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Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spétka Akcyjna,

z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12, wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw

prowadzonego przez Sqgd Rejonowy dla m. st. Warszawy - Xl Wydziat Gospodarczy

Krajowego Rejestru Sgdowego - pod numerem KRS 42153. Kapitat zaktadowy — 33 000 000 zt.
Kapitat wptacony — 33 000 000 zt. Kapitat wiasny — 545 175 201,84 zt (stan na 31.12.2018).
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Wprowadzenie

Jestesmy czescig NN Group, globalnej firmy

o holenderskich korzeniach, ktéra specjalizuje sie

w produktach emerytalnych, inwestycyjnych oraz
ubezpieczeniowych. Od 2014 r. nasza spétka macierzysta
jest notowana na gietdzie w Amsterdamie i posiada oceny
ratingowe nadane przez Standard & Poor’s (A, stable) oraz
Fitch Ratings (A+, stable).

Zarzgdzamy portfelem aktywoéw emerytalnych o wartosci
przeszto 41 mld zt. JesteSmy liderem rynku otwartych
funduszy emerytalnych — w Nationale-Nederlanden OFE
srodki gromadzi 3 min Polakéw, a tgczna wartosé
zgromadzonego kapitatu to 41,2 mld zt (stan na 30.06.2019).
Nasza oferta obejmuje réwniez dobrowolny fundusz
emerytalny oferujgcy konta IKE i IKZE.

Od poczgtku dziatalnosci, tj. w okresie 20.05.1999-30.06.2019,
zysk wypracowany przez Nationale-Nederlanden OFE
wyniést +362,9%. To najwiecej sposrod wszystkich OFE.
Zarzgdzane przez nas fundusze emerytalne wypadajg
konkurencyjnie takze na tle innych dostepnych na rynku form
inwestowania kapitatu.

Nasz zesp6t zarzgdzania portfelami funduszy posiada
odpowiednie doswiadczenie i kompetencje w zarzgdzaniu
kapitatem. W jego sktad wchodzi 12 profesjonalistéw

z zespotu inwestycyjnego oraz 4 specjalistow z zespotu
zarzgdzania ryzykiem, ktérzy mogg pochwali¢ sie
wieloletnim doswiadczeniem na rynku kapitatowym.
Zgromadzone srodki sq lokowane w ramach
przejrzystego procesu inwestycyjnego. Aby zapewnic
mozliwe najlepsze stopy zwrotu, aktywnie angazujemy sie
w dziatania zwigzane z tadem korporacyjnym w spotkach
portfelowych. Obok wysokich stép zwrotu,
potwierdzeniem skutecznosci naszych dziatan sq
przyznane nagrody - IKE i IKZE oferowane przez
Nationale-Nederlanden DFE trzy razy z rzedu znalazty sie
na 1. miejscu w rankingu ,,Rzeczpospolitej” w kategoriach
»Najlepsze IKE w DFE” i ,Najlepsze IKZE w DFE”.

(Pispd

Grzegorz Chtopek Szymon Oz6g

Prezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzgdu

wybrac

W ramach wspo6tpracy, zaréwno na etapie wdrozenia,

jak i funkcjonowania PPK, zapewniamy opieke
operacyjng (z bezposrednim kontaktem telefonicznym)
oraz dedykowany zesp6t wsparcia dla Pracodawcow.
Nasze wsparcie administracyjne obejmuje takze
przygotowanie i dostarczenie materiatdw operacyjnych,
wzoréw deklaracji oraz materiatéw informacyjnych dla
Pracownikow spetniajgcych wymogi ustawy o PPK. Portal
Pracodawcy umozliwia przystgpienie do PPK w ciggu
Kilku minut i sprawne administrowanie programem.
Aby utatwi¢ dostosowanie systemu kadrowo-ptacowego,
wspotpracujemy z wiodgcymi dostawcami systemow HR.

Pracownicy mogq zarzgdzac rachunkami PPK poprzez
aplikacje n-serwis PPK. Jej zaletq jest tatwy system
pierwszego logowania oraz mozliwosc internetowego
sktadania dyspozyciji. Aplikacja jest zintegrowana z portalem
n-serwis — Pracownicy majg mozliwo$¢ zarzgdzania swoimi
finansami w jednym miejscu. Pracownicy mogqg réwniez
korzystac ze wsparcia kilkudziesieciu oddziatow
Nationale-Nederlanden w catej Polsce.

Polityka inwestycyjna funduszy zmienia sie wraz z wiekiem
inwestora. Oznacza to, ze alokacja czesci udziatowej

w poczgtkowej fazie zycia funduszu bedzie relatywnie
wysoka. W ten sposéb realizowany bedzie cel
maksymalizacji stop zwrotu z inwestycji dla osob
znajdujgcych sie w poczgtkowej fazie akumulacji kapitatu,
ktére mogq pozwoli¢ sobie na ponoszenie wyzszego
ryzyka inwestycyjnego. Strategia DFE Nasze Jutro zaktada
takze istotne zaangazowanie na rynkach
zagranicznych - udziat akcji zagranicznych

w benchmarku czesci udziatowej funduszu wynosi 35%.
Oferta obejmuje takze fundusz obnizonego ryzyka
(DFE Nasze Jutro 2025), gdzie przewiduje sie zejscie do
zerowego udziatu czesci akcyjnej.

m&g? che

Grzegorz ketocha
Cztonek Zarzqdu



mm Rozdziat |

Opis Towarzystwa oraz
prowadzonej przez niego
dziatalnosci

Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A.
(Nationale-Nederlanden PTE) dziata na polskim rynku od 1998 r.
Nationale-Nederlanden PTE zarzgdza Otwartym Funduszem Emerytalnym
(OFE) oraz Dobrowolnym Funduszem Emerytalnym (DFE).

Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny
(Nationale-Nederlanden OFE) jest wpisany do Rejestru
Funduszy prowadzonego przez VII Wydziat Cywilny

i Rejestrowy Sqdu Okregowego w Warszawie pod
numerem RFe 4. Fundusz rozpoczqt dziatalnosc
inwestycyjng 20 maja 1999 roku.

Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny
(Nationale-Nederlanden DFE) wpisany jest do Rejestru
Funduszy prowadzonego przez VII Wydziat Cywilny

i Rejestrowy Sqgdu Okregowego w Warszawie pod
numerem RFe 34. Fundusz dziatalno$¢ inwestycyjng
rozpoczgt 2 lipca 2012 .

Nationale-Nederlanden PTE jest
obecne na polskim rynku od 1998 r.

Nationale-Nederlanden PTE, w styczniu 2019 r., jako
pierwszy podmiot w Polsce uzyskato wpis do rejestru

o$miu Dobrowolnych Funduszy Emerytalnych Nasze Jutro.

Fundusze te przeznaczone sq dla uczestnikow
pracowniczych planow kapitatowych.

Towarzystwo jest podmiotem prywatnym i wchodzi

w sktad globalnej grupy finansowej NN Group.

Od poczgtku dziatalnosci PTE dominujgcym akcjonariuszem
jest NN Continental Europe Holdings B.V. — do 20 lipca
2015 r. posiadat 80% akcji (20% nalezato do ING Banku
Slgskiego S.A.), a od tego czasu jest wytgcznym
akcjonariuszem.

NN Group to miedzynarodowa firma

(dziata w 18 krajach w Europie i Japonii) o holenderskich
korzeniach, ktora specjalizuje sie w produktach
emerytalnych, inwestycyjnych oraz ubezpieczeniowych.
Wartos¢ aktywow zarzgdzanych przez NN Group wynosi
260 mid euro (dane na 31.03.2019).

Od 2014 r. nasza spétka macierzysta jest notowana

na gietdzie w Amsterdamie i posiada oceny ratingowe
(financial strength rating) nadane przez Standard & Poor’s
(A, stable) oraz Fitch Ratings (A+, stable). Na koniec 2018
roku kapitaty wtasne wynosity 545,2 min zt.



Rozdziat I

Doswiadczenie i efektywnosc¢
w zarzqgdzaniu aktywami

Lider rynku oszczednosci emerytalnych

Nationale-Nederlanden PTE od 20 lat specjalizuje sie w produktach emerytalnych. Od 20 maja 1999 r. Towarzystwo
zarzqdza otwartym funduszem emerytalnym (OFE), ktéry wchodzi w sktad Il filaru systemu emerytalnego (do potowy 2014 .
byt on obowigzkowy). 2 lipca 2012 r. oferta poszerzyta sie réwniez o dobrowolny fundusz emerytalny (DFE). Jest to fundusz,
w ktorym lokowane sg $rodki w ramach umoéw IKZE i IKE. Ponadto Towarzystwo oferuje takze osiem Dobrowolnych
Funduszy Emerytalnych Nasze Jutro (uruchomione we wrzes$niu 2019 r., notowania dostepne na stronie www.nn.pl).

