387 548 044,08 425 062,35 0,95 7721387 548 044,08 337 115,76 0,85
Play Communications S.A. 4542549 164 643,56 153 765,28 0,34 16100 227 391074,82 33472372 0,84
Playway S.A. 309150 16 075,80 2016895 0,05
Polenergia S.A. 2570741 69 493,30 31208,80 0,07 2570741 69 493,30 52 854,43 0,13
Polnord S.A. 2408772 24184,22 23 341,00 0,05 3039288 3041859 26 289,84 0,07
Polski Bank Komérek Macierzystych S.A. 442232 24 45722 30 965,08 0,07 632 201 35589,93 36 22512 0,09
Polski Holding Nieruchomosci S.A. 2879184 69 615,36 39 905,49 0,09 2879184 69 615,36 25826,28 0,06
Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. 31822761 83363346 341171821 764 30644331 79191593 329886223 829
Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. 125391011 460879,37 78369382 1,76 141651890 559 024,46 975 981,52 2,45
Polwax S.A. 991197 15708,83 10774,31 0,02 991197 15708,83 6 928,47 0,02
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. 103388120 2925029,22 458836477 10,28 95472008 2653902,38 378355568 9,51
Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A. 41653423 1455 409,11 175527525 393 43183423 1508156,24 188754742 474
Pozbud T&R S.A. 4453920 20 216,16 15 811,42 0,04 4453920 20 216,16 957593 0,02
Poznanska Korporacja Budowlana Pekabex S.A. 760 000 7 600,00 7 531,60 0,02 760 000 7 600,00 9750,80 0,02
Prime Car Management S.A. 1139 982 49 583,09 32603,49 0,07 1139982 49 583,09 14 546,17 0,04
Protektor S.A. 1859 005 9 054,21 710140 0,02 1859 005 9 054,21 8532,83 0,02
PZ Cormay S.A. 4948 224 25159,34 7620,26 0,02
Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 5220 659 24 472,93 28 504,80 0,06 5220659 2447293 11642,07 0,03
Qumak S.A. 1036 757 10 045,04 1969,84 0,00
Radpol S.A. 2798 364 13 910,50 4 281,50 0,01 2798 364 13 910,50 302223 0,01
Rafako S.A. 7598 821 48 598,68 3366278 0,08 12091050 6441517 21280,25 0,05
Rainbow Tours S.A. 1560 157 3232112 66 930,74 0,15 1560 157 3232112 3151517 0,08
Rawlplug S.A. 2441053 23151,68 23190,00 0,05 2441053 23151,68 20919,82 0,05
Robyg S.A. 24274 087 52 916,87 89 328,64 0,20
Ronson Development Se 23884 091 50 242,39 3391541 0,08 23884091 5024239 19 346,11 0,05
Sanok Rubber Company S.A. 3140 848 11129,00 143 034,22 0,32 3140 848 11129,00 76 385,42 0,19
Santander Bank Polska S.A. 4 817 669 116733934 190726698 4,27 4840007 117495549 173393251 436
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Seco/Warwick S.A. 789279 24 210,89 13 812,38 0,03 789279 24 210,89 11997,04 0,03
Selena Fm S.A. 412 688 6177,45 721791 0,02 412 688 617745 3 544,99 0,01
Selvita S.A. 935 000 37 349,39 52 481,55 0,12 1569 599 7413812 82513,82 0,21
Skarbiec Holding S.A. 343250 11154,29 9549,22 0,02 343250 1154,29 7 252,87 0,02
Soho Development S.A. 1177784 152192 2614,68 0,01 589 444 761,68 595,34 0,00
Solar Company S.A. 1117 916 14 532,91 1240,89 0,00 1014 690 13190,97 476,90 0,00
Stalexport Autostrady S.A. 6141065 8866,08 2523978 0,06 6141065 8866,08 20019,87 0,05
Stalprodukt S.A. 102 415 3302510 51663,25 0,12 214516 8447131 68 803,86 0,17
Stelmet S.A. 1736 500 50 509,66 24 606,21 0,06 1736 500 50 509,66 12624,36 0,03
Sygnity S.A. 1179 954 22 049,90 3233,07 0,01 1179 954 22 049,90 3079,68 0,01
Synektik S.A. 422909 7190,41 7164,08 0,02 422909 719041 3776,58 0,01
Talanx AG 362334 41622,24 51488,59 0,12 362334 41622,24 46 429,48 0,12
Tarczynski S.A. 1000 000 9000,00 12160,00 0,03 1000 000 9000,00 17 960,00 0,05
Tauron Polska Energia S.A. 98097390 42488095  300178,01 0,67 13447666 438104,72 24504696 0,62
Ten Square Games S.A. 549 800 25 290,80 42 576,51 on
Tesgas S.A. 1250 000 874410 2475,00 0,01 1250 000 874410 3100,00 0,01
Tim S.A. 1565 649 21096,84 10 317,63 0,02 1565 649 21096,84 9628,74 0,02
Torpol S.A. 2038794 24 311,28 15 943,37 0,04 2038794 24 311,28 8746,43 0,02
Trakcja PRKil S.A. 4820 958 21631,30 34 518,06 0,08
Trans Polonia S.A. 1971000 11431,80 9 874,71 0,02 1971000 11431,80 5518,80 0,01
Unibep S.A. 2230070 20 646,63 21631,68 0,05 2230070 20 646,63 9901,51 0,02
Unicredit S.PA. 4420 800 15415117 289 404,85 0,65 4433 359 155 011,87 187 405,09 0,47
Unimot S.A. 232100 10 444,50 5533,26 0,01 232100 10 444,50 185216 0,00
Voxel SA. 296 551 7 295,80 6 586,40 0,02
VRG S.A. 17 744 480 29 771,51 78 075,71 0,17 26703380 5460084 108 148,69 0,27
Wawel S.A. 82321 51525,37 84 693,49 0,19 82321 51525,37 68 349,48 0,17
Westa ISIC S.A. 732128 8602,50 0,00 0,00 732128 860250 0,00 0,00
Wielton S.A. 2749134 28 440,24 35711,25 0,08 2749134 28 440,24 26 584,13 0,07
Wirtualna Polska Holding S.A. 1536 700 65 201,50 75 021,69 0,17 1993700 90 245,69 105 227,49 0,26
Zaktady Migsne Henryk Kania S.A. 2500000 7135,69 3600,00 0,01
Zaktady Urzqdzen Kottowych Stgporkéw S.A. 43 219 126728 107,62 0,00
Zamet S.A. 12984 007 29 671,50 12 984,01 0,03 12984007 29671,50 9 218,64 0,02
Zespét Elektrocieptowni Wroctawskich Kogeneracja S.A. 1135117 68 344,58 94 589,30 0,21 568 117 25590,83 22 821,26 0,06
Zespot Elektrowni Pgtnow-Adamoéw-Konin S.A. 2541410 65 085,53 3812115 0,09 4503242 7918193 33459,09 0,08
ZPUESA. 7289 224783 1187,60 0,00 7289 224783 475,24 0,00
ZUESA. 1061018 12660,82 6 461,60 0,01 1061018 12 660,82 459421 0,01
(30)Prawa do akcji notowane na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
Rafako S.A. PDA 5029 369 20 117,48 22 280,10 0,05
(34)Akcje zdematerializowane, nienotowane na krajowym rynku regulowanym
Qumak S.A. serii L 3050 000 3050,00 5795,00 0,01 3050000 3050,00 1006,50 0,00
Sygnity S.A. serii AA 744 326 171,95 1942,69 0,00
Sygnity S.A. serii Z 367 407 992,00 958,93 0,00

(36)Prawa poboru bedgce przedmiotem oferty publicznej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej nienotowane na rynku regulowanym

Hawe S.A. PP 3380368 0,00 0,00 0,00

(43)Razem lokaty krajowe 29759 633,66 4285131396 9597

28572970,85 37543 997,57 94,28

(58)Niezabezpieczone catkowicie obligacje i inne diuzne papiery wartosciowe spotek nienotowanych na rynku regulowanym na terytorium UE, EOG i OECD, bedqce przedmiotem oferty publicznej

Orlen0621 1160 503811 5240,32 0,01

Orlen0623 2000 8667,24 9106,56 0,02

(60)Akcje spotek notowanych na rynku regulowanym w panstwach innych niz Rzeczpospolita Polska

ACS Actividades de Construccion y Servicios S.A. 1327 0,00 1538,78 0,00 1772 0,00 1704,85 0,00
Alphabet Inc. 15900 48162,03 57 921,03 0,13 15900 48162,03 6190797 0,16

