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prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego
rocznego sprawozdania jednostkowego
NN Subfunduszu Obligacji (,Subfundusz”)
wydzielonego w NN Parasol Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym (,Fundusz”), ktére
zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh 31 grudnia
2019 r.;

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

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

oraz
— noty objasniajgce i informacje
dodatkowa;

(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

— przedstawia rzetelny ijasny obraz
sytuaciji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2019r. oraz finansowych wynikéw
dziatalno$ci za rok obrotowy
zakonczony tego dnia, zgodnie z ustawg
z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
0 rachunkowosci (;ustawa
o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi
oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy itredci
Z obowigzujgcymi Subfundusz
przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

— zostato sporzagdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidiowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

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

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz

Niezaleznos¢ i etyka

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

nadzorze publicznym (,ustawa o biegtych
rewidentach”).

Nasza odpowiedzialno§é¢ zgodnie ztymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

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

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

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

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

Sporzadzajgc  sprawozdanie  jednostkowe
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za

ocene zdolnosci Subfunduszu do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli
ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych
z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie
zatozenia  kontynuacji  dziatalnosci  jako
podstawy rachunkowo$ci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokonac¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniechac
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Subfunduszu lub zaniechania prowadzenia
dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sag
zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane wtej ustawie.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczo$ci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci, czy sprawozdanie jednostkowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale
nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga
powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie

oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby
wptyngcé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikow podejmowane na podstawie
sprawozdania jednostkowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysziej rentownosci Subfunduszu ani
efektywno$ci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzad Towarzystwa, obecnie
lub w przysztosci.
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad izachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego spowodowanego

oszustwem lub bitedem, projektujemy
i przeprowadzamy  procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo
moze obejmowa¢ zmowe, falszerstwo,
celowe pominiecie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

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

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

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

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— os$wiadczenie Zarzadu,

dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére moga poddawac
W znaczaca watpliwosé zdolnoé¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie uwagi w sprawozdaniu
Z badania sprawozdania jednostkowego na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzgdzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszie
zdarzenia lub warunki mogg spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuaciji
dziatalno$ci;

— oceniamy o0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania jednostkowego, w tym
ujawnienia, atakze czy sprawozdanie
jednostkowe odzwierciedla stanowigce ich
podstawe transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

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

— o$wiadczenie depozytariusza

(razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialno$c¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

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

Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia zbadania  sprawozdania
jednostkowego nie obejmuje Innych informacji.

W  zwigzku z badaniem  sprawozdania
jednostkowego naszym obowigzkiem jest
zapoznanie sie z Innymi informacjami, i czynigc
to, rozwazenie, czy nie sg one istotnie
niespdjne ze sprawozdaniem jednostkowym,

z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania,
lub winny sposéb wydajg sie by¢ istotnie
znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej
pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie
w Innych informacjach, to jestesmy
zobowigzani poinformowa¢ otym w naszym
sprawozdaniu z badania. Nie mamy zadnych
spraw do zakomunikowania.
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Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

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

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

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W  oparciu o przeprowadzone  badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia 1 stycznia
do 31 grudnia 2019 r. obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw
na badane sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Marcin Dymek

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.



NN Subfundusz Obligacji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

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

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. o wartosci 2.556.481 tys. ztotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sumg 2.676.964 tys. ztotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 105.524 tys.
zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywow netto o
kwote 1.270.692 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzqdu

Robert Bohynik
Czlonek Zarzqdu

Lukasz Adas
Czlonek Zarzqdu

Izabela Kalinowska
Glowny Ksiegowy Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN SUBFUNDUSZ OBLIGACJI

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



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU OBLIGACJI

Nazwa funduszu: NN Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skroconym brzmieniu: NN Parasol FIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dziatal pod nazwa ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
NN Parasol FIO posiada osobowos$¢ prawna. NN Subfundusz Obligacji utworzony w ramach Funduszu nie posiada osobowosci
prawne;j.

