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Prospekt informacyjny zostat sporzgdzony w dniu 9 maja 2025 roku w Warszawie

Szanowni Panstwo,
Przedstawiamy Panstwu Prospekt Informacyjny Nationale-Nederlanden Dobrowolnego Funduszu Emerytalnego
Nasze Jutro 2045 (Fundusz) za 2024 rok. Zawiera on:

- informacje o wynikach inwestycyjnych,

- sprawozdanie finansowe,

- aktualny Statut,

- deklaracje zasad polityki inwestycyjnej Funduszu.
Funduszem Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2045 zarzadza Nationale-Nederlanden Powszechne
Towarzystwo Emerytalne S.A. (Nationale-Nederlanden PTE). Fundusz rozpoczat dziatalno$¢ w dniu 6 wrzesnia
2019 r. (data wptywu pierwszej wptaty) oraz zakoriczyt 2024 rok z aktywami netto o warto$ci 575.423.352,26 zt.
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2045 jest funduszem zdefiniowanej daty, ktory jest przeznaczony
do gromadzenia $rodkéw w ramach pracowniczych planéw kapitatowych (PPK). Fundusz jest wtasciwy dla os6b
urodzonych w latach 1983-1987.
Dotych wyniki i inwestycyjnej oraz stopien realizacji celéow ustawowych
Fundusz rozpoczat dziatalno$é¢ inwestycyjng 6 wrzesnia 2019 roku. W pierwszym dniu przeliczenia, ktéry nastapit
po dokonaniu wptaty pierwszej sktadki do Funduszu, wartos$c¢ jednostki rozrachunkowej zostata ustalona na 10 zt.
Warto$¢ jednostek rachunkowych na dzier 31.12.2024 r. oraz w dniu bilansowym poprzedzajacym wycene o trzy
i pie¢ prezentuje ponizsza tabela.

&

Warto$¢ jednostki
rozrachunkowej
na dzien 31.12.2024 (zt)

Wartos$¢ jednostki
rozrachunkowej
na dzien 31.12.2021 (zt)

Wartos$¢ jednostki
rozrachunkowej
na dzieh 31.12.2019 (z4)

17,12 14,31 11,63

Stope zwrotu Funduszu oraz benchmarku za okres trzech i pigciu lat prezentuje ponizsza tabela.

Stopa zwrotu za trzy lata
(31.12.2021-31.12.2024)

Stopa zwrotu za pig¢ lat
(31.12.2019-31.12.2024)

Nationale-Nederlanden DFE Nasze

Jutro 2045 19,64%

47,21%

Benchmark 16,97% 40,40%

Benchmark kazdego z funduszy Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro sktada z benchmarku czesci udziatowej
oraz benchmarku czesci dtuznej, wedtug proporcji wynikajacych ze strategicznej Sciezki schodzenia.

Wzorzec, ktory stuzy ocenie efektywnosci inwestycji Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro definiuje naste-
pujaca formuta:

B x (65% x WIG PL + 25% x S&P 500 Price Return Index ,, + 10% x EURO STOXX 50 Price Index

2D = wCz2U

x TBSP.Index

PLN) + wCzD

gdzie:

B,,, - wzorzec (benchmark) stuzacy ocenie efektywnosci funduszu zdefiniowanej daty,

W,,, - waga czesci udziatowej portfela wedtug strategicznej Sciezki schodzenia Funduszu,

W, - waga czgsci diuznej portfela wedtug strategicznej $ciezki schodzenia Funduszu,

WIG PL - indeks WIG Poland obliczany przez Warszawska Gietde Papieréw Wartosciowych S.A., w ktérego sktad
wchodza wytacznie akcje krajowych spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW, reprezentujacy szeroki portfel
spotek krajowych (Bloomberg ticker: WIGPL Index),

S&P 500 Price Return Index, , - indeks obliczany w walucie USD przez Standard & Poor’s, reprezentujacy
portfel duzych spétek notowanych na rynkach akcji w Stanach Zjednoczonych (Bloomberg ticker: SPX Index),
przeliczony na walute krajowa wedtug fixingu NBP,

EURO STOXX 50 Price Index, , — indeks obliczany w walucie EUR przez Deutsche Bérse Group, reprezentujacy
portfel duzych spétek notowanych na rynkach akcji panistw strefy euro (Bloomberg ticker: SX5E Index), przeliczony
na walute krajowa wedtug fixingu NBP,

TBSP.Index - indeks obliczany przez BondSpot S.A., reprezentujacy portfel obligacji Skarbu Paristwa RP, deno-
minowanych w PLN (Bloomberg ticker: TBSP Index).