AMS AG 243 445 79 622,47 21890,35 0,06
Biotelemetry Inc. 42800 8167,36 9609,85 0,02
BNP Paribas S.A. 248 586 63 357,04 64 542,50 0,14 800 000 171209,63 135794,00 0,34
Boliden AB 220000 2493515 17 785,87 0,04
BT Group 2530000 50 369,64 32308,53 0,07

Commerzbank AG 2330000 12300391 57 939,88 0,15

Credit Agricole S.A. 450 000 26 871,37 25901,29 0,06 450 000 26 871,37 18 247,05 0,05
Credit Suisse Group AG 1400 000 86 137,83 57 706,99 0,15

Deutsche Bank AG 1560 000 8354347 46 734,64 0,12

Deutsche Post AG 240 000 36 750,22 24 675,12 0,06
Entertainment One Ltd. 2814983 48 912,37 48 078,10 0,12

Erste Group Bank AG 1190 557 86 779,94 179 286,39 0,40 1190 557 86 779,94 148 718,43 0,37
First Quantum Minerals Ltd. 400 000 21028,23 12196,99 0,03
Freeport-McMoran Inc. 2750000 175 346,16 106 596,89 0,27
ING Groep NV 1250 000 80 854,59 79 898,80 0,18 4539000 23193161 183 661,56 0,46
Intesa Sanpaolo S.p.A. 10 230 005 94 54117 118 204,07 0,26 10230005 9454117 8542228 0,21
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Stan na 31 grudnia 2017 r. Stan na 31 grudnia 2018 r.

llos¢ Wartosé Wartosé Udziat llosé Wartosé Wartosé Udziat
I nstrument fln ans OWy nabycia biezgca w aktywach nabycia biezqca w aktywach

(w szt.) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %) (w szt.) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)
Intrum Justitia 210 000 23 215,53 18 247,46 0,05
Iridium Communications Inc. 585 081 36 864,23 40 585,00 0,10
Johnson Matthey PLC 363 000 49 879,93 52 463,69 0,12 363 000 49 879,93 48 663,09 0,12
Just Eat PLC 75 475 1896,34 2770,52 0,01 75 475 1896,34 2121,21 0,01
Kernig S.A. 42000 69 131,12 74 334,96 0,19
Komercni Banka A.S. 1506 667 210791,83 224 987,57 0,50 1506 667 210791,83 213 499,38 0,54
Lundin Mining Corporation 1200 000 2510218 18 693,22 0,05
Mediolanum 145 4,09 438 0,00
Moncler S.p.A. 659 406 42 925,48 7214245 0,16 319 406 20 657,65 39 515,82 0,10
Norsk Hydro ASA 4150 000 92 625,00 70 508,07 0,18
Nuance Com 644 000 35 646,94 36 656,00 0,08
OMV Petrom S.A. 86 000000 17 351,70 21982,30 0,05 86 000 000 17 351,70 2377114 0,06
OTP Bank PLC 260 000 16 591,55 37384,43 0,08 500 000 48 200,06 75 444,27 0,19
Petrofac 2500 000 47 272,91 59 926,28 0,13
Raiffeisen Bank International AG 397758 21730,26 50102,07 on 397758 21730,26 37 969,98 0,10
RIB Software AG 550 000 67 326,53 2797795 0,07
Societatea Energetica Electrica S.A. 3670 556 38 215,99 36 871,71 0,08 3670556 38 215,99 3279154 0,08
Societatea Nationala de Gaze Naturale ROMGAZ S.A. 554 597 17 530,26 1544210 0,03 502897 15 895,26 12995,46 0,03
Societe Generale S.A. 325707 63 970,66 58 483,05 0,13 325707 63 970,66 38963,03 0,10
Sonae SGPS S.A. 3947187 20 645,67 18 537,70 0,04 3947187 20 645,67 13 748,05 0,03
Synnex Corporation 70 000 28 089,51 21275,39 0,05
Tech Data Corporation 151137 49 922,24 5154723 0,12 51173 16 615,17 15739,85 0,04
ThyssenKrupp AG 420 000 40 164,56 27 053,88 0,07
Trinseo SA 231741 24 464,03 58 570,77 0,13
TUIAG 731739 44 953,67 52 964,40 0,12 680739 41806,54 36 695,80 0,09
UNIQA Insurance Group AG 1093 499 36 750,31 40 226,92 0,09 1093499 36 750,31 36 958,08 0,09
Voestalpine AG 230000 45 535,08 25 812,90 0,06
Yapi Kredi 1 0,01 0,00 0,00
Yara International ASA 388668 59 185,07 6230371 0,14 110 213 15 818,31 15 871,68 0,04
Zalando SE 501299 67 935,47 92 238,64 0,21 676 299 100 588,35 65 257,44 0,16
(69)Kwity depozytowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym w panstwach innych niz Rzeczpospolita Polska
ABN Amro Group 580 000 65 983,50 51226,76 0,13
(71)Razem lokaty zagraniczne 133230556 1619554,20 3,60 256179421 212439223 534
(72)Razem lokaty 31091939,22 4447086816 99,57 31134765,06 39 668 389,80 99,62
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7. Dodatkowe informacje i objasnienia

DODATKOWE INFORMACIJE | OBJASNIENIA (W PLN)

01.01.2017-31.12.2017

01.01.2018-31.12.2018

Dane uzupetniajgce o pozycjach bilansu za poprzedni i biezgcy okres sprawozdawczy w odniesieniu do pozycji:

1 ,Srodki pieniezne na rachunkach biezgcych”; informacje o wielkosci: 25178,76 16 069 366,56
a) $rodkéw na rachunkach biezgcych w banku depozytariuszu 0,00 0,00
b) srodkéw na rachunkach biezgcych w innych bankach 0,00 0,00
c) srodkow na rachunkach pomocniczych w banku depozytariuszu 0,00 0,00
d) $rodkéw na rachunkach pomocniczych w innych bankach 0,00 0,00
e) waluty EUR 23 409,26 9,03
f) waluty USD 0,00 15 982 248,69
g) innych walut 1769,50 87108,84
h) srodkéw w drodze 0,00 0,00
i) innych srodkow 0,00 0,00
2 ,Srodki pieniezne na rachunku przeliczeniowym wptat”; informacije o wielkosci: 58 561 616,60 55128 159,92
a) $rodkow wptaconych za cztonkéw 0,00 46 095 288,76
b) srodkéw wptaconych na rachunek rezerwowy 0,00 0,00
c) $rodkow wptaconych na rachunek premiowy 0,00 0,00
d) srodkow z tytutu otrzymanych wyptat transferowych 0,00 0,00
e) innych srodkéw 58 561616,60 9032871,16
3 ,Srodki pieniezne na rachunku przeliczeniowym wyptat”; informacje o wielkosci 1256 137,91 1165 464,21
srodkow:
a) przeznaczonych na wyptaty transferowe 0,00 0,00
b) przeznaczonych na wyptaty osobom upowaznionym 1256 137,91 1165 464,21
c) przeznaczonych na wyptaty do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych z tytutu 0,00 0,00
ustalenia prawa do okresowej emerytury kapitatowej oraz innych wyptat
realizowanych na rzecz Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych
d) narzecz towarzystwa z tytutu naliczonego rachunku premiowego 0,00 0,00
e) narzecz towarzystwa z tytutu rachunku rezerwowego 0,00 0,00
f) nienaleznych 0,00 0,00
g) wycofanych z rachunku rezerwowego 0,00 0,00
h) innych 0,00 0,00
4, Naleznosci z tytutu zbytych sktadnikow portfela inwestycyjnego”; informacje 98153 273,47 22829 910,13
o wielkosci naleznosci z tytutu sprzedazy:
a) akcji i praw z nimi zwigzanych 97 545 919,50 22829 910,13
b) obligacji skarbowych 0,00 0,00
c) bondéw 0,00 0,00
d) pozostatych obligacji 607 353,97 0,00
e) certyfikatéw 0,00 0,00
f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
h) listéw zastawnych 0,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j) innych 0,00 0,00
5 ,Naleznosci z tytutu odsetek”; informacje o wielkosci odsetek od: 3567 987,32 3872139786
a) rachunkéw bankowych 2720,48 0,00
b) sktadnikow portfela inwestycyjnego, w tym: 3565 266,84 3872139786
- obligaciji 0,00 35779 678,55
- depozytéw bankowych 3565 266,84 2141780,81
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- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- listow zastawnych 0,00 799 938,50
- pozostatych 0,00 0,00
c) kredytow 0,00 0,00
d) pozyczek 0,00 0,00
e) innych 0,00 0,00
6 ,Naleznosci od towarzystwa”; informacje o wielkosci naleznosci z tytutu: 0,00 0,00
a) rachunku rezerwowego 0,00 0,00
b) rachunku premiowego 0,00 0,00
c) pokrycia szkody 0,00 0,00
d) innych 0,00 0,00
7 ,Zobowigzania z tytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego”; 27 626 718,96 2503760,87
informacje o wielkosci zobowigzan z tytutu nabycia:
a) akcji i praw z nimi zwigzanych 27 626 718,96 2503760,87
b) obligacji skarbowych 0,00 0,00
c) bondéw 0,00 0,00
d) pozostatych obligaciji 0,00 0,00
e) certyfikatow 0,00 0,00
f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
h) listow zastawnych 0,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j) innych 0,00 0,00
8 ,Zobowigzania z tytutu pozyczek i kredytow”; informacje o wielkosci zobowigzan 0,00 0,00
z tytutu zaciggnietych:
a) pozyczek krotkoterminowych 0,00 0,00
b) kredytéw dtugoterminowych 0,00 0,00
c) kredytow krétkoterminowych 0,00 0,00
d) innych 0,00 0,00
9 ,Zobowigzania wobec cztonkéw”; informacje o wielkosci zobowigzan z tytutu: 469,35 469,35
a) wptat 469,35 469,35
b) wyptat do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych 0,00 0,00
c) wyptat transferowych 0,00 0,00
d) pokrycia szkody 0,00 0,00
e) innych 0,00 0,00
10 ,Zobowigzania wobec towarzystwa”; informacje o wielkosci zobowigzan z tytutu: 16 908 699,88 16 971 826,11
a) wycofania nadptaty 0,00 0,00
b) optaty od sktadki 589 342,70 598 587,61
c) optat transferowych 0,00 0,00
d) optat za zarzgdzanie 14 265 497,34 14 369 088,76
e) optat z rachunku rezerwowego 0,00 0,00
f) innych 2053 859,84 2004149,74
11 ,Zobowigzania pozostate”; informacje o wielkosci zobowigzan z tytutu: 16 575 898,16 12 332 430,81
a) wyptat bezposrednich 0,00 0,00
b) wyptat bezposrednich ratalnych 0,00 0,00
¢) innych 16 575 898,16 12 332 430,81
12  Informacje dotyczgce portfela inwestycyjnego, w tym rodzaje instrumentow 0,00 0,00