Konstrukcja funduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006

(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNEF")
ING Subfundusz Obligacji powstat z przeksztalcenia w dniu 14 kwietnia 2010 r., na podstawie art.240 ust.1 pkt.2) i art.240 ust.2
pkt.3) ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji w nowy subfundusz Funduszu
(decyzja KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25 stycznia 2010 r.)
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji (decyzja
nr DFN-409/9-5/99)

Okres na jaki zostat utworzony: ~ Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony

Wopis do rejestru funduszy: 13.06.2006 r. pod numerem RFi 238
ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji byt wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 7

NN Subfundusz Obligacji jest jednym z o$miu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
1. NN Subfundusz Konserwatywny / NN Konserwatywny / NN (PL) Konserwatywny
. NN Subfundusz Obligacji / NN Obligacji / NN (PL) Obligacji, ""Subfundusz"
. NN Subfundusz Krotkoterminowych Obligacji / NN Krotkoterminowych Obligacji / NN (PL) Krétkoterminowych Obligacji
. NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu / NN Stabilnego Wzrostu / NN (PL) Stabilnego Wzrostu
NN Subfundusz Zrownowazony / NN Zréwnowazony / NN (PL) Zrownowazony
. NN Subfundusz Akcji / NN Akcji / NN (PL) Akcji
. NN Subfundusz Srednich i Malych Spélek / NN Srednich i Matych Spétek / NN (PL) Srednich i Malych Spolek
. NN Subfundusz Polski Opowiedzialnego Inwestowania / NN Polski Opowiedzialnego Inwestowania / NN (PL) Polski Opowiedzialnego
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Inwestowania
Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu
Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé roézne cele inwestycyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego. Fundusz
realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu gtéwnie w $rednio- i dlugoterminowe instrumenty dluzne emitowane przede
wszystkim przez Skarb Panstwa.
Srodki Subfunduszu inwestowane s3 w papiery warto$ciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:
1. Subfundusz nie inwestuje w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje zamienne.
2. dhluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, w tym w szczegélno$ci papiery wartoSciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - co najmniej 70% warto$ci aktywow netto
3. dhuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, nie bgdace papierami warto§ciowymi emitowanymi, por¢czonymi lub gwarantowanymi przez Skarb
Panstwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.
instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 9 ust.4 pkt 4) czgsci I Statutu — do 30% warto$ci aktywow.
papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktérych mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) czesci I Statutu - do 5% wartosci aktywow.
listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.
zagraniczne dtuzne papiery warto$ciowe i zagraniczne instrumenty rynku pieni¢znego - do 30% wartosci aktywow.
jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze

® NN e

zagraniczne - do 10% warto$ci aktywow.

9. depozyty - do 30% wartosci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 2-7 obowiazuje facznie limit wskazany w pkt 2.

11. Subfundusz moze lokowaé¢ powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartoSciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowiazany jest wtedy dokonywac lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego co najmniej szeSciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie moze
przekraczac¢ 30% warto$ci aktywow.

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

Subfundusz dazy do osiagnigcia w dtuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments).

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy KRS

Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzes$nia 2001 r.

Kapitat zaktadowy: 21.000.000 PLN
Towarzystwo jest spotka akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujacym z 55% akcji i glosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedziba w Hadze w Holandii. Pozostate 45% akcji i gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest w posiadaniu ING Investment
Holding (Polska) S.A. z siedziba w Katowicach w Polsce, podmiot z Grupy Kapitatowej ING Banku Slaskiego S.A.

NN Subfundusz Obligacji



Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 .
Dane poréwnywalne obejmuja okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2019 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz
Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzie¢

przysztosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2019 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowegc

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

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

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

Firma audytorska tj. KPMG Audyt Sp. z o.0. Sp.k., poza przegladami sprawozdan poirocznych i badaniami sprawozdan rocznych Funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo, dokonata niezaleznego przeglad systemu zarzadzania ryzykiem. W wyniku przegladu biegty rewident poswiadczyt, iz na dzien 29 listopada 2019 r. system
zarzadzania ryzykiem jest adekwatny do rozmiaréw i rodzaju prowadzonej dziatalnosci, zgodny z przepisami prawa oraz obejmuje caty zakres dzialalnosci Towarzystwa,
a przyjete przez Towarzystwo metody pomiaru i monitorowania ryzyk, wyznaczania catkowitej ekspozycji, ekspozycji AFI oraz system limitow wewngtrznych dla
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo sa prawidtowe i zgodne z profilem ryzyka inwestycyjnego i polityka inwestycyjna tych funduszy
inwestycyjnych.