Struktura rynku OFE - aktywa pod zarzgdzaniem (mld zt, % udziat w rynku)

Allianz Polska S'ECE’ 735 Eggkowy
OFE 7,4; 5% ,3;
Generali OFE
81 5% Nationale-Nederlanden
OFE* 41,2; 25%
AXA OFE
10,3; 6%
MetLife OFE
12,6; 8%

Aegon OFE*
14,0; 9%

OFE Pocztylion*
. 29; 2%

OFE PZU ,Ztota Jesien”

22,7;:14%

Aviva OFE Aviva Santander
35,3; 22%

Zrédto: KNF, dane na 30.06.2019.
*Nationale-Nederlanden PTE, Aegon PTE i Pocztylion-Arka PTE oferujg PPK.

Nationale-Nederlanden PTE

zarzgdza najwiekszym w Polsce portfelem
aktywéw emerytalnych. Towarzystwo

jest liderem rynku OFE. Na koniec
czerwca 2019 r. wartosc aktywow netto
Nationale-Nederlanden OFE wyniosta
41,2 mld zt — w funduszu ulokowana byta
co czwarta ztotowka zgromadzona
przez Polakéw w OFE (99,71% tgcznych
aktywow PTE). W ramach DFE ulokowane
jest ok. 119,7 min zt, z czego w IKZE
zgromadzonych jest ok. 77,8 min zi,

aw IKE - 41,8 min zt.

Informacja na temat historycznych zmian
aktywoéw OFE i DFE znajduje sie
w zatgczniku.



Lgczne aktywa

Lgczne aktywa zarzqgdzane przez Nationale-Nederlanden PTE wynoszg ok. 41,3 mid zt (wedtug stanu na 30.06.2019).

To wiecej niz srodki emerytalne zarzgdzane tqcznie przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (TFI) i towarzystwa
ubezpieczeniowe (TU), zgromadzone w ramach IKZE, IKE, pracowniczych programach emerytalnych (PPE) i funduszach
cyklu zycia.

Poréwnanie aktywoéw funduszy emerytalnych zarzqdzanych przez Nationale-Nederlanden PTE oraz TFli TU'

Nationale-Nederlanden PTE

TFI TU

fundusze cyklu zycia
ok. 0,1 mld PLN ’
41,2 mid PLN
1,9 mld PLN
6,7 mid PLN
12 mld PLN
m OFE m=DFE EPPE mIKE IKZE

Zrodto: Dane wiasne, KNF, IZFiA.
OFE: dane na 30.06.2019. PPE, IKE i IKZE: na 31.12.2018.
"W poréwnaniu wzieto pod uwage aktywa w regulowanych produktach emerytalnych oraz funduszach cyklu zycia zarzgdzanych przez TFl oraz TU.

Dzigki renomie i rozpoznawalnej marce

Nationale-Nederlanden PTE moze pochwali¢ sie najwiekszg liczbg cztonkéw OFE. Oszczednosci emerytalne gromadzi

w nim blisko 3 min oséb, czyli prawie 20% wszystkich oszczedzajgcych w OFE. To rownoczesnie wigcej niz tgczna liczba
klientéw korzystajgcych z produktéw emerytalnych z oferty TFli TU. W ramach Nationale-Nederlanden DFE srodki inwestuje
blisko 11 tys. osob.

Poréwnanie liczby cztonkéw OFE oraz liczby klientow korzystajgcych z produktéw emerytalnych TF1i TU
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Zrédto: Komisja Nadzoru Finansowego.
**Liczba uczestnikéw PPE oraz IKE i IKZE (wedtug stanu na 31.12.2018) oraz liczba cztonkéw OFE (wedtug stanu na 30.06.2019).
W pordédwaniu wzieto pod uwage liczbe klientéw w regulowanych produktach emerytalnych.



ZWrotu

- aktywa Nationale-Nederlanden OFE wynoszq ok. 41,2 mid zt, a Nationale-Nederlanden DFE 0,1 mid zt — oraz odmiennej
polityce inwestycyjnej. Wszystkie dziatania zespotu inwestycyjnego koncentrujq sie na tych dwoch produktach. Biorgc
pod uwage wypracowane stopy zwrotu, nalezy pamietaé, ze oszczednosci emerytalne majg dtugoterminowy charakter

- kluczowe znaczenie majq zatem wyniki wypracowane w dtugim horyzoncie. Uwzgledniajgc stopy zwrotu od
poczgtku dziatalnosci (tj. od 20 maja 1999 r.), zysk wypracowany przez Nationale-Nederlanden OFE wyniést +362,9%.

To najwiecej sposrad wszystkich OFE. Nationale-Nederlanden DFE wypracowato stope zwrotu od poczgtku dziatalnosci
(tj. 2 lipca 2012 r.) w wysokoséci +126,4%. Srednia stopa zwrotu wypracowana przez wszystkie dobrowolne fundusze
emerytalne w tym okresie wyniosta +73,3%.

Stopy zwrotu OFE od poczqtku dziatalnosci* zaréwno Nationale-Nederlanden OFE, jak
i Nationale-Nederlanden DFE, stanowig atrakecyjng
Fundusz emerytalny Stopa zwrotu alternatywe dla funduszy inwestycyjnych.
Biorgc pod uwage strukture aktywow, obecnie
OFE PZU ,Ztota Jesier” 343.4% Nationgle—NederI_andeq OFE skupiq sie gtéwnie _
na akcjach polskich spoétek. To wynik reformy emerytalnej,
MetLife OFE 338,7% ktéra zobligowata OFE do przekazania czesci Srodkdw
PKO BP Bankowy OFE 333,7% ulokowanych w obligacjach i depozytach do ZUS2
Generali OFE 332,5% Do korica stycznia 2014 r., w zwigzku z ustawowymi
Srednia 328,3% limitami, udziot akeji w aktywach oscylowat w granicach
AXA OFE 3276% 30%_—40% — struktura portf’elo byta zblizona do funduszy
Aviva OFE 3270% stab_llhego wzrostu (szczegotowe _stopy_ Z\A{rot_u, w tym
: wyniki sprzed reformy emerytalnej, znajdujq sie
Allianz Polska OFE 316,0% w zatgcezniku). Po wdrozeniu reformy i przekazaniu
Aegon OFE 306,8% znaczqcej czesci aktywow do ZUS udziat akcji
OFE Pocztylion 294,2% przekracza 80%. Pozostatq czesé stanowig papiery
diuzne. Biorgc pod uwage strukture aktywow, od 2014 .
Zrédto: Analizy Online. Nationale-Nederlanden OFE moze by¢ poréwnywalny
" Stopy zwrotu do 30.06.2019. do funduszy akgji polskich uniwersalnych.

Stopy zwrotu Nationale-Nederlanden OFE i DFE oraz $rednie wyniki poréwnywalnych grup funduszy inwestycyjnych*

Fundusz Stopy zwrotu
12m 36 m 60 m 120 m
6,1% 28,8% 15,8% 74,0%
Nationale-Nederlanden DFE (jednostka A) -1,8% 12,2% 36,2% -
-1,7% 12,6% 36,7% -
Srednie stopy zwrotu poréwnywalnych grup funduszy
Fundusze mieszane polskie stabilnego wzrostu 0,7% 6,7% 4,3% 35,9%
Fundusze mieszane polskie zrownowazone 1,3% 14,4% 51% 36,0%
Fundusze akgciji polskich uniwersalne 0,4% 13,7% 0,1% 46,4%

Zrédto: Obliczenia wtane na podstawie notowan funduszy Nationale-Nederlanden PTE oraz danych publikowanych przez Analizy Online.
W poréwnaniu wykorzystano srednie stopy zwrotu grup funduszy, zgodnie z metodologig stosowang przez Analizy Online.

*Stopy zwrotu do 30.06.2019.

** Do dnia 11.01.2017 jednostka A.

2 W 2014 roku OFE tqcznie przekazaty do ZUS 51,5% aktywdw ulokowane w obligacjach i depozytach.
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Nationale-Nederlanden OFE zarzgdza
najwiekszymi aktywami emerytalnymi w Polsce,
co w istotny sposéb determinuje strategie
inwestycyjng funduszu. Jej celem jest
diugoterminowy i stabilny wzrost wartosci
kapitatu przy umiarkowanym poziomie ryzyka.
Polityka inwestycyjna OFE jest scisle regulowana
przepisami prawa, ktére naktadajg okreslone limity
inwestycyjne — ich celem jest zapewnienie ptynnosci
i bezpieczenstwa zgromadzonych srodkow.

Najwiekszy udziat w portfelu
majg akcje spotek polskich
(powyzej 80%).

W zwigzku z duzymi udziatami funduszu

w niektdrych przedsiebiorstwach,
Nationale-Nederlanden OFE aktywnie angazuje
sie w dbanie o tad korporacyjny spotek
portfelowych w celu zapewnienia najlepszych
mozliwych stop zwrotu dla akcjonariuszy
mniejszosciowych. Poszukujqc atrakcyjnych
inwestycji i dywersyfikacji portfela, zarzgdzajgcy
inwestujq tez w spoétki zagraniczne (obecnie

ok. 6% portfela). Uzupetnieniem portfela jest
konserwatywnie zarzgdzana czes¢ dtuzna
ztozona z depozytéw i nieskarbowych
instrumentow dtuznych (inwestycje w papiery
skarbowe sq obecnie niedozwolone). Wedtug
stanu na 31.12.2018 r., czes$¢ udziatowa stanowita
ok. 86,6% aktywéw netto Nationale-Nederlanden
OFE, a dtuzna 13,2%.