pochodnych z podaniem ich wartosci nabycia oraz wartosci godziwej
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Il Dane uzupetniajgce o pozycjach rachunku zyskow i strat za poprzedni i biezgcy okres sprawozdawczy:

1 Informacje o wielkosci przychodéw z: 932 996 487,21 1068 396 681,64
a) rachunkow $rodkéw pienigznych 483 140,71 401 376,74
b) depozytéw bankowych 44 378 188,79 26 020 252,07
c) obligaciji 115 831 471,94 103719 326,52
d) bankowych papieréw wartosciowych 6 022 500,00 1240 000,00
e) listow zastawnych 6682 290,98 14 435 630,50
f) kredytow 0,00 0,00
g) innych, w tym: 759 598 894,79 922580 095,81
- dywidend i udziatéw w zyskach 752584 258,49 922 580 095,81
- odpisu dyskonta od dtuznych papieréw warto$ciowych nabytych ponizej 0,00 0,00
wartosci nominalnej
2 Informacje o dodatnich réznicach kursowych, w podziale na: 20 855 701,42 122735 333,23
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 13 650 441,55 8185 936,92
- akcji i praw z nimi zwigzanych 13 650 441,55 8185 936,92
- bonéw 0,00 0,00
- obligaciji 0,00 0,00
- certyfikatow 0,00 0,00
- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
- listow zastawnych 0,00 0,00
-innych 0,00 0,00
b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 245 886,42 114 549 396,31
- akgcji i praw z nimi zwigzanych 0,00 114 487 156,32
- bonéw 0,00 0,00
- obligacji 0,00 0,00
- certyfikatéw 0,00 0,00
- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
- listéw zastawnych 0,00 0,00
- innych 245 886,42 62 239,99
c) ujete w Srodkach pienieznych, naleznosciach oraz zobowigzaniach 6959 373,45 8779155,47
3 ,Wynagrodzenie depozytariusza”; informacje o wielkosci kosztéw z tytutu: 4914190,85 4957 083,67
a) refinansowania optat na rzecz innych podmiotow krajowych 1676 299,21 1656 226,21
b) refinansowania optat na rzecz subdepozytariuszy 1208 912,86 1269 747,19
c) optat za przechowywanie 1958 146,78 1980 365,27
d) optat za rozliczanie 70 832,00 50 745,00
e) weryfikacji wartosci jednostki 0,00 0,00
f) prowadzenia rachunkéw i przelewdw 0,00 0,00
g) innych 0,00 0,00
4 Informacje o ujemnych réznicach kursowych, w podziale na: 179 067 029,99 41165 008,82
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 76 744 300,13 2823904213
- akgcji i praw z nimi zwigzanych 76 265 509,01 7 472 651,87
- bonoéw 0,00 0,00
- obligaciji 23 835,32 20766 390,26
- certyfikatéw 0,00 0,00
- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
- listéw zastawnych 454 955,80 0,00
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-innych 0,00 0,00
b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestyciji: 90 565 225,40 3282630,13
- akcji i praw z nimi zwigzanych 78765 538,14 3282 588,81
- bonéw 0,00 0,00
- obligaciji 11778122,07 0,00
- certyfikatow 0,00 0,00
- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
- listow zastawnych 0,00 0,00
- innych 21565,19 41,32
c) ujete w Srodkach pienieznych, naleznosciach oraz zobowigzaniach 11757 504,46 9643 336,56
5 informacje na temat wielkos$ci kosztow danin publicznoprawnych z podaniem 435264722 8180 733,82
przedmiotu opodatkowania i podstawy prawnej
a) podatek od dywidend wyptaconych przez spo6tki majgcych siedzibe poza 435264722 8180 733,82
granicami RP, pobrany zgodnie z art. 137 ust 3 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997
roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych oraz na podstawie
przepiséw podatkowych obowigzujgcych w danym kraju
6 ,Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji”; informacje o wielkosci zysku (straty) z: 457 440 721,93 -174 315 399,15
a) akcji i praw z nimi zwigzanych 452 675 620,24 -156 699 780,68
b) obligacji skarbowych 0,00 0,00
c) bondéw 0,00 0,00
d) pozostatych obligacji 4893 295,69 -17 615 618,47
e) certyfikatéw 0,00 0,00
f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
h) listéw zastawnych -128 194,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j) innych 0,00 0,00
7 ,Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji”; informacje o wielkosci zysku 6 184 198 104,32 -4 840 546 174,38
(straty) z:
a) akcjii praw z nimi zwigzanych 6188 462 425,57 -4 831807 217,08
b) obligacji skarbowych 0,00
c) bondéw 0,00 0,00
d) pozostatych obligacji -3672595,29 -13 006 631,47
e) certyfikatow 0,00 0,00
f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
h) listéw zastawnych -816 047,20 4205 475,50
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j) innych 224 321,24 62 198,67
8 ,Przychody z tytutu pokrycia szkody” informacije o wielkosci przychodow: 0,00 0,00
a) z rachunku rezerwowego 0,00 0,00
b) ze $rodkéw towarzystwa 0,00 0,00
c) ze $rodkéw Funduszu Gwarancyjnego 0,00 0,00
d) innych 0,00 0,00
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il Koszty otwartego funduszu pokrywane przez powszechne towarzystwa 28 853,06 119 533,83
w poprzednim i biezgcym okresie sprawozdawczym:

1 koszty prowadzenia i obstugi rachunkéw bankowych 0,00 0,00
2 koszty pozyczek i kredytow 0,00 0,00
3 koszty przechowywania 0,00 0,00
4 koszty transakcyjne 0,00 94 759,20
5  koszty zarzgdzania 0,00 0,00
6  koszty danin publicznoprawnych 0,00 0,00
7 inne 28 853,06 2477463

4«7 (utopel. %‘“% %w %M@M

Grzegorz Chiopek Szymon Ozég Grzegorz ketocha Jolanta Dawid
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu Cztonek Zarzgdu Gtéwny Ksiegowy Funduszu
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Oswiadczenie depozytariusza

Bank Handlowy w Warszawie S.A.
ul. Senatorska 16
00-923 Warszawa

www.citihandlowy.pl Cl"t\l h a n d I OWy

Warszawa, dnia 14 marca 2019 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie Spétka Akcyjna pelnigcy obowiazki depozytariusza
dla Nationale-Nederlanden Otwartego Funduszu Emerytalnego, zarzgdzanego przez
Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spotka Akcyijna,
z siedzibg w Warszawie, potwierdza zgodnos¢ ze stanem faktycznym danych
dotyczgcych aktywéw i zobowiazan funduszu oraz wynik finansowy przedstawione
w sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018

roku.