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je roznicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A, Al i A2:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki kategorii A zbywane sa za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw, kategorii A1 bezposrednio przez
Fundusz, kategorii A2 bezposrednio przez Fundusz na rzecz osob i podmiotow, ktore nie zawarly umowy o premi¢ inwestycyjna, o ktérej mowa w Statucie, jednakze
spetniajg okreslone w Statucie warunki do jej otrzymania.
- minimalna wysokos$¢ wptat tytutem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 0,5% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE) pod warunkiem
oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub
umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w
ramach PPI lub PPE okreslaja odpowiednio umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia kategorii E wynosi 0,01 zt
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okre$lonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkow okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreslaja odpowiednio umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysokos$¢ wptat tytutem nabycia kategorii F wynosi 0,01 zt
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I:
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki
zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresla umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna taczna wptata tytutem nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 10% wptaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- optatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z}. Optata ta moze by¢ pobrana jedynie
w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wytacznie w ramach IKE (pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie drugim lub trzecim) lub IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKZE w
wariancie pierwszym. Zbywane za po$rednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$laja umowy IKE lub umowy
IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna taczna wplata tytutem nabycia do Funduszu i innych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zt. Optata ta moze by¢ pobrana jedynie
w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytutu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:
- zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw w ramach programéw inwestycyjnych innych niz programy, ktére przewiduja zadeklarowanie przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy
dodatkowej, oraz w ramach oferty specjalnej za posrednictwem wybranych dystrybutoréw wskazanych w warunkach oferty specjalnej. Warunki zbywania w ramach
programow inwestycyjnych i oferty specjalnej okreslaja odpowiednio umowa dodatkowa lub warunki oferty specjalne;j.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zt w
przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé¢ wyzsza minimalng wysoko$¢ wptat w przypadku pierwszego
nabycia, nie wyzsza jednak niz 3.000 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabywce
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- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okre$lonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkow okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreslaja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

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

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okre$lonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkow okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreslaja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia kategorii T wynosi 0,01 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii W:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okres$lonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkow okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreslaja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

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

- jednostki kategorii W roznia si¢ od pozostatych kategorii jednostek rodzajem i wysokoscia kosztow obcigzajacych aktywa Subfunudszy (szczegotowa informacja zostata
zaprezentowana w notach objasniajacych - NOTA 11).

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

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
31.12.2019 31.12.2018

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

Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - R
Prawa do akcji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - R
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - R
Dtuzne papiery wartosciowe 2324297 2 400 294 89,04 1317265 1355282 95,50
Instrumenty pochodne*) 0 -2937 -0,11 0 159 0,01
Udzialy w spotkach z ograniczong

odpowiedzialno$cia - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspolnego inwestowania majace

siedzibg za granica 158 502 159 124 5,90 - - -
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - _
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - R
Inne - - - - i, _

RAZEM 2482799 2556 481 94,83 1317265 1355 441 95,51

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.

*) instrumenty pochodne zaprezentowane w notach objasniajqcych - nota 6
instrumenty pochodne o wartosci ujemnej prezentowane sq w zobowiqzaniach