Na dzien 31.12.2024 r. wagi czesci udziatowej i czesci diuznej w benchmarku Funduszu wynosity odpowiednio
65,50% i 34,50%

Miniony rok byt udany dla Funduszu Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2045. Jego stopa zwrotu wyniosta
8,77%. To efekt dos¢ dobrej sytuacji na rynkach akgji. Najlepsza koniunktura panowata w Stanach Zjednoczonych,
gdzie nastrojom sprzyjata dobra sytuacja gospodarcza, stopniowy spadek inflacji i obnizki stop procentowych Fed.
Realizowany byt scenariusz ,,migkkiego lagdowania” i udato sig uniknac recesji. W Europie gietdy tez doswiadczaty
wzrostow, cho¢ stabszych, a EBC systematycznie obnizat stopy procentowe. Natomiast na rynku akcji w Polsce wzrosty
panowaty tylko w pierwszej potowie roku — w drugiej nastapit spadek cen. Poprawa rozpoczeta sie dopiero w grudniu.
Z perspektywy portfela akcyjnego Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro, Zrodtem zysku byty wszystkie kierunki
geograficzne, z szczegdlnym uwzglednieniem inwestycji zagranicznych, ktére zazwyczaj odpowiadaja za okoto
35% portfela udziatowego.

Czes$¢ dtuzna Funduszu, ktéra na koniec 2024 roku stanowita 37,50% aktywoéw brutto, rowniez przyczynita
sie do pozytywnego wyniku, pomimo znacznej zmiennosci w tym segmencie rynku. Nastroje inwestoréw byty
ksztattowane przede wszystkim przez oczekiwania zwigzane z rozpoczeciem obnizek stép procentowych
w USA, co generowato duze wahania cen obligacji skarbowych. Obnizka w USA miata miejsce pod koniec
wrzesnia, a do konca roku Fed obnizyt stopy jeszcze dwa razy. Mimo to, od wrzesnia do korica roku rentowno$¢
obligacji znaczaco wzrosta. W Europie bank centralny poluzowat polityke monetarng znacznie szybciej niz Fed,
decydujac sig nato juz w czerwcu. kacznie w 2024 roku stopy procentowe w strefie euro obnizono cztery razy.
Na rynku polskich obligacji skarbowych obserwowano podobne trendy jak na rynkach globalnych. Istotne byty
réwniez oczekiwania dotyczace dalszych obnizek stép procentowych w Polsce. Narodowy Bank Polski (NBP)
jednak podazat wtasng $ciezka, wykluczajac luzowanie polityki monetarnej w 2024 roku. Na pozytywny wyniku
Funduszu w czeséci dtuznej wptywaty rowniez lokaty w papiery nieskarbowe.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jednostki rozrachunkowej w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego. Fundusz lokuje $rodki gromadzone w ramach
PPK zgodnie z interesem Uczestnikéw PPK, dazac do osiagnigcia bezpieczenstwa i efektywnosci dokonywanych
lokat oraz przestrzegajac zasad ograniczania ryzyka inwestycyjnego. Uwzgledniajac powyzszy cel inwestycyjny,
w sktad portfela Funduszu na koniec 2024 roku wchodzity nastepujace kategorie lokat (udziaty w aktywach
brutto): akcje 61,07% instrumenty dtuzne 37,50%, depozyty bankowe 1,02%.
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Fundusz dziata zgodnie z koncepcja cyklu zycia — na kazdym etapie dziatania danego Funduszu jego ryzyko jest dopaso-
wane do wieku uczestnikow PPK. Alokacja miedzy czescig udziatowa i czescia diuzna jest z gory okreslona w postaci tzw.
strategicznej $ciezki schodzenia. Zaktada ona stopniowe zmniejszanie zaangazowania w aktywa o wyzszym potencjale
stép zwrotu i réwnoczesnie wyzszym ryzyku (gtéwnie akcje) na rzecz papieréw dtuznych, ktérych potenciat stép zwrotu
iryzyko sa nizsze. W zwigzku z tym w poczatkowym okresie dziatalnosci Fundusz charakteryzuje si¢ wyzszym ryzykiem
inwestycyjnym rozumianym jako zmienno$¢ wartosci jednostki rozrachunkowej. Z czasem w miare zblizania sie do daty
docelowej inwestycji zmienno$¢ wartosci jednostki rozrachunkowej powinna ulegac stopniowemu zmniejszeniu.
Fundusz Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2045 jest zarzadzany w sposob aktywny. Oznacza to, ze dopuszcza
sie istotne taktyczne odchylenia od strategicznych udziatéw poszczegdlnych klas aktywow, w zaleznosci od oceny
ich potencjatu stop zwrotu w krétkim i Srednim terminie. Co wiecej, Fundusz nie dazy do idealnego odwzorowania
indekséw (wspomnianych benchmarkéw) w ramach czeéci udziatowej lub diuznej. Aktywa trafiajace do portfela
beda poddawane uprzedniej analizie i selekcji.