Za Bank Handlowy w Warszawie SA:

Piotr Sawa

P O NIK
D 7

Bank Handlowy w Warszawie 5.A. 2 sledziba w Warszawie, ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zare|estroviany przez Sad Rejonowy dia m.st. Warszavry w Warszavie, XIl Wydzial Gospoda rezy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr. KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-91; wysokos¢ kapitalu zakladoweqo wynosi 522 638 400 ziotych, kapital 20stal w pelni oplacony.
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biegtego
rewidenta z badania sprawozdania
finansowego Funduszu

tel.: +48 22 543 16 00 BDO spétka z ograniczong
fax: +48 22 543 16 01 odpowiedzialnoscia sp.k.
e-mail: office@bdo.pl ul. Postepu 12
www.bdo.pl 02-676 Warszawa

Polska

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania

dla Rady Nadzorczej Nationale-Nederlanden
Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego
Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego sprawozdania finansowego Nationale-Nederlanden Otwartego
Funduszu Emerytalnego (,,Fundusz”), ktore zawiera bilans na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz rachunek
zyskow i strat, zestawienie zmian w aktywach netto, zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok
zakonczony w tym dniu, a takze zestawienie portfela inwestycyjnego sporzadzone na dzien 31 grudnia
2018 r. oraz informacje dodatkowa zawierajaca opis przyjetych zasad rachunkowosci i inne informacje
objasniajace (,,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku finansowego za rok obrotowy zakonczony w tym dniu
zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(»Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2018 r., poz. 395 z pdzn.zm). oraz przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem
Funduszu;

e zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spojna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wydalismy dnia
14 marca 2019 r.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wersji przyjetej
jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow (,,KSB”) oraz stosownie do
ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2017 r., poz. 1089 z pozn.zm) oraz Rozporzadzenia UE nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegotowych wymogdow dotyczacych ustawowych
badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego (,,Rozporzadzenie UE” - Dz. U. UE
L158). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego

sprawozdania Odpowiedzialnosc biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych Miedzynarodowej
Federacji Ksiegowych (,,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentdw oraz
Z innymi wymogami etycznymi, ktore maja zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce.

BDO spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k., Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000729684, REGON: 141222257,
NIP: 108-000-42-12. Biura BDO w Polsce: Katowice 40-007, ul. Uniwersytecka 13, tel.: +48 32 661 06 00, katowice@bdo.pl; Krakéw 31-548, al. Pokoju 1,
tel.: +48 12 378 69 00, krakow@bdo.pl; Poznan 60-650, ul. Pigtkowska 165, tel.: +48 61 622 57 00, poznan@bdo.pl; Wroctaw 53-332, ul. Powstancow
Slaskich 7a, tel.: +48 71 734 28 00, wroclaw@bdo.pl

BDO spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k. jest cztonkiem BDO International Limited, brytyjskiej spotki i czescia miedzynarodowej sieci BDO,
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Wypetnilismy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie
przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz
w Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskalimy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii.

Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku zostato zbadane przez
dziatajacego w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktoéry wyrazit opinie bez
zastrzezen na temat tego sprawozdania w dniu 20 marca 2018 r.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktore wedtug naszego zawodowego osadu byty najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy. Obejmuja one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odnieslismy sie
w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej
opinii oraz podsumowaliSmy nasza reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznalismy
za stosowne przedstawilismy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

1 Ujecie zysku (straty) z inwestycji

Kluczowa sprawa badania

Przychody portfela inwestycyjnego w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018 roku wyniosty
1.067.995.304,90 zt i obejmowaty w szczegdlnosci dywidendy i udziaty w zyskach w kwocie
922.580.095,81 zt oraz odsetki w kwocie 145.415.209,09 zt. W badanym okresie Fundusz wykazat
zrealizowana strate z inwestycji w kwocie (-) 174.315.399,15 zt oraz niezrealizowang strate z wyceny
inwestycji w kwocie (-) 4.840.546.174,38 zt.

Ujecie wyniku inwestycyjnego w rachunku zyskow i strat Funduszu zostato przez nas uznane za
kluczowy obszar badania gtéwnie ze wzgledu na istotne szacunki oraz profesjonalny osad Zarzadu
Towarzystwa zastosowane przy wycenie tych pozycji sprawozdania finansowego. Ponadto, wynik
z inwestycji Funduszu wptywa na wycene jednostki rozrachunkowej oraz stope zwrotu, ktora jest
jedna z podstawowych miar wykorzystywanych do poréwnywania funduszy emerytalnych w Polsce.

Wycena wiekszosci sktadnikow lokat Funduszu moze zostac¢ przeprowadzona na podstawie rynkowych
kursow wyceny. Jednakze, w portfelu Funduszu znajduja sie rowniez inwestycje, ktore nie sa
notowane na rynkach wyceny. Wiarygodne okreslenie wartosci rynkowej tych sktadnikow lokat wymaga
zastosowania szacunkow, a w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych, ktdre nie s notowane
takze modelu wyceny tych papierow.

Fundusz jest zobligowany do codziennej wyceny wartosci aktywow netto oraz publikacji ceny
jednostki rozrachunkowej, na ktora istotny wptyw ma poprawne ujecie zysku (straty) z inwestycji
w porownaniu do poprzedniego dnia wyceny. Proces ten jest w istotnym stopniu oparty na systemach
informatycznych.

Ujawnienia w sprawozdaniu finansowym

Stosowne ujawnienia zostaty zawarte we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego (,,istotne
zatozenia polityki rachunkowosci”) oraz punkcie Il dodatkowych informacji i objasnien (,,dane
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uzupetniajace o pozycjach rachunku zyskow i strat”).

Procedury biegtego rewidenta w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko

W ramach przeprowadzonych procedur uzyskaliSmy zrozumienie zasad (polityki) rachunkowosci
Funduszu w zakresie rozpoznawania przychodow oraz wyceny portfela inwestycyjnego. Zapoznalismy
sie rowniez ze srodowiskiem kontroli wewnetrznej, ocenilisSmy jej zaprojektowanie oraz wykonalismy
testy efektywnosci zidentyfikowanych kluczowych kontroli w szczegdlnosci:

— zatwierdzenia inwestycji w obligacje korporacyjne i nienotowane papiery wartosciowe,
— zawierania i ksiegowania transakcji (kontrola dzienna), oraz

— uzgodnienia wartosci aktywdw netto oraz ceny jednostki rozrachunkowej z bankiem
depozytariuszem (kontrola dzienna).

W odniesieniu do systeméw informatycznych, ktore sa wykorzystywane w procesie naliczania
przychodéw oraz ustalania zrealizowanego i niezrealizowanego zysku (straty) z inwestycji,
przeprowadzilismy weryfikacje mechanizmoéw kontrolnych w ramach procedur IT General Controls
(ITGC).

Testy kontroli uzupetnilismy o procedury detaliczne. ZweryfikowalisSmy poprawnosc¢ wyceny sktadnikow
lokat w portfelu Funduszu oraz rozwazyliSmy przestanki utraty wartosci. Uzyskalismy rowniez
potwierdzenie sktadu portfela od banku depozytariusza. Wykonalismy niezalezne przeliczenia w celu
weryfikacji poprawnosci ujecia przychodow.

Ponadto, zweryfikowalismy adekwatnos¢ modeli wyceny, danych wejsciowych oraz wykorzystanych
przez Towarzystwo zatozen.

ZweryfikowalisSmy poprawnos¢ przyporzadkowania przychoddw do okresu sprawozdawczego oraz
przeprowadzilismy analize zdarzen, ktdre wystapity po dacie bilansowej, a przed data sporzadzenia
zataczonego sprawozdania finansowego.