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

DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

Warto$¢ na
Kraj siedziby Warunki Warto$¢ Warto$¢ wg 31.12.2019 Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu oprocentowania nominalna Liczba  ceny nabycia w tys. PLN aktywach %
- O terminie wykupu do 1 roku: 2465 11319 11328 0,42
Obligacje 2465 11319 11328 0,42
1.  XS0525827845 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Stuttgart Skarb Panstwa Chorwacja 2020-07-14 state 6,63% 1 000 2450 9813 9817 0,36
2. PLSNTNDO00125 Nienotowane na rynku aktywnym  nie dotyczy Santander Consumer Bank SA Polska 2020-10-09  zmienne 2,54% 100 000 15 1506 1511 0,06
- O terminie wykupu powyzej 1 roku: 2824 460 2312978 2 388 966 88,62
Obligacje 2824 460 2312978 2 388 966 88,62
1. CZ0001005367 Aktywny rynek - rynek regulowany MTS Czech Republi Skarb Panstwa Republika Czeska ~ 2021-02-23 state 0,75% 10 000 16 000 26 999 26 730 0,99
2. PL0000108916 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2021-04-25 state 2,00% 1 000 93 775 93 451 95 806 3,55
3. PLLCCRP00082 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa LC Corp S.A Polska 2021-05-10  zmienne 5,29% 1 000 147 148 149 0,01
4. PL0000111274 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2021-05-25 zerokuponowe 1 000 55000 53 697 53933 2,00
5. PLECHPS00217 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa Echo Investment S.A Polska 2021-07-06 ~ zmienne 4,69% 100 25990 2611 2 660 0,10
6.  PL0000109153 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2021-07-25 state 1,75% 1 000 128 030 127 185 129 541 4,81
7. PL0000106670 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2021-10-25 state 5,75% 1 000 36 100 39 583 39227 1,45
8. XS0764313614 Nienotowane na rynku aktywnym  nie dotyczy CEZ AS. Republika Czeska ~ 2022-04-03 state 4,25% 1 000 1360 5687 5332 0,20
9. PL0000109492 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-04-25 state 2,25% 1 000 89 660 88 651 92 410 343
10. PL0000102646 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-09-23 state 5,75% 1000 25405 27766 28 587 1,06
11. PLECHPS00233 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa Echo Investment S.A Polska 2022-10-11  zmienne 4,69% 100 15110 1516 1518 0,06
12. PL0000500070 Nienotowane na rynku aktywnym  nie dotyczy BGK S.A. Polska 2022-10-25 state 5,75% 1000 6585 8182 7280 0,27
13. PLECHPS00241 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa Echo Investment S.A Polska 2022-10-27  zmienne 4,69% 100 13 055 1309 1310 0,05
14.  PL0000109377 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-11-25  zmienne 1,79% 1 000 22 400 22414 22493 0,83
15. PL0000110151 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2023-01-25 state 2,50% 1 000 150 672 152 508 157 948 5,86
16. PL0000105359 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2023-08-25 state 2,75% 1000 17277 22 658 24 433 0,91
17. PL0000107264 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2023-10-25 state 4,00% 1000 44 855 47092 48 947 1,82
18.  PL0000107454 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-01-25  zmienne 1,79% 1 000 92 200 91717 92 904 3,45
19. PL0000111191 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-04-25 state 2,50% 1 000 155 000 155503 162 297 6,02
20. PL0000111720 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-10-25 state 2,25% 1 000 236 500 241 886 242 204 8,98
21. PL0000111738 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2025-05-25  zmienne 1,79% 1000 172 500 170 470 171 563 6,36
22. PL0000108197 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2025-07-25 state 3,25% 1 000 155 860 162 882 168 862 6,26
23.  PLCFRPTO00047 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa Cyfrowy Polsat SA Polska 2026-04-24  zmienne 3,54% 1 000 8500 8500 8712 0,32
24. PL0000108866 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2026-07-25 state 2,50% 1 000 213 382 208 987 222421 8,25
25. RUO00AO0JS3W6 Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW Stuttgart Skarb Panstwa Federacja Rosyjska  2027-02-03 state 8,15% 1 000 557 500 38 307 39116 1,45
26. PL0000109427 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2027-07-25 state 2,50% 1000 190 394 189 826 198 059 7,35
27. PLPZU0000037 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa PZU S.A. Polska 2027-07-29  zmienne 3,59% 100 000 80 8 109 8344 0,31
28. PL0000107611 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2028-04-25 state 2,75% 1 000 240 450 244 218 256 555 9,52
29. PL0000105391 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2029-04-25 state 5,75% 1000 20 465 25394 27875 1,03
30. PL0000111498 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2029-10-25 state 2,75% 1000 3088 3101 3277 0,12
31. PL0000104857 Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW Stuttgart Skarb Panstwa Polska 2037-04-25 state 5,00% 1 000 120 128 168 0,01
32. PL0000109765 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2047-04-25 state 4,00% 1000 37 000 42493 48 305 1,79
Razem papiery dluine notowane na aktywnym rynku 638 952 97 440 98 524 3,66
Razem papiery dluine notowane na innym aktywnym rynku 2180013 2211482 2287647 84,85
Razem papiery dtuine nienotowane na aktywnym rynku 7960 15375 14123 0,53
RAZEM DLUZNE 2826 925 2324297 2400 294 89,04
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INSTRUMENTY POCHODNE