Model aktywnego zarzadzania dopuszcza rowniez okres$lone odchylenia od strategicznej $ciezki schodzenia.
Odchylenie moze mie¢ charakter decyzji taktycznej. Moze takze wynika¢ ze zmian wartosci czesci udziatowej
w relacji do czesci dtuznej na skutek zmian cen instrumentéw rynkowych lub po prostu na skutek naptywoéw lub
odptywow gotéwki z Funduszu. Jednakze Fundusz stosuje Sciste reguty tzw. rebalancingu, czyli kontroli i zmian
udziatu poszczegodlnych klas aktywow w portfelu, w kierunku zatozonej strategicznej Sciezki schodzenia. Reguty
te biorg pod uwage z jednej strony zasade konsekwentnego i stopniowego zmniejszania udziatu czesci akcyjnej,
a z drugiej strony zasade optymalizacji kosztéw transakcyjnych.

Pragniemy Parstwa zapewnic¢, ze w przypadku Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2045 konsekwentnie
realizujemy krotko- i dtugoterminowe zatozenia naszej polityki inwestycyjnej.

Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna Funduszu

Ryzyko zwigzane z przyjeta strategia inwestycyjna

Polityka inwestycyjna Funduszu zaktada inwestowanie w akcje, obligacje, instrumenty rynku pienieznego oraz inne

klasy aktywow. Udziat poszczegdlnych klas aktywdw jest zalezny od udziatu zgodnego ze strategiczng $ciezka

schodzenia, decyzji taktycznych zarzadzajgcych Funduszem, a w krétkim okresie réwniez biezgcych zmian cen
aktywow na rynkach kapitatowych oraz w zwiazku z naptywem nowych $rodkéw do Funduszu.

Inwestowanie w udziatowe papiery warto$ciowe wiaze sie przede wszystkim z ryzykiem rynkowym, ryzykiem

ptynnosci, ryzykiem makroekonomicznym oraz ryzykiem specyficznym dla danego emitenta. W zwiazku z moz-

liwoscig inwestowania na rynkach zagranicznych inwestycje Funduszu moga by¢ narazone na ryzyko walutowe.

Inwestycje w dtuzne papiery warto$ciowe wigza sie przede wszystkim z ryzykiem stopy procentowej, ryzykiem

kredytowym, ryzykiem ptynnosci (zwtaszcza w przypadku papieréw diuznych emitowanych przez podmioty inne

niz Skarb Paristwa) oraz ryzykiem makroekonomicznym.

Przyjeta strategia inwestycyjna Funduszu zwigzana jest z wystepowaniem nastepujacych rodzajéw ryzyka:

1) ryzyko rynkowe - ryzyko zmian cen instrumentu finansowego wynikajacych ze zmian koniunktury na danym rynku;

2) ryzyko kredytowe - ryzyko niewywigzania sie emitenta z przyjetych zobowigzan, w szczegolnosci sptaty odsetek
lub rat kapitatowych. Ryzyko kredytowe przejawia sie mozliwoscia pogorszenia sity finansowej emitenta, a w
rezultacie obnizeniem ratingu i spadkiem ceny obligacji. W skrajnym przypadku moze nastapi¢ bankructwo
emitenta, to znaczy brak zdolno$ci uregulowania przez emitenta swoich zobowiazan;

3) ryzyko rozliczenia — ryzyko btednego lub opéznionego rozliczenia transakgji albo nierozliczenia transakji. Nie
mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktérej nierozliczenie, a takze nieprawidtowe lub nieterminowe rozliczenie transakcji
przez jedng ze stron (tj. Fundusz lub kontrahenta Funduszu) spowoduje utrate czesci aktywéw Funduszu;

4) ryzyko ptynnosci — ryzyko niedostatecznej ptynnoéci na rynku, utrudniajacej lub uniemozliwiajacej zawarcie
przez Fundusz transakcji nabycia lub zbycia okreslonych lokat w wielkosci wynikajacej z realizacji zaktadanej
polityki inwestycyjnej, a takze utrudniajacej lub uniemozliwiajgcej dokonanie rzetelnej wyceny tego instru-
mentu finansowego;

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

6) ryzyko zwiazane z przechowywaniem aktywéw - ryzyko bezpieczeristwa deponowania instrumentéw finan-
sowych; przechowywaniem aktywow zajmuje sie depozytariusz, ktéry musi spetnia¢ odpowiednie kryteria
w zakresie bezpieczenstwa kapitatowego. W szczegélnych przypadkach depozytariusz korzysta z ustug
innych podmiotéw (subdepozytariuszy) zajmujacych sie przechowywaniem papieréw wartosciowych (np.
niektére obligacje korporacyjne). Istnieje ryzyko, ze depozytariusz lub subdepozytariusz nie wywiaze sie
z cigzacych na nim obowigzkéw zwigzanych z przechowywaniem aktywoéw, w szczegélnosci majacych wptyw
na terminy rozliczenia zawartych transakcji. Mimo przepiséw prawa chronigcych Fundusz przed skutkami
upadtosci depozytariusza, nie mozna réwniez wykluczy¢ sytuacji, w ktérej postawienie depozytariusza lub
subdepozytariusza w stan likwidacji lub upadtosci bedzie wywiera¢ negatywny skutek na warto$¢ aktywow
Funduszu lub doprowadzi do utraty czesci aktywow Funduszu;