Poréwnujgc wyniki OFE oraz funduszy inwestycyjnych, we wszystkich prezentowanych horyzontach Nationale-Nederlanden
OFE wypracowato wyzsze stopy zwrotu niz fundusze akcji polskich uniwersalnych oraz fundusze stabilnego wzrostu.

Stopy zwrotu Nationale-Nederlanden OFE oraz srednie wyniki poréwnywalnych grup funduszy inwestycyjnych*

20%

15,8%

15%

10%

5%

0%

Nationale-Nederlanden OFE fundusze mieszane polskie
stabilnego wzrostu

fundusze akcji polskich

Zrédto: Obliczenia wtane na podstawie notowan funduszy Nationale-Nederlanden PTE oraz danych publikowanych przez Analizy Online.

W poréwnaniu wykorzystano Srednie stopy zwrotu grup funduszy, zgodnie z metodologig stosowang przez Analizy Online.

*Stopy zwrotu za okres 60M do 30.06.2019 .



w zwigzku z tym polityka inwestycyjna ma dos¢ elastyczny
charakter. Fundusz nie posiada benchmarku i dgzy do
osiggania dodatniej stopy zwrotu. Udziat czesci akcyjnej

i dtuznej wynosi typowo po ok. 50% (to sprawia, ze
Nationale-Nederlanden DFE moze by¢ porownywane do
funduszy zréwnowazonych). Jednakze, dla osiggniecia celu
inwestycyjnego, biezgca alokacja w poszczegdlne klasy
aktywéw moze znaczgco odbiegac od przyjetych zatozen.
W ramach portfela akcji dopuszczalne sq zaréwno
inwestycje w spotki polskie, jak i zagraniczne, przy czym
udziat polskich spétek jest dominujgcy. W ramach portfela
instrumentéw diuznych fundusz inwestuje w papiery
emitowane gtéwnie przez polskie podmioty, w tym Skarb
Panstwa oraz krajowe przedsiebiorstwa o ograniczonym
ryzyku kredytowym.

Dzieki elastycznosci funduszu zarzgdzajgcy mogg jednak
wykorzystywa¢ takze nadarzajgce sie okazje rynkowe.
Wedtug stanu na 31.12.2018 r., czes$¢ udziatowa
Nationale-Nederlanden DFE stanowita ok. 52,6% atywow
netto, a dtuzna blisko 43,0% atywoéw netto.

Poréwnujgc DFE i fundusze inwestycyjne, w diugim
horyzoncie (60M i diuzej) wyniki Nationale-Nederlanden DFE
(uwzgledniajac obie kategorie jednostek) sq wyzsze od
$redniej wypracowanej przez DFE oraz fundusze
zrébwnowazone (szczegotowe stopy zwrotu podano w
zatgczniku). Zwracamy uwage, ze przy ocenie stép zwrotu
Nationale-Nederlanden DFE nalezy uwzglednic fakt, ze
fundusz ten ma duzo wiekszg swobode inwestycyjng niz
Nationale-Nederlanden OFE oraz istotnie mniejsze aktywa,
co utatwia zarzgdzanie zgromadzonym kapitatem.

trzy razy z rzedu znalazty sie na 1. miejscu w rankingu
~Rzeczpospolitej” w kategoriach ,Najlepsze IKE w DFE”

i ,Najlepsze IKZE w DFE” (ostatnia edycja rankingu miata
miejsce wiosng 2018 r.). Wysokie noty to efekt
konkurencyjnych stop zwrotu oraz niskich optat na tle
konkurenc;jis.

graczy

wsréd firm zarzgdzajgeych aktywami
w Polsce $wiadczy rowniez fakt, ze

Kapitalizacja spétek krajowych GPW oraz udziat
Nationale-Nederlanden OFE w GPW

. . Data Kapitalizacja spotek krajowych Udziat Nationale-Nederlanden
No_tl()_nole—Neerlon’den OFE Je_St notowanych na GPW (min PLN) OFE (%)
najwiekszym niepanstwowym inwestorem, 3112.2008 267 3593 26%
jesli chodzi o akcje notowane na GPW. 31122009 4211785 329%
Udkzm’f_ Nﬁtloque—Nederlr?ndgr EFE 3112.2010 542 646, 1 3,5%

W kapita |zahc1| rajowyc SkF’O_ et i 3112.2011 4461512 3.8%
nottowontyc na warszaws 'ekJ ge 3318 3112.2012 523 390,2 4,3%
matycznie rosnie, a na koni r.
systema yco € rosnie, ana koniec 3112.2013 593 464,5 4,9%
wyniost 5,6%.
3112.2014 591164,9 4,7%
o . 3112.2015 516 785,2 51%
8?%” |ece1,(;\lat|ona]lcel—Nede|: Ic_u_nEep 3112.2016 557123,6 5,3%
OFt zarzqdza porttelem akcy, ktory 3112.2017 670 975,5 5,3%
jeSt WIkazy niz ’chzne thyWG 31122018 578 949’4 5’60/0

ulokowane w akcjach we wszystkich
funduszach inwestycyjnych otwartych
i specjalistycznych zarzgdzanych przez
TFI.

Zrédto: Ceduty GPW oraz prospekty informacyjne Nationale-Nederlanden OFE

Kapitalizacja spotek krajowych notowanych

na GPW oraz udziat Nationale-Nederlanden OFE

Kapitalizacja spotek krajowych notowanych na GPW (mid zt)

3 Zrodto: Rzeczpospolita 18.04.2018 r.

Udziat portfela akcji Nationale-Nederlanden OFE w GPW

Zrédto: Ceduty GPW oraz prospekty informacyjne Nationale-Nederlanden OFE.
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Doswiadczenie zespotu inwestycyjnego
oraz zespotu zarzqgdzania ryzykiem

Od 20 lat przedmiotem dziatalnosci Nationale-Nederlanden PTE jest wytgcznie zarzgdzanie funduszami emerytalnymi.
Nasz zespot posiada odpowiednie doswiadczenie i kompetencije w zarzgdzaniu kapitatem.

Zespo6t inwestycji sktada sie aktualnie z dziewieciu wyspecjalizowanych ekspertéw (siedmiu zarzgdzajgcych, analityka
oraz tradera) oraz dwéch specjalistéw ds. fadu korporacyjnego. Prace zespotu inwestycji nadzoruje Dyrektor ds. Inwestyciji
w randze wiceprezesa Zarzqdu. Dodatkowo zesp6t inwestycji wspierany jest przez zespot ryzyka inwestycyjnego
sktadajqcy sie z czterech specjalistow. Prace zespotu ryzyka nadzoruje Dyrektor ds. Ryzyka w randze Cztonka Zarzgdu.
Towarzystwo zatrudnia 6 osob z certyfikatem CFA oraz 7 licencjonowanych doradcéw inwestycyjnych.

Naszym przepisem na sukces jest oparcie sie na gtebokiej ekspertyzie branzowej, szerokim zespole oraz wykorzystaniu tych
zasobow w uporzgdkowanym i powtarzalnym procesie inwestycyjnym. Podejscie zespotowe zapewnia nam ciggtosc i wysokq
jakos¢ tego procesu. Ponadto, cechuje nas dtugoterminowe, fundamentalne podejscie oraz Sciste przestrzeganie
wyznaczonych ram ryzyka inwestycyjnego.



Informacje o procesie inwestycyjnym, zasadach
podejmowania decyzji, stosowanych zasadach
kontroli ryzyka inwestycyjnego oraz mechanizmach
zapobiegania konfliktom interesow

Podstawowe etapy procesu inwestycyjnego

Etap 1

Opracowanie i przeglgd strategii inwestycyjnej

Strategia okresla cel inwestycyjny funduszu, benchmark, zasady strategicznej alokaciji pomiedzy klasy aktywoéw,
zasady doboru lokat do poszczegélnych czesci portfela funduszu oraz system limitéw wewnetrznych majgcy na
celu ograniczenia ryzyka funduszu do pozgdanego poziomu.

Etap 2

Opracowywanie rekomendacji inwestycyjnych w ramach realizacji obowigzujgcej strategii

Za realizacje strategii inwestycyjnej odpowiedzialny jest Zespot Inwestycyijny, ktéry podejmuje decyzje inwesty-
cyjne na podstawie tzw. rekomendaciji. Sqg one opracowywane przez zarzgdzajgcych lub analitykow zgodnie z
procedurg wewnetrzng — celem jest zapewnienie wysokiej jakosci opracowywanych materiatéw oraz mozliwosé
odtworzenia procesu wnioskowania. Rekomendacje sq opracowywane z zachowaniem nalezytej starannosci przy
doborze wiarygodnych materiatow zrodtowych, tak by proces wnioskowania byt prawidtowy i obiektywny. Kazda
rekomendacja zawiera wnioski koncowe, ktére umozliwiajq ustalenie, jakimi przestankami motywowano i jak
uzasadniano decyzje inwestycyjng.