Warto$¢ na
Warto$¢ wg  31.12.2019 Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent (wystawca) Kraj siedziby emitenta (wystawcy) Instrument bazowy Liczba ceny nabycia  w tys. PLN  aktywach %
Instrumenty pochodne niewystandaryzowane: 13 0 -2937 -0,11
Kontrakty terminowe FX Forward 5 0 1092 0,05
pozycja dluga
1. CZK/PLN 2020-01-13 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania CZK 1 0 337 0,01
2. EUR/PLN 2020-01-13 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BNP Paribas S.A. Paris Francja EUR 1 0 204 0,01
3. EUR/PLN 2020-01-20 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BNP Paribas S.A. Paris Francja EUR 1 0 178 0,01
4. EUR/PLN 2020-01-27 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BNP Paribas S.A. Paris Francja EUR 1 0 166 0,01
5. USD/PLN 2020-01-13 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BNP Paribas S.A. Paris Francja USD 1 0 207 0,01
Kontrakty IRS (Interest Rate Swap) Swapy stopy procentowej 8 0 -4 029 -0,16
stopa procentowa
1. IRS CZK 2021-10-04 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy BNP Paribas S.A. Paris Francja zmienna/stata 1 0 -1317 -0,05
stopa procentowa
2. IRS CZK 2021-10-07 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania zmienna/stata 1 0 -1199 -0,04
stopa procentowa
3. IRSCZK 2021-10-08 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania zmienna/stata 1 0 -1240 -0,05
stopa procentowa
4. IRS CZK 2029-12-04 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania stala/zmienna 1 0 1023 0,03
stopa procentowa
5. IRS PLN 2024-05-20 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy ING Bank Slaski S.A. Polska stata/zmienna 1 0 -1730 -0,06
stopa procentowa
6. IRSPLN 2024-11-14 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania stala/zmienna 1 0 -259 -0,01
stopa procentowa
7.  IRSPLN 2024-11-26 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy JPMorgan Securities Plc Wielka Brytania stata/zmienna 1 0 74 0,00
stopa procentowa
8. IRS PLN 2024-12-06 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy ING Bank Slaski S.A. Polska stala/zmienna 1 0 619 0,02
Razem instrumenty pochodne nienotowane na aktywnym rynku regulowanym 13 0 -2937 -0,11
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
Warto$¢ na
Kraj siedziby Warto$¢ wg 31.12.2019 Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta emitenta Liczba  ceny nabycia w tys. PLN  aktywach %
SYBM GR - SPDR® Bloomberg Barclays Emerging Markets Local Bond
1. 1E00B4613386 Inny aktywny rynek Euronext Paris UCITS ETF Irlandia 567 530 158 502 159 124 5,90
Razem tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq 158 502 159 124 590

3) Tabele dodatkowe (w tys.zlotych)

Warto$¢ na
Warto$¢ wg ceny 31.12.2019 Udziat w
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj Laczna liczba nabycia w tys. PLN aktywach %
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa: 2186718 2219792 2295095 85,13
- obligacje skarbowe 2180133 2211610 2287815 84,86
- obligacje infrastrukturalne BGK na rzecz Krajowego Funduszu Drogowego 6 585 8182 7280 0,27

2. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD:

(z wylaczeniem Rzeczposplitej Polskiej) 16 000 26 999 26 730 0,99
- obligacje skarbowe 16 000 26 999 26 730 0,99
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GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH

Lp. Nazwa Warto$¢ na dzien bilansowy  Udziat w aktywach %

1. Echo Investment S.A 5426 0,20
SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, 0 KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH

Lp. Nazwa Warto$¢ na dzien bilansowy  Udziat w aktywach %
1. PL0000102646 3376 0,13
2. PL0000105391 20431 0,76
3. PL0000107264 13 144 0,49
4. PL0000108197 18 554 0,69
5. PL0000108916 2283 0,08
6. PL0000109153 4396 0,16
7. PL0000109492 3615 0,13
8. PL0000110151 20 966 0,78
9. PL0000111191 15 706 0,58
10. PL0000109765 15 666 0,58
11. PL0000111498 80179 2,97
12. PL0000111738 29304 1,09
13. IRS PLN 2024-05-20 -1730 -0,06
14. IRS PLN 2024-12-06 619 0,02

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

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

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

L. Aktywa
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci

. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu

oD

. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
diuzne papiery wartosciowe
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
diuzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci
7. Pozostate aktywa
1I. Zobowiazania
I11. Aktywa netto (I-1I)
Iv. Kapitat funduszu
1. Kapital wplacony
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna)
V. Dochody zatrzymane
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

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

Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.):
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria E
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria I
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria P
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria S
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria W

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria A
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria E
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria F
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria I
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria K
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria P
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria S
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria T
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria W

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.