Dodatkowo, przeanalizowalismy poprawnos¢ ujawnien w zataczonym sprawozdaniu finansowym oraz
ich kompletnos¢ na podstawie obowiazujacych Fundusz przepiséw o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad Nationale-Nederlanden Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego (,,Towarzystwo”),
towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego,
ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku finansowego
Funduszu zgodnie z Ustawa o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzna, ktora Zarzad
Towarzystwa uznaje za niezbedna aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwiazanych
z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonac likwidacji
Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zZadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie
Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Funduszu.
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Odpowiedzialnosé biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catosc¢ nie zawiera
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawozdania z badania
zawierajacego nasza opinie. Racjonalna pewnosc jest wysokim poziomem pewnosci ale nie gwarantuje,
ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sa uwazane za istotne, jezeli mozna
racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyna¢ na decyzje gospodarcze
uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez biegtego rewidenta zardwno przy planowaniu
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen oraz
nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy
formutowaniu opinii biegtego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie opinie i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu z badania sa wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania izawodowym osadem biegtego
rewidenta.

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

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

e identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore sa wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

e oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢
szacunkow ksiegowych oraz powiazanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawa¢ w znaczaca watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powiazane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
whioski sa oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania
biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowac, Zze Fundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

e oceniamy ogolna prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawa transakcje
i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej oswiadczenie, ze przestrzegalismy stosownych wymogdéw etycznych
dotyczacych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac ich o wszystkich powiazaniach i innych
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sprawach, ktore mogtyby byc racjonalnie uznane za stanowiace zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, ktdére byty najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy i dlatego
uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego
rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniaja publicznego ich ujawnienia lub gdy,
w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, zZe negatywne konsekwencje
przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Oswiadczenie na temat swiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze nie s$wiadczyliSmy ustug
niebedacych badaniem, ktdre sa zakazane na mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia UE oraz art.136 Ustawy
o biegtych rewidentach.

Oswiadczenie na temat obowiazujacych regulacji ostroznosciowych

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego Funduszu informujemy, ze Fundusz
w okresie od dnia 1 stycznia 2018 r. do dnia 31 grudnia 2018 r. nie naruszyt obowiazujacych regulacji
ostroznosciowych w zakresie, w jakim mogtoby to miec istotny wptyw na sprawozdanie finansowe
Funduszu.

Wybér firmy audytorskiej

ZostalisSmy wybrani do badania sprawozdania finansowego Funduszu uchwata Rady Nadzorczej
Towarzystwa z dnia 5 lipca 2018 r. Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy po raz pierwszy.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktdérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Michat Tomczyk.

BDO spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k. z siedziba w Warszawie

wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 3355

w imieniu ktérej dziata kluczowy biegty rewident

Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Michat Tomczyk dr André Helin
Biegty Rewident Prezes Zarzadu
nr ewid. 13503 Biegty Rewident nr ewid. 90004

Warszawa, 14 marca 2019 r.



Statut Nationale-Nederlanden
Otwarty Fundusz Emerytalny

I. POSTANOWIENIA OGOLNE

§1.

Wprowadzenie

Niniejszy Statut okresla cele i zasady funkcjonowania
»Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny”,
zwanego dalej ,,Funduszem”.

§2.

Nazwa

1. Fundusz prowadzi dziatalno$¢ pod nazwg
»Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz
Emerytalny”.

2. Fundusz moze uzywac skréconej nazwy w brzmieniu
,Nationale-Nederlanden OFE”.

§3.

Podstawa prawna dziatalnosci

1. Fundusz zostat utworzony w 1999 roku na podstawie
zezwolenia Urzedu Nadzoru nad Funduszami
Emerytalnymi i prowadzi dziatalno$é zgodnie
Z przepisami ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku
o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych,
zwanej dalej Ustawq oraz niniejszego Statutu.

2. Fundusz posiada osobowos¢ prawng.

§4.

Statut Funduszu

Niniejszy Statut zostat uchwalony przez Walne
Zgromadzenie Nationale-Nederlanden Powszechne
Towarzystwo Emerytalne Spotka Akcyjna i zatwierdzony
przez Komisje Nadzoru Finansowego (KNF).

§5.

Przedmiot dziatalnosci

Przedmiotem dziatalnos$ci Funduszu jest gromadzenie
srodkéw pienieznych i ich lokowanie z przeznaczeniem
na wyptate cztonkom Funduszu emerytury po osiggnieciu
przez nich wieku emerytalnego oraz emerytury
czesciowej, o ktorych mowa w ustawie z dnia 17 grudnia
1998 r. 0 emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen
Spotecznych, lub okresowej emerytury kapitatowej,

o ktorej mowa w ustawie z dnia 21 listopada 2008 r.

o emeryturach kapitatowych.

§6.

Obszar dziatalnosci

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na terenie Rzeczypospolitej
Polskiej i za granicaq.

§7.

Czas trwania
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Il. ORGANY FUNDUSZU

§8.

Towarzystwo

1. Organem Funduszu uprawnionym do zarzqgdzania
Funduszem oraz do jego reprezentacji w stosunkach
z osobami trzecimi jest Nationale-Nederlanden
Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spétka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie, zwane dalej ,Towarzystwem”.

2. Towarzystwo wykonuje uprawnienia i obowigzki
wynikajgce z zarzqgdzania Funduszem i jego
reprezentacji, na zasadach okreslonych w niniejszym
Statucie, Statucie Towarzystwa oraz w przepisach
Ustawy.

§9.

Kapitat zaktadowy Towarzystwa

1. Kapitat zaktadowy Towarzystwa wynosi
33.000.000,00 (trzydziesci trzy miliony) ztotych.

2. Kapitat zaktadowy dzieli sie na 160 (sto
szescdziesigt) akcji imiennych nieuprzywilejowanych
serii A, 25 (dwadziescia piec) akcji imiennych
nieuprzywilejowanych serii B, 105 (sto pie¢) akcji
imiennych nieuprzywilejowanych serii C oraz 40
(czterdziesci) akcji imiennych nieuprzywilejowanych
serii D.

3. Wartos$¢ nominalna jednej akcji wynosi 100.000 (sto
tysiecy) ztotych.

§10.
Adres Towarzystwa

Towarzystwo ma siedzibe w Warszawie 00-342,
ul. Topiel 12.
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§11.

Akcjonariusz Towarzystwa

Akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Continental Europe
Holdings B.V. z siedzibg w Hadze, Holandia, posiadajgcy
330 (trzysta trzydziesci) akcji o wartosci nominalnej
100.000 (sto tysiecy) ztotych kazda, o tgcznej wartosci
nominalnej 33.000.000,00 (trzydziesci trzy miliony)
ztotych polskich.

lll. REPREZENTACIJA FUNDUSZU

§12.
Zasady reprezentaciji

1. Do reprezentowania Funduszu, z zastrzezeniem
postanowien ust. 2, upowaznione sq nastepujgce

osoby:
1) dwaj Cztonkowie Zarzgdu Towarzystwa dziatajgcy
tgcznie,

2) Cztonek Zarzqdu Towarzystwa dziatajgcy tgcznie
z prokurentem,

3) dwaj prokurenci dziatajgcy tgcznie.

2. Prezes Zarzgdu upowazniony jest do samodzielnego
podpisywania wszelkich dokumentéw zwigzanych
z dziatalnosciq Funduszu, za wyjgtkiem dokumentéw
zawierajgcych o$swiadczenia woli w zakresie praw
i zobowigzan majgtkowych.

IV. DEPOZYTARIUSZ FUNDUSZU

§13.
Siedziba i adres Depozytariusza

Depozytariuszem Funduszu jest Bank Handlowy
w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, 00-082,
przy ul. Senatorskiej 16.

V. OPLATY PONOSZONE PRZEZ CZLONKOW
FUNDUSZU

§14.
Optaty potrgcane ze sktadek Cztonkow

1. Fundusz pobiera optate w formie potrgcenia kwoty

stanowigcej rownowartosc 1,75% wptacanych sktadek.

2. Potrgcenie, o ktéorym mowa w ust. 1 nastepuje przed
przeliczeniem sktadki na jednostki rozrachunkowe.

§15.
[uchylony]

VI. KOSZTY OBCIAZAJACE FUNDUSZ

§16.
Zasady finansowania dziatalnosci Funduszu

1. Dziatalno$¢ Funduszu finansowana jest bezposrednio
z aktywoéw Funduszu oraz ze $rodkéw Towarzystwa,
zgodnie z postanowieniami Ustawy.