Polityke inwestycyjng Towarzystwa cechuje podejscie dtugoterminowe

Opracowywane rekomendacije biorg pod uwage przede wszystkim czynniki majgce wptyw na wartos¢ lokat
w $rednim i dugim terminie. Rekomendacje nie sg obliczone na krétkoterminowe spekulacie, o krotkotrwatym efekcie.

Czesc akcyjna portfela Czesc dtuzna portfela
Zarzqdzajgcy czesciq akeyjng aktywow Zarzgdzanie czesciq diuzng aktywow oparte jest o
specjalizujg sie w wybranych branzach gospodarc- narzedzia analizy spreadu kredytowego
zych. Analizujg zaréwno spofki krajowe, jak i (rentownosci instrumentu dtuznego w relacji do
zagraniczne. Dzieki temu posiadajqg gtebokag jakosci emitenta) i terminu zapadalnosci dtugu.
unikalng wiedze, na ktérej budujq swojq przewage
konkurencyjng.




Kazda rekomendacja wypracowana przez zarzqdzajgcego lub analityka jest weryfikowana przez Komitet
Inwestycyjny. Przewodniczgcym Komitetu Inwestycyjnego jest co do zasady Wiceprezes Zarzqdu - Dyrektor ds.
Inwestyciji, ktéry podejmuije decyzje inwestycyjne. W ocenie rekomendacji wspierajg go przedstawiciele
Departamentu Inwestycji oraz Zespotu Ryzyka Inwestycyjnego. W ten sposob ogranicza sie przede wszystkim
ryzyko czynnikéw behawioralnych kazdej rekomendaciji, kontroluje jako$¢ materiatéw analitycznych oraz zapewnia
zgodnos$¢ decyzji inwestycyjnych z przyjetymi mandatami oraz procedurami wewnetrznymi. Lista rekomendacii
zatwierdzonych przez Komitet Inwestycyjny, zawierajgca podstawowe parametry rekomendacii, jest podstawg
procesu wykonania transakcji.

Decyzje inwestycyjne sq wykonywane przez pracownikéw PTE odpowiedzialnych za wykonanie transakcji. Proces
ten jest koordynowany przez wyznaczonego pracownika (starszego tradera). Ponadto, proces ten jest Scisle
nadzorowany przez pracownikéw Zespotu Ryzyka Inwestycyjnego na podstawie procedury wewnetrznej, ktéra
zapewnia kontrole zgodnosci zlecen, transakcji i decyzji inwestycyjnych).

Towarzystwo na biezgco monitoruje portfele funduszy i ocenia efektywnos¢ realizowanej strategii, w szczegdlnosci
w relacji do przyjetych benchmarkéw. Proces ten jest prowadzony na podstawie odpowiednich procedur
wewnetrznych. Zespét Ryzyka Inwestycyjnego zapewnia precyzyjne wyjasnienie dziennych stép zwrotu
(absolutnych oraz wzgledem rynku). Dzieki temu mozliwa jest ocena realizowanego procesu pod wzgledem Zrédet
generowania wynikow inwestycyjnych. Natomiast analiza wynikow w ujeciu okresowym pozwala na ocene pracy
poszczegolnych zarzgdzajgcych i analitykéw.

Sprawowanie nadzoru nad tadem korporacyjnym w spétkach portfelowych

Stoimy na stanowisku, ze dbato$é o tad korporacyjny zwieksza wartos¢ przedsiebiorstwa dla akcjonariuszy.
Towarzystwo dgzy do aktywnego stosowania i promowania zasad tadu korporacyjnego, ktére propaguijg
przejrzystos¢, prawa akcjonariuszy i ich réwne traktowanie, niezalezny nadzér oraz odpowiedzialnos¢
akcjonariuszy i cztonkéw wtadz spotki. Natomiast, naszg intencjg nie jest angazowanie sie w dziatalnosé
operacyjng przedsiebiorstw. W praktyce nadzér nad tadem korporacyjnym jest czescig procesu inwestycyjnego
— zapewnia spdjne podejscie do spotek z portfeli funduszy. Proces ten koordynowany jest przez specjalistéw ds.
tadu korporacyjnego. Rekomendacije dotyczgce uczestniczenia w walnych zgromadzeniach lub rekomendacije co
do sposobu gtosowania na walnych zgromadzeniach spétek portfelowych sporzgdzane sq przez specjalistéw po
zasiegnieciu opinii u odpowiednich zarzgdzajgcych lub Dyrektora ds. Inwestycji. Petnomocnictwa do gtosowania
wraz z instrukcjomi zatwierdzane sq przez Zarzgd Towarzystwa.



Stosowane zasady kontroli ryzyka inwestycyjnego

Zasady kontroli ryzyka inwestycyjnego

okreslone sq Scisle przez Regulamin Organizacyjny
oraz odpowiedne procedury wewnetrzne Towarzystwa.
Do zadan z obszaru zarzgdzania ryzykiem
inwestycyjnym nalezy zarzgdzanie wszystkimi
ryzykami finansowymi zwigzanymi

z dziatalnoscig funduszy.

Za kontrole ryzyka inwestycyjnego
odpowiada Dyrektor ds. Ryzyka
Inwestycyjnego w randze Cztonka
Zarzqdu Towarzystwa.

Najwazniejsze kontrolowane ryzyka obejmujg
w szczegolnosci:

* ryzyko rynkowe,
* ryzyko zmian stép procentowych, 7

Poziom wykorzystania limitéw inwestycyjnych

jest monitorowany w sposob ciggty. Odpowiednie
raportysg udostepniane Cztonkom Zarzqdu
Towarzystwa oraz pracownikom Departamentu
Inwestycji. Wykonywana jest zaréwno kontrola przed-
transakceyjna jak i post-transakcyjna. Zgodnos¢ polityki
inwestycyjnej z przepisami prawa i wewnetrznymi
regulacjami, biezqgca ekspozycja Funduszy na ryzyko
inwestycyjne, przekroczenia limitow inwestycyjnych,

a takze wyniki inwestycyjne wraz z ich atrybucjqg sg
przedmiotem obrad Komitetu Ryzyka Inwestycyjnego.

Komitetowi przewodniczy Prezes Zarzgdu Towarzystwa,
w sktad Komitetu wchodzg dodatkowo Przewodniczgcy
Komitetu Inwestycyjnego, Cztonek Zarzgdu — Dyrektor
ds. Ryzyka Inwestycyjnego, Koordynator ds. Ryzyka
Inwestycyjnego oraz Inspektor Nadzoru Inwestycji.
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* ryzyko walutowe,
* ryzyko koncentracji,
* ryzyko kontrahenta.

Kontrola ryzyka inwestycyjnego polega na weryfikacji
zgodnosci polityki inwestycyjnej funduszu

z obowigzujgcymi regulacjami zewnetrznymi lub
wewnetrznymi oraz z przyjetq strategiq.

Ponadto, raz na kwartat odbywa sie dodatkowe
posiedzenie Komitetu, po$wiecone szeregowi
dodatkowych zagadnien, w ktérym biorg udziat
przedstawiciele Departamentéw Zarzqdzania
Ryzykiem Compliance oraz Zarzgdzania Ryzykiem
Niefinansowym.

Mechanizm identyfikowania i zapobiegania

konfliktom interesow

Cele inwestycyjne funduszy
Zarzgdzanych przez Towarzystwo
zawarte sq w ich strategiach
inwestycyjnych. Zwazywszy ze,
uniwersum inwestycyjne dla
zarzgdzanych funduszy moze sie
pokrywacé, Towarzystwo dopuszcza
lokowanie aktywow funduszy w te

konfliktom intereséw, co jest zapewnione poprzez
stosowanie odpowiednich procedur wewnetrznych.
Rekomendacje wnoszone pod obrady Komitetu
Inwestycyjnego wskazujq fundusze, ktérych dotyczy
rekomendacja oraz proporcje, w jakich taka
rekomendacja powinna by¢ realizowana. Zapewnia

to kontrole zgodnosci rekomendaciji z limitami prawnymi,
regulacjami wewnetrznymi oraz dobrymi praktykami.

same instrumenty finansowe w tym (
sam czasie.

Jednoczesnie, zwazywszy na réznice w celach
inwestycyjnych funduszy, jok i w strategii i limitach
inwestycyjnych, Towarzystwo dopuszcza lokowanie L

@ 1

Wykonanie transakcji

wymaga ztozenia zlecen odrebnie dla kazdego
funduszu. Rozliczenie transakcji nastepuje takze
odrebne dla kazdego funduszu.

aktywow w instrumenty finansowe jedynie przez
okreslone, wybrane fundusze. Wymaga to
uwzglednienia w procesie inwestycyjnym odpowiednich
mechanizméw identyfikowania i zapobiegania



Rozdziat Il

w zakresie dziatan
administracyjnych

Zapewniamy kompleksowq obstuge operacyj

ng dla Pracodawcow

Aplikacja stuzy do zawarcia umow o zarzgdzanie i
prowadzenie PPK (obie te umowy bedg zawierane
elektronicznie) oraz do biezqcej obstugi administracyjnej
PPK.