7) ryzyko zwigzane z koncentracja aktywéw lub rynkéw — ryzyko zwigzane z mozliwoscia inwestycji znacznej
czesci aktywow Funduszu w jednym rodzaju instrumentu finansowego lub na jednym rynku. Fundusz nie
posiada ustalonego limitu inwestycji w poszczegélne klasy aktywéw - akcje, obligacje, instrumenty rynku
pienieznego oraz inne klasy aktywéw. W zwigzku z tym przewazajgca cze$¢ aktywoéw Funduszu moze by¢
lokowana w jedna klase aktywow, na jednym rynku lub na kilku wybranych rynkach, co powoduje powstanie
ryzyka koncentracji - zaréwno w odniesieniu do poszczegélnych klas aktywow, jak i rynkéw;

8) ryzyko zwiazane ze zmianami powszechnie obowiazujacych przepiséw prawa — czeste zmiany regulacji prawnych,
aw szczegolnosci dotyczacych podatkow, cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji, zezwolen,
moga miec istotny wplyw na sytuacje finansowa emitentéw, a zatem na ceny instrumentéw finansowych.

Srodki ptynne Funduszu sa lokowane w bankach w formie depozytéw. Przy lokatach bankowych wystepuje ry-

zyko niewyptacalnosci banku, w szczegélnosci utrata ptynnosci przez bank. Ryzyko to jest ograniczane poprzez

lokowanie aktywéw Funduszu w najwigkszych bankach.

Ryzyko zprzyjeta gig zarzadzania i J/ i inwestycyjnymi ymi
w odniesieniu do inwestycji na okreslonym obszarze geog ym, w okreslonej branzy lub sektorze
gospodarczym

Z polityka inwestycyjna Funduszu wiaze sige ryzyko wynikajacy z lokowania czesci $rodkdéw Funduszu w akcje.
Na poziom ryzyka ma réwniez wptyw mozliwos$¢ koncentracji inwestycji na jednym rynku, w szczegdlnosci
na rynku krajowym, z uwzglednieniem mniejszego udziatu lokat na rynkach zagranicznych. Ponadto, znaczna
czes$¢ aktywow Funduszu moze by¢ lokowana w nieskarbowe instrumenty dtuzne. Istotny poziom koncentracji
w tym segmencie instrumentéw dtuznych wiaze sie z mozliwoscia poniesienia strat przez Fundusz lub istotnego
obnizenia stopy zwrotu w przypadku cyklicznego pogorszenia sytuacji makroekonomicznej, ktéra ma duzy wptyw
na sytuacje finansowa przedsigbiorstw i ich wyptacalnosé.

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

Ryzyka w odniesieniu do p 6Inych k ii lokat

Fundusz moze lokowac cze$¢ aktywodw w akcje polskich przedsiebiorstw. Z inwestycjami w akcje oraz inne
instrumenty udziatowe, takie jak prawa poboru czy prawa do akgji, zwigzanych jest szereg ryzyk. Wyrazaja




sig one przede wszystkim w znaczacym 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 krétkookresowe wahania cen sa mniej istotne. W ana-

lizach poprzedzajacych zakup akcji uwzgledniamy miedzy innymi:

- ryzyko makroekonomiczne - atrakcyjnos¢ inwestowania w akcje uzalezniona jest od stanu koniunktury gospo-
darczej zaréwno w kraju, jak i za granica. Zatem inwestycje w akcje narazone sa na szereg ryzyk zwigzanych
z niebezpieczenstwem zahamowania wzrostu gospodarczego, produkcji przemystowej, popytu globalnego, jak
réwniez zwigzanych z nimi zmian w poziomie stop procentowych oraz innych wskaznikéw makroekonomicznych;

- ryzyko przedmiotu dziatalno$ci i konkurencji — niektére przedsiebiorstwa moga naleze¢ do branz schytkowych,
co moze negatywnie wptywac na ich wycene rynkowa. Potencjalny wzrost konkurencji w branzy moze obnizy¢
wyniki finansowe firmy i cene akcji;

- ryzyko finansowe emitenta — w zaleznosci od wiarygodnosci kredytowe]j oraz pozycji finansowej emitenta
istnieje ryzyko niewyptacalnosci. Zmiana pozycji finansowej emitenta na rynku lub ograniczenie perspektyw
jego rozwoju moga mie¢ negatywny wplyw na cene jego akcji;

- ryzyko ptynnosci = w przypadku niektérych waloréw niewielka skala obrotéw na rynku uniemozliwia szybka
reakcje inwestycyjng bez znaczacego wplywu na ceng tych papierdw;

- ryzyko zmian regulacji prawnych, w tym podatkowych - czeste zmiany regulacji prawnych, a w szczegélnosci
dotyczacych podatkéw, cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji, zezwoleri, moga mie¢ istotny
wplyw na sytuacje finansowa emitentéw, a zatem ceny akcji.