2. Bezposrednio z aktywow Funduszu pokrywane sq:

1) koszty zwigzane z realizacjq transakcji nabywania
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lub zbywania aktywoéw Funduszu, stanowigce
réwnowartos¢ optat ponoszonych na rzecz oséb
trzecich, z ktérych posrednictwa Fundusz jest
zobowigzany korzysta¢ na mocy odrebnych
przepiséw,

2) Kkoszty zwigzane z przechowywaniem aktywow
Funduszu oraz realizacjg
i rozliczaniem transakcji nabywania lub zbywania
aktywow Funduszu, stanowigce réownowartosé
wynagrodzenia Depozytariusza,

3) koszty zarzgdzania Funduszem przez
Towarzystwo, stanowigce rownowartosé
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie
Funduszem,

4) koszty stanowigce rownowarto$¢ wynagrodzenia
premiowego Towarzystwa za wyniki inwestycyjne
Funduszu,

5) koszty stanowigce rownowartos$¢ danin
publicznych ponoszonych przez Fundusz,
na podstawie przepiséw obowigzujgcych
w panstwach, w ktérych Fundusz podejmuje
dziatalnos$¢ lokacyjng, jezeli z ich uiszczania
Fundusz nie jest zwolniony i jezeli ich ponoszenie
jest zwigzane z prowadzong przez Fundusz
dziatalnosciqg statutowq.

Koszty dziatalnosci Funduszu, ktére nie sq pokrywane

bezposrednio z aktywdéw Funduszu pokrywa

Towarzystwo.

§17.
Wynagrodzenie podmiotéw posredniczgcych
w nabywaniu i zbywaniu aktywow Funduszu

Maksymalna wysokos$¢ kosztéw zwigzanych

z realizacjq transakcji nabywania lub zbywania

krajowych aktywéw Funduszu, stanowigcych

réwnowartos¢ optat ponoszonych na rzecz oséb
trzecich, z ktérych posrednictwa Fundusz jest
obowigzany korzystaé z mocy przepiséw prawa,
wynosi dla:

1) nastepujgcych papierow wartosciowych bedgcych
przedmiotem obrotu na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.
lub Bond Spot S.A.:

a) akcje i certyfikaty inwestycyjne — 0,30%,
z zastrzezeniem, ze w przypadku transakcji
pakietowych maksymalna optata wynosi —
0,20%;

b) obligacje — 0,15 %, z zastrzezeniem, ze
w przypadku transakcji pakietowych
maksymalna optata wynosi — 0,12%;

c) inne aktywa bedgce przedmiotem lokat
Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy —
0,30%;

2) jednostek uczestnictwa zbywanych przez
fundusze inwestycyjne otwarte lub specjalistyczne
fundusze inwestycyjne otwarte:

a) nabycie jednostek — 2%;
b) umorzenie jednostek — 2%;

3) inne, niewymienione w pkt 1) i 2) aktywa bedgce
przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z przepisami
Ustawy — 0,30 %.



Maksymalna wysokos$¢ kosztéw zwigzanych

z realizacjq transakcji nabywania lub zbywania

zagranicznych aktywéw Funduszu, stanowigcych

réwnowartos¢ optat ponoszonych na rzecz oséb
trzecich, z ktérych posrednictwa Fundusz jest
obowigzany korzysta¢ z mocy przepiséw prawa,
wynosi dla:

1) papieréw wartosciowych emitowanych przez
spotki notowane na podstawowych gietdach
rynkéw kapitatowych panstw bedgcych cztonkami
Unii Europejskiej, stronami umowy o Europejskim
Obszarze Gospodarczym lub cztonkami
Organizacji Wspétpracy Gospodarczej i Rozwoju —
0,35%:

2) tytutdw uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspolnego inwestowania majgce
siedzibe w panstwach bedgcych cztonkami Unii
Europejskiej, stronami umowy o Europejskim
Obszarze Gospodarczym lub cztonkami
Organizacji Wspétpracy Gospodarczej i Rozwoju:
a) 0,35% na rzecz krajowego domu maklerskiego;
b) 2% na rzecz zagranicznej instytucji wspolnego

inwestowania.

Optaty ponoszone na rzecz oséb trzecich zgodnie

z postanowieniami ust. 1i 2 sqg pobierane przy

rozliczaniu kazdej transakcji nabywania lub zbywania

aktywoéw Funduszu za posrednictwem tych oséb.

§18.
Wynagrodzenie Depozytariusza

Wynagrodzenie Depozytariusza sktada sie

z nastepujgcych czesci:

1) prowizji za przechowywanie aktywéw Funduszu,
naliczanej progowo od wartosci portfela wedtug
stanu na ostatni roboczy dzien miesigca pobieranej
miesiecznie w wysokosci nie wiekszej niz:

Aktywa o wartosci 0.012% p. a.

netto nie wigkszej niz

10.000.000.000,00 zt

Aktywa o wartosci 100.000,00 zt powiekszone

netto wiekszej niz
10.000.000.000,00 zt

0 0,010% p. a. od wartosci
aktywow przewyzszajgcej
kwote 10.000.000.000,00 zt

2) optaty za rozliczanie transakcji dotyczgcych
krajowych aktywow Funduszu — maksymalnie 9,00
zt od kazdej transakcji;

3) optaty za rozliczanie transakcji dotyczgcych
zagranicznych aktywow Funduszu — maksymalnie
50,00 zt od kazdej transakcji,

4) réwnowartosci kosztow zwigzanych
z przechowywaniem oraz realizacjq i rozliczaniem
transakcji nabywania lub zbywania aktywéw
Funduszu, stanowigcych réownowartos¢ optat
ponoszonych przez Depozytariusza na rzecz
instytucji rozliczeniowych, z ktérych posrednictwa
Fundusz jest zobowigzany korzysta¢ na mocy
odrebnych przepiséw, wedtug aktualnie
obowigzujgcej tabeli prowizji i optat danej
instytucji rozliczeniowe;j.

Fundusz zobowiqzuje sie do zwrotu Depozytariuszowi
faktycznie poniesionych optat na rzecz Narodowego
Banku Polskiego za realizacje zlecenia ptatniczego

w zakresie obrotu bonami skarbowymi w wysokosci
nie wiekszej niz 4,00 zt za jedno zlecenie.

Wszelkie optaty stanowigce réwnowartosc¢ kosztow,
o ktérych mowa w ust. 1 pkt 4, wyrazone w walutach
obcych, bedg stanowi¢ rownowartos¢ w ztotych kwoty
nie wyzszej niz wynikajgca z kursu sprzedazy banku
dokonujgcego przewalutowania z dnia wystawienia
dokumentu obcigzeniowego.

§19.
Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie
Funduszem

Towarzystwo pobiera miesieczne wynagrodzenie za
zarzgdzanie Funduszem wedtug stawki okreslonej
w ponizszej tabeli.

Wartos¢ aktywow
netto Funduszu
(wmin zt) Wynagrodzenie Towarzystwa
Ponad Do
8 000 0,045% wartosci aktywow netto
Funduszu w skali miesigca
8 000 20 000 3,6 min zt + 0,04% nadwyzki ponad

8 000 min zt wartosci aktywow
netto Funduszu,
w skali miesigca

20 000 35000 8,4 min zt + 0,032% nadwyzki
ponad 20 000 min zt wartosci
aktywow netto Funduszu,

w skali miesigca

35000 45000 13,2 min zt + 0,023% nadwyzki
ponad 35 000 min zt wartosci
aktywéw netto Funduszu, w skali

miesigca

45000 15,5 min zt

Kwota wynagrodzenia, o ktérej mowa w ust. 1, jest
obliczana na kazdy dzien ustalania wartosci aktywéw
netto Funduszu i ptatna w ostatnim dniu roboczym
kazdego miesigca.

Dla potrzeb ustalania wartosci zarzgdzanych

aktywow netto Funduszu, o ktérych mowa w ust. 1, nie

uwzglednia sie nastepujgcych wartosci:

1) lokat w jednostkach uczestnictwa zbywanych
przez fundusze inwestycyjne otwarte lub
specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte,

2) lokat w certyfikatach inwestycyjnych emitowanych
przez fundusze inwestycyjne zamkniete,

3) lokat w tytutach uczestnictwa emitowanych
przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicq.
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§ 20.
Wynagrodzenie premiowe Towarzystwa za wyniki
inwestycyjne Funduszu

W ostatnim dniu roboczym kazdego miesigca Fundusz
przekazuje na rzecz Towarzystwa $srodki w kwocie
stanowigcej 0,005% wartosci aktywow netto
Funduszu. Nie p6zniej niz w pierwszym dniu roboczym
kolejnego miesigca, Towarzystwo wptaca otrzymang
kwote na rachunek premiowy w Funduszu.