Aplikacja bedzie umozliwiata m.in.:
zgtoszenie pracownikow do PPK,
przekazanie listy wptat za poszczegdlnych pracownikéw,
zmiany danych osobowych i teleadresowych uczestnika,
weryfikacje prawidtowosci plikow przed ich przekazaniem
do Towarzystwa,
odbieranie informacji zwrotnych od Towarzystwa,
podglad listy uczestnikdw,
generowanie raportow,
sktadanie dyspozycji dotyczqcych PPK.

W kwestiach zwigzanych z wdrozeniem i administrowaniem
PPK, Pracodawcy mogq kontaktowac sie z ekspertami
z zespotu wsparcia (kontakt poprzez infolinie).

W kwestiach technicznych Pracodawcy mogq kontaktowaé
sie z zespotem wsparcia po stronie Agenta Transferowego
Moventum. Dodatkowo Pracodawcy majg mozliwosé
testowania plikdw przesytanych przez Portal Pracodawcy

w dedykowanej bramce testowej (poprawnosé¢ formalno-
techniczna plikéw ze standardem wypracowanym przez
Grupe Roboczg PPK). L

Agent Transferowy

Naszym Agentem Transferowym jest

Moventum Sp. z.0.0 — jeden z lideréw na polskim
rynku ustug zwigzanych z prowadzeniem rejestru
uczestnikéw funduszu oraz udostepnianiem
technologicznego zaplecza platformy transakcyjne;j.
Moventum zapewnia i gwarantuje bezpieczenstwo
systemow informatycznych, umozliwiajgce obstuge
klientow z ponad 140 krajow. W Polsce wspétpracuje
z ponad 20 instytucjami finansowymi, obstugujgc
ponad 600 funduszy inwestycyjnych oraz ponad 800
tysiecy rejestrow. W 2017r. w systemach Moventum
zostato przeliczonych tgcznie 13 milionédw transakcii
dla funduszy inwestycyjnych i emerytalnych.Informacije,
powierzone Moventum przez klientéw, sg chronione
dzieki Systemowi Zarzgdzania Bezpieczenstwem
Informaciji SZBI, ktory zostat wdrozony na podstawie
normy ISO 27001. Dokument ten potwierdza
bezpieczenstwo teleinformatyczne zgodne

z najlepszymi swiatowymi standardami. Niezalezny
audytor Deloitte corocznie weryfikuje zgodnie ze
standardem ISAE 3402 wszystkie funkcjonujgce
procesy kontrolne.

Jakos¢ $wiadczonych ustug w zakresie operacyjnym

i technologicznym jest uregulowany wewnetrznym SLA
(Service Level Agreement), gwarantujgc wysokq
jakos¢ obstugi, dziatan oraz proceséw. Bezpieczenstwo
danych i ciggtos¢ dziatan gwarantuje centrum
zapasowe COB. Czynnosci wykonywane przez Agenta
Transferowego w ramach PPK bedg posiadaty
przypisane im rygorystyczne mierniki jakosci.




Szczegotowy opis procesow:
zawarcia uméw PPK,
niezbednych zmian w systemie kadrowo-ptacowym,
zgtoszenia 0séb zatrudnionych do PPK,
przekazywania wptat na PPK,
obstugi deklaracji/oswiadczen,
wczytywania informacji zwrotnych od towarzystwa,
wykonania raportow,
zasady korzystania z Portalu Pracodawcy.

Wzory wszystkich deklaracji niezbednych do obstugi PPK
na linii Pracownik-Pracodawca.

Przewodnik do wdrozenia PPK — pomoc w opracowaniu
planu wdrozenia Programu u Pracodawcy.

niezbedne przy dostosowaniu systemu kadrowo-
ptacowego we wspdtpracy z Agentem Transferowym
oraz dostawcq systemu ERP w firmie (np. dostarczenie
standardu wymiany informacji pomiedzy pracodawcg
a Towarzystwem).

Wsparcie w zakresie dziatan komunikacyjnych PPK

Dla naszych klientéw dostarczymy materiaty i narzedzia do komunikacji z pracownikami

plakaty o PPK,
ulotki o PPK.

artykuty do gazety firmowej o PPK,
karta informacyjna z wyréznikami Nationale-

Nederlanden PTE - np. na potrzeby Rady Pracownikéw,

zwigzkoéw zawodowych i innych grup w organizacii
przedsiebiorstwa,

mail przewodni do pracownikdw,

infografiki o tym, jok dziata PPK,

kalkulator do wyliczania oszczednosci (symulacja
poglgdowa),

lista Q&A dla Pracownikow wraz z wyjasnieniem, czym

sq fundusze zdefiniowanej daty,
materiaty do intranetu o PPK,
webinary oraz kurs online o PPK.

Materiaty w wersjach jezykowych: polska, angielska
i ukrainska. Materiaty dostosowane do r6znych grup
wiekowych oraz profesiji.

Pracownicy otrzymajg materiat z opisem podstawowych
zatozen i zasad dziatania PPK. Materiat zawiera réwniez
szczego6towe informacje o mozliwosciach zarzgdzania
rachunkiem i srodkami zgromadzonymi w ramach PPK,
w tym sposéb sktadania odpowiednich dyspozycii.



Rozdziat IV

tatwe i intuicyjne zarzgdzanie
PPK przez Pracownikow

n-serwis PPK (Portal Pracownika)

Portal daje mozliwos¢ podglgdu do stanu aktywow
uczestnika PPK oraz sktadania zlecen i dyspozyciji
miedzy innymi:

« wskazanie 0s6b uprawnionych,

 zmiana danych,

 konwersije,

° ZWrot,

 wyptata transferowaq,

 wyptata po osiggnieciu 60 lat.
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Dodatkowe zalety n-serwisu PPK:

* Intuicyjny system pierwszego logowania — wymagane
podstawowe dane

« Zintegrowana obstuga wszystkich produktow
indywidualnych z oferty Nationale-Nederlanden

Wsparcie w oddziatach Nationale-Nederlanden

Uczestnicy PPK mogq skorzysta¢ ze wsparcia
Ambasadoréw PPK w kilkudziesieciu oddziatach
Nationale-Nederlanden w catej Polsce.

Infolinia PPK

Wsparcie obstugowe w zakresie portalu n-serwis PPK,
dyspozycji na linii Pracownik-Instytucja Finansowa oraz
0g6Inych informacji na temat PPK.

( )
Coroczne informacje o rachunku PPK oraz wartosci

inwestycji:
 Za posrednictwem n-serwisu PPK Uczestnik
otrzyma informacje o stanie rachunku wraz z
historig transakciji,
* Pracodawca otrzyma komentarz inwestycyjny
dotyczgcy aktualnych wynikéw funduszy
emerytalnych.




Rozdziat V

Warunki zarzgdzania srodkami
zgromadzonymi w PPK

Fundusze zdefiniowanej daty Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro stuzg
systematycznemu gromadzeniu oszczednosci. Uczestnicy PPK sg automatycznie
zapisywani do funduszu dostosowanego do swojego wieku - data docelowa
inwestycji przypada w momencie, gdy uczestnicy konczqg 60 lat (lub sg w
zblizonym wieku). Po osiggnieciu 60. roku zycia uczestnicy PPK mogg wyptacaé
zgromadzony kapitat.

Fundusze Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro dziatajg
zgodnie z koncepcjq cyklu zycia. Oznacza to, ze niejako
~Starzejq sie z inwestorem”. Na kazdym etapie dziatania
funduszu ryzyko jest dopasowane do wieku uczestnikow
PPK - wraz ze zblizaniem sie do daty docelowej udziat
aktywow o wyzszym poziomie ryzyka (m.in. akcje)
systematycznie spada, a rosnie udziat papieréw dtuznych
(m.in. obligacje).

Proporcje miedzy czescig udziatowq
(wyzsze ryzyko), a dtuzng (nizsze
ryzyko), sq wyrazone w formie
strategicznej Sciezki schodzenia.

Po osiggnieciu zdefiniowanej daty (odpowiednio lata: 2025,
2030, 2035, 2040, 2045, 2050, 2055 i 2060) ryzyko
funduszy osigga zatozone minimum. Fundusze stuzg
wowczas gtéwnie do wyptaty zgromadzonych Srodkow.
Czas trwania funduszy nie jest ograniczony.