Fundusz moze réwniez posiadac¢ akcje spotek zagranicznych. Z tymi lokatami zwiazane sa ryzyka opisane
w przypadku akcji polskich przedsigbiorstw. Dodatkowo wystepuje ryzyko zmiany kurséw walut. Ryzyko rynkowe
zwigzane z akcjami oraz ryzyko walutowe w niektérych okolicznosciach czesciowo sie kompensuja, w zwigzku
z czym dywersyfikacja portfela Funduszu poprzez nabywanie akcji spdtek zagranicznych moze obnizac ryzyko
inwestycyjne w poréwnaniu z sytuacja, gdy caty portfel inwestowany jest na krajowym rynku akcji.
Fundusz moze lokowac cze$¢ aktywdw w obligacjach emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa lub
Narodowy Bank Polski, a takze w papierach wartosciowych emitowanych przez rzady lub banki centralne innych paristw,
przy uwzglednieniu ograniczen wynikajacych z przepiséw prawa. Z lokatami tymi zwigzane jest przede wszystkim ryzyko
stopy procentowej (jej wahania wptywaja na opfacalno$¢ inwestycji) oraz ryzyko niewyptacalnosci emitenta (gwaranta),
aw przypadku lokat w papierach warto$ciowych denominowanych w walutach obcych - réwniez ryzyko walutowe.
Fundusz moze réwniez nabywac papiery dtuzne innych emitentéw, w szczegdlnosci papiery dtuzne przedsigbiorstw,
certyfikaty depozytowe bankéw, listy zastawne (i ich zagraniczne odpowiedniki), obligacje przychodowe (i ich
zagraniczne odpowiedniki), a takze papiery dtuzne emitowane przez jednostki samorzadu terytorialnego oraz
wiasciwe regionalne lub lokalne wtadze innych panstw, przy uwzglednieniu ograniczer wynikajgcych z przepisow
prawa. W przypadku tego rodzaju lokat podstawowym rodzajem ryzyka jest ryzyko kredytowe, przejawiajace sie
mozliwoscig pogorszenia sity finansowej emitenta, a w rezultacie obnizeniem ratingu i spadkiem ceny obligacji.
W skrajnym przypadku moze nastapi¢ bankructwo emitenta, to znaczy brak zdolno$ci uregulowania przez emitenta
swoich zobowigzan. Ponadto nieskarbowe papiery dtuzne moga by¢ obciazone ryzykiem ptynnosci, polegajacym
na niemoznosci zbycia lokaty bez znaczacego wptywu na ceng. Nieskarbowe instrumenty dtuzne, podobnie jak papiery
skarbowe, obarczone sa réwniez ryzykiem stopy procentowej (jej wahania wptywaja na optacalno$¢ inwestycji).
Obligacje zamienne, w ktére moze lokowac Fundusz, s3 instrumentem hybrydowym taczacym zaréwno cechy
instrumentéw dhuznych, jak i udziatowych. W zwigzku z tym Fundusz, lokujac w tego rodzaju instrumenty finan-
sowe, ponosi wszystkie rodzaje ryzyk wskazane powyzej, charakterystyczne zaréwno dla akgji, jak i instrumentow
dtuznych. Catkowite ryzyko inwestycyjne zwigzane z tymi lokatami jest jednak nizsze niz w przypadku samych akgji.
Srodki ptynne Funduszu sa lokowane w bankach w formie depozytéw. Przy depozytach bankowych wystepuje
ryzyko niewyptacalnosci banku, w szczegdlnoséci utrata ptynnosci przez bank. Ryzyko to jest ograniczane poprzez
lokowanie aktywéw Funduszu w najwigkszych bankach.
Inwestowanie przez Fundusz w kwity depozytowe dotyczace akcji spdtek zwigzane jest z dodatkowymi rodzajami ryzyka
W poréwnaniu z bezposrednim zakupem akcji. Ryzyka te obejmujg w szczegdlnosci ryzyko kraju emitenta akgji, potencjalnie
mniejsza ptynno$¢ kwitdw depozytowych na rynku regulowanym w poréwnaniu z ptynnoscia akcji, mozliwo$¢ opdznienia
w przekazaniu dywidendy z tytutu akcji spotki lub zmniejszenia jej wysokosci w wyniku zastosowania niekorzystnych zasad
opodatkowania lub wystapienia réznic kursowych, mozliwos¢ opéznienia w publikacji informacji dotyczacych spétki, ryzyko
ograniczenia praw glosu z akcji reprezentowanych przez kwity depozytowe, a takze ryzyko uznania banku depozytowego
za prawowitego wiasciciela akcji skutkujace utarta akcji reprezentowanych przez kwity depozytowe na skutek ich zajecia
przez wierzycieli. Powyzsze ryzyka moga powodowac, ze Fundusz poniesie strate lub stopa zwrotu z nabytych kwitéw
depozytowych okaze sig istotnie nizsza w poréwnaniu ze stopa zwrotu z tytutu zakupu akcji odpowiednich spétek.