Kwota, o ktérej mowa w ust. 1, jest ustalana na kazdy

dzien obliczania wartosci aktywéw netto Funduszu.

Srodki wptacone na rachunek premiowy, o ktérym

mowa w ust. 1, sg przeliczane na jednostki

rozrachunkowe i stanowig czes¢ aktywow Funduszu.

W pierwszym dniu roboczym od dnia podania przez

Komisje Nadzoru Finansowego $redniej wazonej stopy

zwrotu wszystkich otwartych funduszy emerytalnych,

Towarzystwo:

1) nabywa prawo do wycofania wszystkich srodkéw
zgromadzonych na rachunku premiowym,

w przypadku gdy Fundusz uzyskat najwyzszq
stope zwrotu,

2) przekazuje niezwtocznie srodki zgromadzone na
rachunku premiowym do Funduszu, w przypadku
gdy Fundusz uzyskat najnizszg stope zwrotu,

3) nabywa prawo do wycofania czesci Srodkow
zgromadzonych na rachunku premiowym,
stanowiqcej iloczyn catosci srodkéw
zgromadzonych na rachunku premiowym
i procentowego wskaznika premiowego,

a pozostatg kwote przekazuje niezwtocznie do
Funduszu, w przypadku gdy Fundusz uzyskat
stope zwrotu inng niz okreslona w pkt 1-2.

Procentowy wskaznik premiowy, o ktérym mowa

w ust. 4 pkt 3, stanowi iloraz réznicy miedzy stopami

zwrotu uzyskanymi przez Fundusz i otwarty fundusz

emerytalny, ktéry uzyskat najnizszg stope zwrotu,
oraz réznicy miedzy stopami zwrotu uzyskanymi
przez otwarte fundusze emerytalne, ktére uzyskaty

Najwyzszq i najnizszg stope zwrotu.

Srodki zgromadzone na rachunku premiowym,

do wycofania ktérych Towarzystwo nabyto prawo

zgodnie z postanowieniami ust. 4 pkt 1 lub pkt 3, sq

przenoszone niezwtocznie na rachunek rezerwowy

w Funduszu.

Srodki wptacone na rachunek rezerwowy, o ktérym

mowa w ust. 6, sq przeliczane na jednostki

rozrachunkowe i stanowig czes$¢ aktywow Funduszu.

Towarzystwo moze wycofac srodki zgromadzone na

rachunku rezerwowym w ostatnim dniu roboczym

kwietnia lub ostatnim dniu roboczym pazdziernika, pod
warunkiem ze stopa zwrotu Funduszu, obliczona na
zasadach okreslonych w Ustawie, za okres ostatnich

72 miesiecy, konczqcy sie odpowiednio w ostatnim

dniu roboczym poprzedzajgcego miesigca, byta nie

nizsza niz wskaznik wzrostu cen towardw i ustug
konsumpcyjnych ogoétem za ostatnie 72 miesigce,

w marcu w stosunku do marca sprzed 6 lat oraz

odpowiednio we wrzesniu w stosunku do wrzesnia

sprzed 6 lat.

Wskaznik, o ktérym mowa w ust. 8, jest ogtaszany

przez Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego

10.

w formie komunikatu w Dzienniku Urzedowym
Rzeczypospolitej Polskiej ,Monitor Polski”.

Srodki niewycofane przez Towarzystwo na skutek
niespetnienia warunku, o ktérym mowa w ust. 8, sq
przekazywane do Funduszu.

VIl. WYPLATY SRODKOW FUNDUSZU

§21.
Wyptata srodkéw po $mierci cztonka

Wyptaty srodkdéw zgromadzonych przez zmartego cztonka
Funduszu dokonywane sq na zqgdanie osoby uprawnionej
na zasadach okreslonych w Ustawie w postaci

wyptaty jednorazowej lub wyptat ratalnych, zgodnie

Z postanowieniami § 22 Statutu.

§ 22,
Wyptaty ratalne

Po $mierci cztonka Funduszu, osoba uprawniona

do zgdania wyptaty Srodkéw zgromadzonych przez
zmartego cztonka Funduszu moze w formie pisemne;j
dyspozycji zgda¢ wyptaty srodkéw w ratach, ptatnych
nie dtuzej niz przez okres dwéch lat.

Fundusz dokonuje wyptaty nie wiecej niz:

a) 24 ratach miesiecznych,

b) 8 kwartalnych,

c) 4 potrocznych,

d) 2rocznych,

z ktorych kazda ptatna jest najpdzniej w ostatnim dniu
odpowiedniego okresu.

Wartos$¢ poszczegolnych rat ustalana jest jako iloraz
ilosci jednostek rozrachunkowych zapisanych na
rachunku zmartego cztonka w dniu otrzymania przez
Fundusz dyspozycji wyptaty oraz ilosci rat w dniu
wypfaty.

Wysokos$¢ kazdej raty ustalana jest jako iloczyn
jednostek rozrachunkowych do wyptacenia w ramach
jednej raty oraz wartosci jednostki rozrachunkowej

w dniu roboczym poprzedzajgcym dzien wyptaty.
Kwota raty wyptacana jest zgodnie z zgdaniem osoby
uprawnionej w jeden z nastepujgcych sposobow:

a) przelewem na wskazany rachunek bankowy, lub
b) przekazem pocztowym.

Do czasu wyptacenia przez Fundusz wszystkich
srodkoéw zgromadzonych na rachunku przez zmartego
cztonka Funduszu osoba uprawniona moze w drodze
pisemnej dyspozycji zmieni¢ forme ptatnosci na
wyptate jednorazowq.

VIIl. OBOWIAZKI INFORMACYINE FUNDUSZU

§ 23.
Ogtaszanie prospektu

Fundusz ogtasza raz w roku prospekt informacyjny
zgodnie z wymogami okreslonymi w Ustawie oraz

w Rozporzgdzeniu Rady Ministréw w sprawie
obowigzkow informacyjnych funduszy emerytalnych.
Prospekt informacyjny Funduszu zawiera

w szczegolnosci:

a) statut Funduszu,



b) informacje na temat wynikow dziatalnosci
inwestycyjnej Funduszu,

c) zatwierdzone roczne sprawozdanie finansowe
Funduszu,

d) deklaracje zasad polityki inwestycyjnej i celu
inwestycyjnego Funduszu, wraz z okresleniem
wskaznikéw, do ktérych poréwnywane bedq
osiggane przez Fundusz stopy zwrotu.

Prospekt informacyjny oraz wszelkie informacije

dotyczqce Funduszu sq ogtaszane na ogéinodostepnej

stronie internetowej Funduszu oraz w dzienniku

Rzeczpospolita.

Fundusz ogtasza prospekt informacyjny w terminie

nie dtuzszym niz 3 tygodnie od daty zatwierdzenia

rocznego sprawozdania finansowego Funduszu przez

Walne Zgromadzenie Towarzystwa. Pierwszy prospekt

informacyjny Fundusz ogtosit w terminie do dnia

1marca1999r.

§ 24.
Zmiany Statutu

Zmiana Statutu Funduszu nastepuje w drodze uchwaty
Walnego Zgromadzenia Towarzystwa za zezwoleniem
KNF.

Zmiana Statutu wchodzi w zycie w terminie
wskazanym w ogtoszeniu, jednak nie wczesniej niz

z uptywem 5 miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia,
chyba ze KNF zezwoli na skrécenie tego terminu.

§ 25.
Ogtaszanie o zmianach Statutu

O kazdej zmianie statutu Fundusz powiadamia
poprzez zamieszczenie ogtoszenia w dzienniku
Rzeczpospolita oraz wywieszenie jednolitego tekstu
Statutu w siedzibie Funduszu.

O fakcie dokonania ogtoszenia Towarzystwo informuje
KNF.