Nationale-Nederlanden PTE jako pierwszy podmiot w Polsce uzyskato wpis
do rejestru oraz uruchomit osiem funduszy emerytalnych zdefiniowanej daty

Nazwa funduszu (zawiera Przeznaczenie funduszu Sredni udziat czesci akcyjnej na podstawie
zdefiniowangq date funduszu) strategicznej sciezki schodzenia
Nationale-Nederlanden DFE Fundusz o obnizonym ryzyku W latach 2020-2024 - 13,2%
Fundusz jest wtasciwy dla oséb W okresie styczen-grudzien 2025 - 6%
urodzonych w latach 1949-1967. 0Od 2026 roku - 0,0%

Fundusz jest przeznaczony rowniez

dla 0s6b z innych rocznikow,
charakteryzujgcych sie wysokg

awersjq do ryzyka lub dla oséb
oszczedzajgeych na cele krotkoterminowe.

Nationale-Nederlanden DFE Fundusz jest wtasciwy dla oséb W latach 2020-2024 - 36,7%
urodzonych w latach 1968-1972 W latach 2025-2029 - 20,1%
Od 2030 roku - 11,5%

Nationale-Nederlanden DFE Fundusz jest wtasciwy dla oséb W latach 2020-2024 - 50,6%
urodzonych w latach 1973-1977 W latach 2025-2029 -36,7%
W latach 2030-2034 - 20,1%
Od 2035 roku - 11,5%

Nationale-Nederlanden DFE Fundusz jest wtasciwy dla oséb W latach 2020-2029 - 55,6%
urodzonych w latach 1978-1982 W latach 2030-2034 -36,7%
W latach 2035-2039 - 20,1%
Od 2040 roku - 11,5%

Nationale-Nederlanden DFE Fundusz jest wtasciwy dla oséb W latach 2020-2024 - 70,6%
urodzonych w latach 1983-1987 W latach 2025-2034 - 55,6%
W latach 2035-2039 -36,7%
W latach 2040-2044 - 20,1%
Od 2045 roku - 11,5%

Nationale-Nederlanden DFE Fundusz jest wiasciwy dla oséb W latach 2020-2029 - 73,3%
urodzonych w latach 1988-1992 W latach 2030-2039 - 55,6%
W latach 2040-2044 - 36,7%
W latach 2045-2049 - 20,1%
Od 2050 roku - 11,5%

Nationale-Nederlanden DFE Fundusz jest wtasciwy dla oséb W latach 2020-2034 - 74,2%
urodzonych w latach 1993-1997 W latach 2035-2044 - 55,6%
W latach 2045-2049 - 36,7%
W latach 2050-2054 - 20,1%
0Od 2055 roku - 11,5%

Nationale-Nederlanden DFE Fundusz jest wtasciwy dla oséb W latach 2020-2039 - 74,6%
urodzonych w latach 1998-2002 W latach 2040-2049 - 55,6%
W latach 2050-2054 - 36,7%
W latach 2055-2059 - 20,1%
0d 2060 roku - 11,5%



Celem inwestycyjnym wszystkich funduszy
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro jest wzrost
wartosci jednostki rozrachunkowej w wyniku wzrostu
wartosci lokat. Fundusze nie gwarantujg osiggniecia celu
inwestycyjnego. Fundusze lokujg srodki gromadzone

w ramach PPK zgodnie z interesem uczestnikow PPK,
dgzgc do osiggniecia bezpieczenstwa i efektywnosci
dokonywanych lokat oraz przestrzegajqc zasad
ograniczania ryzyka inwestycyjnego okreslonych

w ustawie o PPK oraz ustawie o funduszach
inwestycyjnych (stosujg zasady wtasciwie dla otwartych
funduszy inwestycyjnych).

Fundusze zdefiniowanej daty to fundusze mieszane -
inwestujg zgromadzone srodki w rézne klasy aktywow.

Alokacja miedzy czesciq udziatowq i czescig dtuzng jest

z gory okreslona w postaci tzw. strategicznej Sciezki
schodzenia. Zaktada one stopniowe zmniejszanie
zaangazowania w aktywa o wyzszym potencjale stép
zwrotu i réwnoczes$nie wyzszym ryzyku (gtownie akcje),

na rzecz papieréw dtuznych, ktérych potencjat stép zwrotu
i ryzyko sq nizsze.

W zwigzku z tym w poczqgtkowym okresie dziatalnosci
fundusz zdefiniowanej daty charakteryzuje sie wyzszym
ryzykiem inwestycyjnym rozumianym jako zmiennos$¢
wartosci jednostki rozrachunkowej. Z czasem, w miare
zblizania sie do daty docelowej inwestycji, zmiennos¢
wartosci jednostki rozrachunkowej powinna ulega¢
stopniowemu zmniejszeniu.

Wykres - Strategiczna $ciezka schodzenia dla typowego funduszu Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro
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Strategiczny udziat czesci udziatowej

——— Dolny limit dla czesSci udziatowej wedtug Ustawy

zaktada, ze alokacja czesci udziatowej w poczgtkowej fazie zycia funduszu bedzie relatywnie wysoka — 76%

(w stosunku do gérnego limitu wyznaczonego przez ustawe o PPK na poziomie 80%). W ten sposéb realizowany bedzie
cel maksymalizacji stop zwrotu z inwestycji dla 0séb znajdujgcych sie w poczgtkowej fazie akumulaciji kapitatu, ktére
mogq pozwoli¢ sobie na ponoszenie wysokiego ryzyka inwestycyjnego.

Poczgwszy od okoto 34. roku zycia uczestnikow funduszu,
strategiczny udziat akcji bedzie systematycznie
zmniejszany. Strategiczna $ciezka schodzenia zaktada
niewielkie kroki (nieprzekraczajgce jednego pkt. proc.)
oraz krotkie odstepy czasu (trzy miesigce) pomiedzy
kolejnymi stopniami sciezki. kagodne, stopniowe

i systematyczne zmiany portfela ograniczajqg tzw. ryzyko
timingu (realizacja transakcji sprzedazy lub kupna

w niewtasciwym momencie rynkowym) w zarzgdzaniu
alokacjg pomiedzy poszczegolne klasy aktywow.
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W momencie ukonczenia przez uczestnikow

60. roku zycia (lub zblizonego wieku), a wiec

po osiggnieciu zdefiniowanej daty, typowy fundusz
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro wcigz
utrzymywa¢é bedzie niewielki udziat cze$ci akcyjnej
w aktywach - wyniesie on 11,5%. Taki komponent
akeyjny nie wptynie znaczgco na ryzyko
zgromadzonych srodkéw, a pozwoli na osigganie
dodatkowego dochodu z dywidend i wprowadzi
pewien element zabezpieczenia przed ryzykiem inflacji.



Przewiduje ona zejscie do zerowego udziatu czesci akcyjnej. Jest to fundusz przeznaczony dla os6b cechujgcych sie
wysokq awersjqg do ryzyka - unikajgcych ponoszenia strat i gotowych poswiecic potencjat do generowania wyzszych
stép zwrotu. Zgodnie z zatozeniami strategicznej Sciezki schodzenia, fundusz Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro
2025 bedzie inwestowat wytgcznie w papiery diuzne poczqwszy od stycznia 2026 r. Wynika to z faktu, ze akcje bedg
sprzedawane stopniowo, dla wspomnianego wyzej unikniecia ryzyka niewtasciwego timingu.

Wykres - Strategiczna $ciezka schodzenia dla funduszu Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2025

2019

2020
2021

2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031

2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041

Strategiczny udziat czesci diuznej

Gorny limit dla czesci udziatowej wedtug Ustawy

Fundusze Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro sq
zarzgdzane aktywnie. Ogdlne ramy strategii funduszy
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro sq nakreslone
przez benchmarki funduszy. Pokazujg one strategiczng,
dtugoterminowq alokacje srodkéw funduszy na rynkach
akcji oraz dtugu. Benchmarki sq takze wzorcem do oceny
efektywnosci zarzgdzania funduszami.

sktada sie z benchmarku czesci udziatowej oraz
benchmarku czesci akcyjnej, wedtug proporcji wynikajgcych
ze strategicznej sciezki schodzenia.

sktada sie z szerokich indeksow rynku polskiego

(WIG Poland), rynku amerykanskiego (MSCI US) oraz
rynku europejskiego (MSCI Europe). W celu optymalizacji
stopy zwrotu i dywersyfikacji ryzyka, fundusze dgzq do
relatywnie wysokiego udziatu inwestycji zagranicznych

w czesci udziatowej. Ustawa o PPK naktada obowigzek
inwestowania co najmniej 20% aktywow czesci udziatowej
w akcjach spoétek zagranicznych (lub podobnych
instrumentach) notowanych w krajach OECD. Udziat akciji
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Strategiczny udziat czesci udziatowej

——— Dolny limit dla czes$ci udziatowej wedtug Ustawy

zagranicznych w benchmarku czesci udziatowej funduszu
wynosi 35%.

jest szeroki indeks polskich obligacji skarbowych
(TBSP.Index).

Indeks WIG-Poland (dawniej WIG-PL) jest indeksem
obliczanym przez gietde od 22 grudnia 2003 .