Fundusz moze réwniez lokowac aktywa w jednostkach uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjali-

stycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, certyfikatach inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne

zamkniete, a takze tytutach uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspéinego inwestowania typu otwartego lub typu
zamknigtego majacych siedzibe na terytorium panstw wskazanych w przepisach prawa. Fundusze inwestycyjne i inne
instytucje wspdlnego inwestowania, ktérych tytuty uczestnictwa moga by¢ przedmiotem lokat Funduszu, dokonuja lokat
na rynkach finansowych, z ktérymi zwigzane sg wszystkie ryzyka opisane powyzej. W zwigzku z mozliwoscia dokonywania
przez Fundusz lokat w tytuty uczestnictwa, ryzyka te s réwniez posrednio ponoszone przez czionkéw Funduszu. Bledy

W wycenie tytutéw uczestnictwa bedacych przedmiotem lokat Funduszu moga wywiera¢ wpltyw na wycene jednostek

rozrachunkowych Funduszu. Umarzanie tytutdw uczestnictwa moze podlegac réznym ograniczeniom majacym wptyw

na mozliwo$¢ zbycia tego rodzaju lokat przez Fundusz. Zawieszenie oficjalnej wyceny, wprowadzenie ograniczen lub
wystapienie opdznier w umarzaniu tytutéw uczestnictwa lub w przekazaniu Funduszowi $rodkdw z tytutu tych umorzen
moze powodowac straty dla Funduszu lub skutkowac trudno$cia w dokonaniu prawidtowej wyceny aktywéw Funduszu.

Opis ryzyka ZW|azanegn z uczestnlctwem w Funduszu

Ryzyko nieosi: it g zwrotu z lnwestyc]l wje k

czynnikéw ma;gcych wplyw na poziom ryzyka zwigzanego z mwestych Fundusz nie gwarantu lje osiagniecia

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 szczegodlnosci z powodu zmaterializowania sie jednego lub wigkszej iloéci ryzyk inwestycyjnych opisanych

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

Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw - specyfika zawieranych uméw o obstuge Funduszu i jego

cztonkéw, w tym uméw z agentem transferowym, powoduje mozliwo$¢ nieprawidtowego wywigzywania sie przez

te podmioty z podjetych zobowigzan, w szczegélnosci poprzez btedy w prowadzeniu rachunkéw zawieranych

z cztonkami Funduszu, btedy lub opéznienia w przeliczaniu $rodkéw przekazywanych do Funduszu oraz rozpa-

trywaniu dyspozycji i innych dokumentow cztonkéw Funduszu.

Ryzyko zwi ze i war i zawartych przez Fundusz transakcji - niektére zawierane

przez Fundusz transakcje moga powodowac dodatkowy wzrost ryzyka, co w szczegélnosci dotyczy transakgji,

ktérych rozllczenle nlejest prowadzone za posrednlctwem izby rozrachunkowej.

Ryzyko ystap koli $ci, na ktére k dobrowolnego funduszu emerytalnego

nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw - obejmuje w szczegdlnosci:

- otwarcie likwidacji dobrowolnego funduszu emerytalnego - Fundusz moze ulec rozwigzaniu po wystapieniu
przestanek okreslonych w przepisach prawa. Cztonek Funduszu nie ma wplywu na wystapienie przestanek
rozwigzania Funduszu;

- przejecie zarzadzania dobrowolnym funduszem emerytalnym przez inne towarzystwo - na podstawie zezwolenia
Komisji Nadzoru Finansowego inne towarzystwo moze, bez zgody cztonka Funduszu, na podstawie umowy
zawartej z dotychczasowym towarzystwem, przejac zarzadzanie Funduszem. Towarzystwo przejmujace zarza-
dzanie dobrowolnym funduszem emerytalnym wstepuje w prawa i obowigzki towarzystwa bedacego dotychczas
organem przejmowanego funduszu;

- zmiang depozytariusza lub innego podmiotu obstugujacego Fundusz — depozytariusz i inne podmioty obstugujace
Fundusz wykonuja swoje czynnosci na podstawie umowy zawartej z Funduszem. Zmiana depozytariusza nie
wymaga zgody cztonka Funduszu;

- zmiane polityki inwestycyjnej dobrowolnego funduszu emerytalnego — zmiany w zakresie polityki inwestycyjnej
Funduszu nie wymagaja zgody cztonka Funduszu i moga skutkowac zmiana profilu ryzyka.