§25a.
Przekazywanie informacji o srodkach na rachunku
Cztonka Funduszu

Fundusz przesyta kazdemu Cztonkowi Funduszu,

w regularnych odstepach czasu, nie rzadziej jednak niz
co 12 miesiecy, informacje o srodkach znajdujgcych sie
na rachunku cztonka, terminach dokonanych w tym
okresie wptat sktadek i wyptat transferowych oraz
przeliczeniu tych sktadek i wyptat transferowych na
jednostki rozrachunkowe, o wynikach dziatalnosci
lokacyjnej funduszu, a takze o zasadach polityki
inwestycyjnej, celu inwestycyjnym Funduszu, wraz

z opisem ryzyka zwigzanego z cztonkostwem

w Funduszu i opisem wskaznikéw, do ktérych sq
poréwnywane osiggane przez Fundusz stopy zwrotu
oraz informacje o stopach zwrotu osigganych przez
Fundusz w przesztosci, o wysokosci optat potrgcanych
ze sktadek Cztonka Funduszu oraz o wysokosci
kosztéw, o ktérych mowa w §§17 — 20 Statutu
Funduszu.

Fundusz przesyta Cztonkowi Funduszu informacje

o rozpoczeciu przekazywania srodkéw

zgromadzonych na rachunku Cztonka w zwigzku

z ukonczeniem przez Cztonka wieku nizszego

010 lat od wieku emerytalnego oraz o sposobie

przekazywania srodkow.

Fundusz, na zgdanie Cztonka, obowigzany jest udzieli¢

informacji okreslajgcej pieniezng wartos$¢ srodkéw

zgromadzonych na jego rachunku.

Informacje, o ktérych mowa w ust. 1-3 przesytane sg

przez Fundusz w sposéb opisany ponize;j.

Do dnia 28 lutego 2017r. Fundusz, w uzgodnieniu

z Cztonkiem Funduszu, stosuje nastepujgce tryby

i formy dostarczania informaciji:

a) w formie elektronicznej, na adres poczty
elektronicznej (e-mail) wskazany przez Cztonka
Funduszu,

b) w formie elektronicznej, na indywidualne
konto Cztonka Funduszu, dostepne na stronie
internetowej Funduszu po zalogowaniu.

Do czasu uzgodnienia z Cztonkiem Funduszu trybu

i formy przesytania informaciji, o ktérych mowa w ust.

5, nie dtuzej jednak niz do 28 lutego 2017r. informacja

przesytana jest zwyktg przesytkq listowg na ostatnio

wskazany przez Cztonka Funduszu adres.

Od dnia 1 marca 2017r. Fundusz, w uzgodnieniu

z Cztonkiem Funduszu, stosuje nastepujgce tryby

i formy dostarczania informaciji:

a) w formie elektronicznej, na adres poczty
elektronicznej (e-mail) wskazany przez Cztonka
Funduszu,

b) w formie elektronicznej, na indywidualne
konto Cztonka Funduszu, dostepne na stronie
internetowej Funduszu po zalogowaniu,

c) w formie papierowej, zwyktqg przesytkq listowq,
na adres do korespondencji wskazany przez
Cztonka Funduszu.

Od dnia 1 marca 2017r. do czasu uzgodnienia

z Cztonkiem Funduszu trybu i formy przesytania

informaciji, o ktérych mowa w ust. 7, informacja

przesytana jest w formie elektronicznej, na
indywidualne konto Cztonka Funduszu, dostepne na
stronie internetowej Funduszu po zalogowaniu.

Whiosek, o zmiane formy przesytania informacji

Cztonek Funduszu moze ztozy¢ na pismie, poprzez

indywidualne konto Cztonka Funduszu dostepne

na stronie internetowej Funduszu lub telefonicznie —

za posrednictwem infolinii, po autoryzaciji.

. POSTANOWIENIA KONCOWE

§ 26.

Likwidacja Funduszu nastepuje w przypadkach i na
zasadach okreslonych w powszechnie obowigzujgcych
przepisach prawa.
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Inwestycyjnej

I celu inwestycyjnego Nationale-Nederlanden
Otwartego Funduszu Emerytalnego

(,,Fundusz”)

Sformutowanie celu inwestycyjnego Funduszu

Fundusz lokuje swoje aktywa zgodnie z przepisami ustawy
z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu
funduszy emerytalnych (,Ustawa”), dgzgc do uzyskiwania
mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym
ograniczaniu poziomu ryzyka zwigzanego z lokatami
Funduszu. Realizujgc powyzszy cel inwestycyjny, Fundusz
dokonuje lokat w instrumenty finansowe okreslone

w Ustawie przy uwzglednieniu ograniczen inwestycyjnych
wskazanych w odpowiednich przepisach prawa.

Wskazniki, do ktorych poréwnywane bedq osiggane
przez Fundusz stopy zwrotu

Osiggane przez Fundusz wyniki poréwnywane bedgq do:

1) Sredniej wazonej stopy zwrotu wszystkich otwartych
funduszy emerytalnych. Oficjalny ranking wynikow
funduszy emerytalnych wraz ze srednig wazongq stopg
zwrotu wszystkich otwartych funduszy emerytalnych
za okres ostatnich 36 miesiecy podawany jest do
publicznej wiadomosci przez Komisje Nadzoru
Finansowego;

2) wskaznika wzrostu cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych ogoétem za ostatnie 72 miesigce
—w marcu w stosunku do marca sprzed 6 lat oraz
odpowiednio we wrzesniu w stosunku do wrzes$nia
sprzed 6 lat; wskaznik ten ogtaszany jest przez
Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego w formie
komunikatu w Dzienniku Urzedowym Rzeczypospolitej
Polskiej ,Monitor Polski” do dnia 20 kwietnia i do dnia
20 pazdziernika kazdego roku.

Opis polityki inwestycyjnej Funduszu wraz ze
wskazaniem, w jaki sposéb stuzy ona realizacji celu
inwestycyjnego

Z uwzglednieniem ograniczen wskazanych w Ustawie,

aktywa Funduszu mogq by¢ lokowane wytqgcznie

w nastepujgcych kategoriach lokat:

1) akcjachiinnych instrumentach udziatowych bedgcych
przedmiotem oferty publicznej lub notowanych na

rynku regulowanym w Polsce lub painstwach bedgcych

cztonkami Unii Europejskiej lub stronami umowy
o Europejskim Obszarze Gospodarczym (,Kraje EOG”)
lub cztonkami Organizacji Wspotpracy Gospodarczej
i Rozwoju (,Kraje OECD”) oraz obligacjach
zamiennych na akcje tych spotek;

2) dtuznych papierach wartosciowych;

3) tytutach uczestnictwa emitowanych przez fundusze
inwestycyjne lub instytucje wspdlnego inwestowania
majqgce siedzibe na terytorium panstw bedgcych
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cztonkami Unii Europejskiej, Krajomi EOG lub Krajami
OECD;

4) listach zastawnych;

5) kwitach depozytowych;

6) innych kategoriach lokat dopuszczonych przepisami
prawa.

Do dnia 31 grudnia 2017 r. tgczna wartos¢ lokat aktywow
Funduszu w kategoriach lokat, o ktorych mowa w pkt 1)
powyzej, nie moze by¢ mniejsza niz 15% wartosci tych
aktywow do dnia 31 grudnia 2017 r.

Aktywa Funduszu mogq by¢ lokowane w aktywach
denominowanych w ztotych lub w walutach panstw
bedgcych cztonkami Unii Europejskiej, Krajami EOG lub
Krajami OECD.

Lgczna wartos¢ lokat aktywéw Funduszu w aktywach
denominowanych w walucie innej niz krajowa nie moze
przekroczy¢ 30% wartosci tych aktywow.

Pozyczki i kredyty zaciggniete przez Fundusz nie mogq
przekraczaé 1,5% wartosci jego aktywow.

Zaréwno cel inwestycyjny Funduszu, jok i zakres
wykorzystywanych instrumentéw finansowych jest zgodny
z postanowieniami Ustawy. Fundusz stosuje okreslone

w odpowiednich przepisach prawa limity inwestyciji

w poszczegolne klasy aktywoéw — akcje, instrumenty
dtuzne oraz inne klasy aktywoéw. Udziat poszczegdlnych
klas aktywow zmienia sie wraz z oceng perspektyw

rynku akgji, instrumentéw dtuznych oraz innych rynkéw
finansowych. Udziat poszczegodlnych klas aktywow,

w ramach limitéw okreslonych w Ustawie, jest zalezny od
decyzji zarzqdzajgcych Funduszem. Aktywa Funduszu
bedg inwestowane w kategorie lokat wymienione

powyzej w zaleznosci od oceny potencjatu wzrostowego
poszczegolnych kategorii lokat z uwzglednieniem poziomu
ryzyka. Fundusz bedzie lokowa¢ Aktywa zaréwno

w lokaty denominowane w walucie polskiej, jok i w lokaty
denominowane w walutach obcych zaréwno na rynku
polskim, jak i rynkach zagranicznych.