W jego sktad wchodzg wytqcznie akcje krajowych spotek
notowanych na Gtéwnym Rynku GPW, ktére spetnig
bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach. Indeks
WIG-Poland jest indeksem dochodowym i przy jego
obliczaniu uwzglednia sie zaréwno ceny zawartych w nim
akcji, jak i dochody z dywidend i praw poboru. Jest to
indeks szerokiego rynku, w ktorego sktad wchodzi
aktualnie (marzec 2019 r.) 321 spotek.

jest
wiodgcym $wiatowym dostawcq portfeli modelowych
(indekséw), ktére mierzqg koniunkture na rynkach



Swiatowych oraz sqg punktem odniesienia dla najwiekszych
firm zarzqdzajgcych aktywami. Szacuije sie, ze indeksy
MSCI sg benchmarkami dla aktywoéw o wartosci 13,9 bin
dolaréw, co odpowiada 85% aktywoéw funduszy dajgcych
ekspozycje na rynki zagraniczne. Indeksy MSCI
wykorzystywane sq do implementacji zaréwno strategii
aktywnych (10,7 bin dolaréw w zarzgdzaniu), jak

i strategii pasywnych (3,2 bin dolaréw w zarzgdzaniu).

Indeks MSCI USA reprezentuje portfel 620 (luty 2019 r.)
duzych i srednich spotek notowanych na rynkach akgciji
w Stanach Zjednoczonych. Indeks obejmuje okoto 85%
kapitalizacji catego rynku amerykanskiego. Indeks MSCI
USA jest podstawq strategii funduszy, ktére zarzgdzajg
aktywami o tgcznej wartosci 856 mid dolarow (grudzien
2017 r.).

Indeks MSCI Europe reprezentuje portfel 439 (luty 2019 r.)
duzych i srednich spétek notowanych na rynkach akgiji

w 15 krajach europejskich, zakwalifikowanych przez MSCI
jako rynki rozwiniete. Indeks obejmuje okoto 85% kapitalizacii
rynkéw rozwinietych w Europie. Indeks MSCI Europe jest
podstawq strategii funduszy zarzqgdzajgcych aktywami o
wartosci 744 mid dolaréw (grudzien 2017 r.).

TBSP.Index

TBSP.Index jest pierwszym oficjalnym indeksem obligacji
skarbowych w Polsce. TBSP.Index jest indeksem
dochodowym uwzgledniajgcym zmiany kurséw obligacii,
wartosci narostych odsetek oraz dochody z reinwestyciji
kuponoéw odsetkowych. W sktad portfela indeksu wchodzg
denominowane w PLN obligacje zerokuponowe oraz
obligacje o oprocentowaniu statym. Indeks jest wyliczany
na podstawie kursow ustalanych podczas ses;ji
fixingowych przeprowadzanych na rynku Treasury
BondSpot Poland.

Zarzqdzanie aktywne

Fundusze zdefiniowanej daty Nationale-Nederlanden

DFE Nasze Jutro sq zarzgdzane w sposob aktywny.
Oznacza to, ze dopuszcza sie istotne taktyczne odchylenia
od strategicznych udziatéw poszczegdlnych klas aktywoéw,
w zaleznosci od oceny ich potencjatu stop zwrotu

w krétkim i Srednim terminie. Co wiecej, fundusze nie bedg
dgzyty do idealnego odwzorowania indeksow
(wspomnianych benchmarkéw) w ramach czesci
udziatowej lub dtuznej. Aktywa trafiajgce do portfela bedg
poddawane uprzedniej analizie i selekciji.

Model aktywnego zarzgdzania
dopuszcza rowniez okreslone
odchylenia od strategicznej sciezki
schodzenia.

Odchylenie moze mie¢ charakter decyzji taktyczne;j.
Moze takze wynika¢ ze zmian wartosci czesci udziatowej
w relacji do czesci dtuznej na skutek zmian cen
instrumentow rynkowych lub po prostu na skutek
naptywéw lub odptywow gotédwki z funduszu. Jednakze
fundusze stosujg Sciste reguty tzw. rebalancingu, czyli
kontroli i zmian udziatu poszczegolnych klas aktywow

w portfelu, w kierunku zatozonej strategicznej $ciezki
schodzenia. Reguty te biorqg pod uwage z jednej strony
zasade konsekwentnego i stopniowego zmniejszania
udziatu czesci akcyjnej, a z drugiej strony zasade
optymalizacji kosztow transakcyjnych. Fakt publikowania
benchmarkéw przez fundusze Nationale-Nederlanden
DFE Nasze Jutro pozwoli uczestnikom funduszy na oceng
efektywnosci prowadzonego procesu inwestycyjnego.
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Towarzystwo zamierza pobiera¢ wynagrodzenie za zarzgdzanie Funduszami
oraz wynagrodzenie za osiggniety wynik

w przypadku Nationale-Nederlanden Dobrowolnego
Funduszu Emerytalnego Nasze Jutro 2025 wynosi 0,20%
wartosci aktywoéw netto Funduszu w skali roku, przy
uwzglednieniu ograniczenia, o ktorym mowa w art. 49
ust. 5 Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych.
W przypadku pozostatych Funduszy wynagrodzenie za
zarzgdzanie wynosi 0,42% wartosci aktywow netto
Funduszu w skali roku, przy uwzglednieniu ograniczenia,
o ktéorym mowa w art. 49 ust. 5 Ustawy o Pracowniczych
Planach Kapitatowych.

W okresie do 30 czerwca 2020 r. wynagrodzenie za
zarzgdzanie dobrowolnymi funduszami emerytalnymi
bedgcymi funduszami zdefiniowanej daty, o ktérym
mowa w par. 16 Statutu odpowiedniego funduszu,
wynosi 0,01% w przypadku kazdego z Funduszy.

Do 31 grudnia 2021 r. wynagrodzenie za osiggniety
wynik Nationale-Nederlanden Dobrowolnych Funduszy
Emerytalnych Nasze Jutro, o ktérym mowa w par. 16 ust.
3 Statutu odpowiedniego funduszu, wynosi 0%.
Zgodnie z przepisami ustawy o PPK, wynagrodzenie za
osiggniety wynik moze wyniesc¢ nie wiecej niz 0,1%
wartosci aktywow netto Funduszu w skali roku.

za zarzgdzanie Funduszem oraz wynagrodzeniem za
osiggniety wynik bezposrednio z aktywow Funduszu
mogq by¢ pokrywane (zgodnie z Art. 50 Ustawy o PPK):
prowizje i optaty na rzecz firm inwestycyjnych lub
bankéw, z ktorych Fundusz korzysta, zawierajgc
transakcje w ramach lokowania aktywéw Funduszu;
prowizje i optaty zwigzane z umowami i transakcjami
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania aktywow
Funduszy;
prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem
aktywow Funduszu;
prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych
i rozliczeniowych, z ktérych ustug Fundusz korzysta
w ramach lokowania aktywéw Funduszu;
wynagrodzenie Depozytariusza Funduszy;
koszty zwigzane z prowadzeniem rejestru cztonkéw
Funduszuy;

podatki i optaty, wymagane w zwigzku z dziatalnoscig
Funduszu, w tym optaty za zezwolenia, jezeli obowigzek
ich poniesienia wynika z przepiséw prawai;

koszty ogtoszenn wymaganych w zwigzku

z dziatalnoscig Funduszu postanowieniami Statutu
Funduszu lub przepisami prawa;

koszty druku i publikacji materiatéw informacyjnych
Funduszu wymaganych przepisami prawa;

koszty likwidacji Funduszu;

wynagrodzenie likwidatora Funduszu.

Zasady pobierania poszczegolnych optat okresla ustawa
i Statut Funduszu.

Zgodnie z uchwatq Zarzgdu Towarzystwa, fundusz nie
pobiera optat za konwersje.



1. Stopy zwrotu OFE na 30.06.2019

Stopa zwrotu (na 30.06.2019)

Fundusz
36 m 60m 120 m 180m max**
Nationale-Nederlanden OFE 28,8% 15,8% 74,0% 137,5% 362,9%
Srednia OFE 27,4% 17,3% 70,7% 132,6% 329,2%
srednie stopy zwrotu poréwnywalnych grup funduszy
Fundusze mieszane polskie stabilnego wzrostu 6,7% 4,3% 35,9% 70,7% 186,6%
Fundusze akcji polskich uniwersalne 13,7% 0,1% 46,4% 79,8% 196,6%

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie notowan funduszy Nationale-Nederlanden PTE oraz danych publikowanych przez Analizy Online.
W poréwnaniu wykorzystano srednie stopy zwrotu grup funduszy, zgodnie z metodologig stosowangq przez Analizy Online.
**Stopa zwrotu w okresie 20.05.1999-30.06.2019.