Ryzyko niewypfacalnosci gwaranta - Fundusz nie udziela gwarancji na rzecz innych podmiotéw. Istnieje jednak
ryzyko, ze podmiot, ktory udzielit gwarancji w odniesieniu do nabytych przez Fundusz instrumentdw finansowych,
nie wywigze sie ze swoich zobowigzan, co bedzie sie wigzato z mozliwoscia poniesienia straty przez Fundusz.
Ryzyko inflacji — wzrost inflacji moze spowodowac spadek realnej stopy zwrotu z posiadanych w portfelu
Funduszu instrumentow dtuznych, jak rowniez spadek wartosci tych inwestycji. W przypadku wzrostu inflacji
trudniej bedzie cztonkowi Funduszu ochroni¢ realng warto$¢ zgromadzonego kapitatu.
Ryzyko zwi: zr lacjami pr ymi dotyczacymi Funduszu, w szczegélnosci w zakresie prawa
podatkowego - jednym z najwazniejszych czynnikéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jest otoczenie
prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (w szczegélnosci w systemie emerytalnym, podatko-
wym, w systemie obrotu papierami warto$ciowymi) moga negatywnie wptywaé na rentowno$¢ instrumentéw
finansowych, mozliwos$¢ realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego lub stope zwrotu osiagnieta przez
cztonka Funduszu. Nalezy przy tym podkre$li¢, ze zmiany w systemie prawnym moga mie¢ charakter nagte-
go i znaczgcego pogorszenia parametréow gospodarczych, przyczyniajac sie do gwattowanych ruchéw cen
na rynku. Ponadto istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz,
powodujacych zwigkszenie kosztdw pokrywanych z aktywoéw Funduszu, w tym w wyniku zwiekszenia kosz-
téw prowadzenia dziatalno$ci zwigzanej z obstuga Funduszu. Zmiany przepiséw prawa lub ich interpretacji
moga istotnie ograniczac zasady i zakres inwestycji dopuszczalnych w funduszach emerytalnych bedacych
funduszami zdefiniowanej daty, a takze warunki zawierania przez Fundusz umoéw, ktérych przedmiotem sa
okreslone instrumenty finansowe.

Wymieniono jedynie najistotniejsze obszary ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna. Gtéwna metoda

zmniejszania ogdlnego ryzyka portfela pozostaje zréznicowanie dokonywanych lokat. Odpowiednie standardy

i procedury podejmowania decyzji inwestycyjnych oraz kontroli ryzyka stosowane przez Fundusz zapewniaja

profesjonalne zarzadzanie powierzonymi nam $rodkami finansowymi.

Mamy nadzieje, ze powyzsze informacje s3 wyczerpujacym podsumowaniem minionego roku, a przyjeta strategia

inwestycyjna i osiggane wyniki potwierdzaja stuszno$¢ dokonanego przez Paristwa wyboru.

Wiecej informacji na temat naszego Funduszu znajda Pafistwo na stronie internetowej

www.nn.pl oraz pod numerem telefonu 22 522 71 24 oraz 801 20 30 40.

Z wyrazami szacunku,
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Sprawozdanie finansowe

Emerytalny Nasze Jutro 2045
sie 31 grudnia 2024 roku

1. Wprowadzenie do rocznego sprawozdania finansowego

1.1. Podstawowe informacje o Nati landen Dobr F 1 Emerytalnym
Nasze Jutro 2045 oraz Nationale-Nederlanden Powszechnym Towarzystme Emerytalnym S.A.
Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny Nasze Jutro 2045 (Fundusz) zarzadzany jest przez
Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spotka Akcyjna (Towarzystwo) z siedziba
w Warszawie przy ul. Topiel 12. Towarzystwo wpisane jest do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
pod numerem KRS 0000042153.

Towarzystwo reprezentowane jest przez Zarzad w nastepujacym sktadzie: Szymon 0zdg Prezes
Zarzadu, Pawet Giza Wiceprezes Zarzadu, Grzegorz tetocha Cztonek Zarzadu.

Fundusz 9 stycznia 2019 roku zostat wpisany przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny
Rejestrowy do rejestru funduszy emerytalnych pod numerem RFe 42. Nadzér nad dziatalnoscig Funduszu
sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ zgodnie z przepisami ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 r. o pra-
cowniczych planach kapitatowych (ustawa o PPK), ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (ustawa o funduszach emerytalnych), ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(ustawa o funduszach inwestycyjnych) oraz Statutu Funduszu (www.nn.pl).

Fundusz jest Funduszem Zdefiniowanej Daty, o ktérym mowa w art. 38 i art. 39 ustawy o PPK.
Zdefiniowana Data Funduszu przypada na dzien 1 stycznia 2045 r.

Fundusz jest wiasciwy dla 0séb urodzonych w latach 1983-1987. Na zasadach okre$lonych przepisami
Ustawy o PPK oraz w umowie o prowadzenie PPK, o ktérej mowa w art. 14 ust. 1 tej ustawy do Funduszu
moze przystapi¢ Uczestnik PPK urodzony poza przedziatem wskazanych rocznikéw.

Cel inwestycyjny oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Przedmiotem dziatalno$ci Funduszu jest gromadzenie $rodkéw zgodnie z przepisami ustawy o PPK
w pracowniczych planach kapitatowych oraz ich lokowanie, zgodnie z polityka inwestycyjna Funduszu.
Fundusz gromadzi wyfacznie $rodki Uczestnikow PPK.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jednostki rozrachunkowej Funduszu w wyniku
wzrostu wartoéci lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego. Fundusz lokuje $rodki gromadzone w ramach
PPK zgodnie z interesem Uczestnikéw PPK, dazac do osiagniecia bezpieczenstwa i efektywnosci
dokonywanych lokat oraz przestrzegajac zasad ograniczania ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz zostat utworzony w celu systematycznego gromadzenia oszczednosci przez Uczestnikéw PPK
z przeznaczeniem na wyptate po osiagnieciu przez Uczestnika PPK 60 roku zycia oraz na inne cele
okreslone w ustawie o PPK.

Fundusz stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w ustawie o PPK oraz przepisach wykonaw-
czych wydanych na podstawie art. 37 ust. 18 tej ustawy, a takze zasady i ograniczenia inwestycyjne okre-
$lone w ustawie o funduszach inwestycyjnych dla funduszy inwestycyjnych otwartych, przepisy art. 113

1.2,

ust. 4, art. 116aiart. 116b tej ustawy oraz przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 116d tej ustawy
w zakresie, w jakim dotycza specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych stosujacych zasady
i ograniczenia inwestycyjne okreélone dla funduszu inwestycyjnego otwartego, o ile przepisy rozdziatu
6 ustawy o PPK nie stanowig inaczej.

Fundusz lokuje $rodki w instrumenty rynku pienieznego, obligacje, bony skarbowe, listy zastawne, certyfi-
katy depozytowe, depozyty bankowe, akcje, prawa poboru, prawa do akji, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe, inne zbywalne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom
wynikajacym z zaciggnigcia dtugu lub z akcji. Ponadto fundusz moze lokowac swoje aktywa w tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania oraz w instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne. taczna warto$¢ lokat Funduszu w aktywa denominowane
w walutach obcych nie moze przekroczy¢ 30% wartosci aktywéw Funduszu. Polityka inwestycyjna
funduszu zdefiniowanej daty uwzglednia koniecznos$¢ ograniczenia poziomu ryzyka inwestycyjnego
w zaleznosci od wieku uczestnikéw funduszu oraz zmienia sie w czasie odpowiednio do zmiany wieku
uczestnika tego funduszu poprzez zmiany proporcji czesci udziatowej i czgsci dtuznej. Szczegdtowe
zasady polityki inwestycyjnej Funduszu, w szczegdlnosci zasady ograniczania poziomu ryzyka w za-
leznoéci od wieku uczestnika, okresla Statut Funduszu.

Sprawozdanie finansowe

Niniejsze roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od 01.01.2024 r. do 31.12.2024 .,
sporzadzone zostato zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci
(ustawa o rachunkowosci), Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (rozporzadzenie w sprawie szczegélnych
zasad rachunkowosci), Rozporzadzeniem Rady Ministrow z 9 marca 2004 r. w sprawie szczegétowych
zasad wyceny aktywow i zobowigzan funduszy emerytalnych, (rozporzadzenie w sprawie wyceny).
Istotne zatozenia polityki r
Zasady rachunkowosci przyjete przez Fundusz oraz metodologia wyceny aktywow Funduszu s zgodne
z przepisami ustawy o rachunkowosci, rozporzadzenia w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy emerytalnych oraz rozporzadzenia w sprawie wyceny.

Aktywa i zobowigzania

Aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia sie a warto$¢ aktywow netto wylicza sie na kazdy dzien
wyceny, wedtug standw i wartosci aktywdw i zobowiazarn na koniec tego dnia.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustala sie pomniejszajac warto$¢ aktywéw Funduszu o jego
zobowigzania.

Uczestnicy Funduszu nie odpowiadajg za jego zobowigzania.

Srodki wptacone do Funduszu, nabyte za nie lub w zwiazku z nimi prawa i pozytki z tych praw stanowia
jego aktywa.

Wycena aktywow i zobowigzan Funduszu nastepuje wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady
ostroznej wyceny o ktérej mowa 