2. Stopy zwrotu OFE na 31.12.2013 (sprzed reformy emerytalnej)

Stopa zwrotu (na 31.12.2013)

Fundusz
12m 36 m 60 m 120 m max™*
Nationale-Nederlanden OFE 8,4% 20,7% 53,7% 12,9% 296,5%
Srednia OFE 71% 18,4% 499% 108,3% 263,1%
srednie stopy zwrotu porownywalnych grup funduszy
Fundusze mieszane polskie stabilnego wzrostu 51% 12,5% 46,7% 99,0% 244,5%

Zrédto: Obliczenia wiane na podstawie notowar: funduszy Nationale-Nederlanden PTE oraz danych publikowanych przez Analizy Online.
W poréwnaniu wykorzystano $rednie stopy zwrotu grup funduszy, zgodnie z metodologig stosowang przez Analizy Online.

*Udziat akcji w portfelu OFE to ok. 30-40%
**Stopa zwrotu w okresie 20.05.1999-31.12.2013.

3. Stopy zwrotu DFE (na 30.06.2019r.)

Stopa zwrotu (na 30.06.2019)

Fundusz

12m 36m 60m max™*
Nationale-Nederlanden DFE (jednostka A) -1,8% 12,2% 36,2% 125,6%
Nationale-Nederlanden DFE (jednostka B*) -1,7% 12,6% 36,7% 126,4%
Srednia DFE 2,1% 10,5% 18,5% 73,3%

Srednie stopy zwrotu poréwnywalnych grup funduszy

Fundusze mieszane polskie zrobwnowazone 1,3% 7,6% 51% 19,7%

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie notowan funduszy Nationale-Nederlanden PTE oraz danych publikowanych przez Analizy Online.
W porédwnaniu wykorzystano $rednie stopy zwrotu grup funduszy, zgodnie z metodologig stosowang przez Analizy Online.

*Do 11.01.2017 r. jednostka A. Od 12.01.2017 r. jednostka B.

**Stopa zwrotu w okresie 02.07.2012-30.06.2019.
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4.

Historyczna wartosé¢ aktywow netto Nationale-Nederlanden OFE i DFE
Historyczna wartos¢ aktywow netto Nationale-Nederlanden OFE (w mid zt, dane na koniec roku kalendarzowego)

Reforma OFE
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Zrédto: Prospekty informacyjne Nationale-Nederlanden OFE

Historyczna wartos¢ aktywow netto Nationale-Nederlanden DFE (w min zt, dane na koniec roku kalendarzowego)
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Zrédto: Prospekty informacyjne Nationale-Nederlanden DFE
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5. Wybrane dane dotyczqgce Nationale-Nederlanden OFE i DFE

Nationale-Nederlanden OFE

aktywa akcje akcje notowane

(min r;eLt’EB Zvnflf\y;}_kr:]e) (n?l.;l\ gm; jednostka stopa ;3;%23 udziat akcji

2008.12.31 330584 7158,5 70472 25,80 - 21,7%
2009.12.31 432453 13920,2 136317 29,37 13,8% 32,2%
201012.31 532020 191359 189357 32,86 11,9% 36,0%
2011.12.31 533017 17 2634 16 783,1 31,37 -4,5% 32,4%
201212.31 64169,7 23540,0 22634,1 36,58 16,6% 36,7%
2013.12.31 721576 305829 287841 39,65 8,4% 42,4%
201412.31 35862,2 29550,5 27 846,8 39,30 -0,9% 82,4%
2015.12.31 34 265,8 295574 26 234,0 3744 -4,7% 86,3%
2016.12.31 37556,2 309427 292978 40,77 8,9% 82,4%
201712.31 44 576,6 37148,6 355153 48,77 19,6% 83,3%
2018.12.31 39748,0 344322 32355,1 44,19 -9,3% 86,6%

Zréodto: Prospekty informacyjne Nationale-Nederlanden OFE.

Nationale-Nederlanden DFE

aktywa akcje akcje notowane roczna stopa roczna stopa
(min rg’?-tﬁ; ?Irrflf\y;}.kr\ll(; (r::lt:m IGDEXI\; jednostka A jednostka B (jednos’:,(rc?;«t)I (jedno:rlI(ruoltBl; udziat akgji
2012.12.31 04 0,0 0,0 10,35 - - - 3,3%
201312.31 2,0 15 15 16,47 - 59,1% - 74,0%
2014.12.31 49 3.8 38 16,35 - -0,7% - 77,7%
2015.12.31 129 8.8 8,0 19,00 - 16,2% - 67,8%
2016.12.31 336 18,6 18,2 21,52 - 13,3% - 55,3%
201712.31 69,5 419 40,1 23,46 23,49 9,0% 9,2% 60,3%
2018.12.31 98,7 524 51,8 21,44 21,50 -8,6% -8,5% 53,1%

Zrédto: Prospekty informacyjne Nationale-Nederlanden DFE.
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Stownik pojec

Charakteryzuje sie odpowiednio zdywersyfikowanym portfelem aktywoéw, co pozwala osiggngé optymalny profil
oczekiwanego zysku i podejmowanego ryzyka. Ponadto, alokacja w poszczegéline klasy (rodzaje) aktywoéw, réznigce
sie poziomem ryzyka inwestycyjnego, jest stopniowo dostosowywana do wieku oszczedzajgcych w takim funduszu.
Dzieki temu FZD sg wygodnym narzedziem do profesjonalnego gromadzenia srodkéw na emeryture

Konto, ktore umozliwia oszczedzanie na emeryture w ramach Il filaru. IKE moze byé prowadzone przez fundusze
inwestycyjne, banki, towarzystwa ubezpieczen na zycie, domy maklerskie i dobrowolne fundusze emerytalne.
Oszczedzajgc w IKE inwestor otrzymuje mozliwo$¢ skorzystania z catkowitego zwolnienia z 19% podatku od zyskéw
kapitatowych. Warunkiem jest ukonczenie 60. lub 55. roku w momencie wyptaty oraz posiadanie lub nabycie uprawnien
emerytalnych, a takze optacanie sktadek w dowolnej wysokosci przez co najmniej 5 lat lub dokonanie ponad potowy
wptat nie pdzniej niz 5 lat przed ztozeniem wniosku o ich wyptate. Roczny limit wptat na IKE wynosi trzykrotnosc
prognozowanego na dany rok przecietnego miesiecznego wynagrodzenia w gospodarce narodowej. Dziatalnos¢ IKE
reguluje ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach
zabezpieczenia emerytalnego.

Druga obok IKE mozliwos¢ indywidualnego oszczedzania na emeryture w ramach il filaru. IKZE moze byé prowadzone
przez fundusze inwestycyjne, banki, towarzystwa ubezpieczen na zycie, domy maklerskie i dobrowolne fundusze
emerytalne. W ramach IKZE inwestor moze skorzystac z ulgi podatkowej polegajgcej na mozliwosci odliczenia
wptacanych kwot od podstawy opodatkowania podatkiem PIT. Ponadto, IKZE oferujg zwolnienie z podatku od zyskow
kapitatowych. W zamian za to, po osiggnieciu wieku emerytalnego wyptacana kwota opodatkowana jest
zryczattowanym podatkiem na poziomie 10%. Roczny limit wptat sSrodkéw do IKZE ograniczony zostat przez
ustawodawce do 1,2 krotnosci przecietnego prognozowanego wynagrodzenia miesiecznego w gospodarce narodowe;.
Dziatalnos¢ IKZE reguluje ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 o indywidualnych kontach emerytalnych oraz
indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego.

Dobrowolna forma grupowego oszczedzania na emeryture, organizowana przez pracodawce przy wspétudziale
pracownikéw. Sktadka podstawowa odprowadzana jest przez pracodawce, a pracownik moze wnosi¢ dodatkowg
sktadke, potrgcang ze swojego wynagrodzenia. Srodki gromadzone sq w wybranej przez pracodawce i pracownikoéw
instytucji finansowej. Srodki w ramach PPE mogq by¢ odktadane w pracowniczych funduszach emerytalnych,
funduszach inwestycyjnych czy ubezpieczeniowych funduszach kapitatowych. Dziatalno$é PPE reguluje ustawa z dnia
20 kwietnia 2004 o pracowniczych programach emerytalnych.

Nationale-Nederlanden DFE oferuje klientom dwie kategorie jednostek rozrachunkowych (A, B). Jednostki rézniq sie
poziomem pobieranej optaty za zarzgdzanie. W przypadku jednostki B, od aktywéw funduszu przypadajgcych na te
kategorie jednostek pobiera sie wynagrodzenie state towarzystwa za zarzgdzanie funduszem obliczone z zastosowaniem
parametréow ogolnych (okreslone w statucie) obnizonych o 15 punktéw bazowych. Jednostki kategorii B przeznaczone
sq dla cztonkdéw funduszy, ktérzy przez 5 kolejnych lat dokonywali wptat na IKE/IKZE w kwocie réwniej co najmniej
600 zt rocznie.

Prezentowane wyniki inwestycyjne nie gwarantujq osiggniecia podobnych rezultatéw w przysztosci. Towarzystwo ani zarzgdzane przez nie dobrowolne
fundusze emerytalne nie gwarantujq realizacji zatozonego celu inwestycyjnego. Nalezy liczy¢ sie z mozliwosciq utraty przynajmniej czesci zainwestowanych
$rodkoéw. Nationale-Nederlanden PTE S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.
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