31.12.2019

2 695 687
43 524

11

89 926

2 545 295
2386171
16 931
14123

0

0

18 723
2676 964
2233919
10 050 892
-7 816973
391 655
282 290
109 365
51390
2676 964

8157 902,210922
6700 119,720777
27 216,740593
388392,171813
82101,952154
367 562,756451
260 479,736598
102 301,731839
111 458,998666
118 268,402031

326,73
353,13
343,36
326,73
332,86
327,70
330,10
338,58
328,40

31.12.2018

1419130
63 678

11

0

1306 809
1306 809
48 632
48473

0

0

12 858
1406 272
1068 751
7733017
-6 664 266
307 755
249 868
57 887

29 766
1406 272

4 498 729,590903
3560 832,974852
39 574,328461
217 214,212670
79 110,159059
201 664,382845
168 906,427728
30 565,892053
200 861,213235
0,000000

311,08
335,04
324,31
311,08
315,96
311,23
311,48
320,92

Bilans nalezy analizowa¢ Igcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

01.01.2019 01.01.2018
31.12.2019 31.12.2018

L Przychody z lokat 58 278 26 731
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1670 -

2. Przychody odsetkowe 53 825 26 482

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -

4.  Dodatnie saldo roznic kursowych 2776 -

5. Pozostale 7 249

II. Koszty funduszu 25 856 12 865
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 25357 11707

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

3. Optaty dla depozytariusza - -

4.  Opflaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 33 19

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci - -

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

8. Uslugi prawne - -

9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

10. Koszty odsetkowe 266 5

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

12.  Ujemne saldo réznic kursowych - 1121

13. Pozostale 200 13

I1I. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
Iv. Koszty funduszu netto (II-I1I) 25 856 12 865
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 32422 13 866
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 73 102 23 896
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 51478 4317

z tytutu roznic kursowych 3752 2369

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 21 624 19 579

z tytutu roznic kursowych -393 1741

VIIL. Wynik z operacji (V£VI) 105 524 37762
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w z1) 12,78 8,24

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii E (w z}) 13,72 9,10

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii F (w zt) 14,92 10,21

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii I (w zt) 12,78 8,24

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii K (w zt) 13,59 8,97

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii P (w zt) 13,44 8,35

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii S (w zt)*) 15,19 3,54

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii T (w z}) 13,98 9,35

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii W (w zt)**) 9,08 -

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.

*) jednostki kategorii S zostaly w catosci odkupione w dn. 1.06.2018 r. i ich wartos¢ nie byta ustalana do dnia ich ponownego zbycia w dn.12.11.2018 r. Do wyliczenia
podanej wartosci zostata uwzgledniona cena, wedlug ktorej nastgpito ponowne zbycie jednostki uczestnictwa kategorii S

**) do wyliczenia podanej wartosci zostala uwzgledniona cena, wedlug ktorej nastgpilo pierwsze zbycie jednostki uczestnictwa kategorii W

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania
finansowego
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO w tys. zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci

aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

01.01.2019

1. Zmiany Wartosci Aktywow Netto 31.12.2019
1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 406 272
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 105 524
a) przychody z lokat netto, 32422
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 51478
c¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 21 624
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 105 524
4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem) 0
a) z przychodow z lokat netto, 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1165 168
a) razem zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa) 2317875
b) razem zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tyt. odkupionych jednostek uczestnictwa) 1152707
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 1270 692
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 2 676 964
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 2175 843
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa g;:gj%z
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 3659 172,620019
a) razem liczba zbytych jednostek uczestnictwa, w tym: 7249 423,090708
- jednostka A 5998 571,235642

- jednostka E 11123,101734

- jednostka F 202 893,136601

- jednostka I 10 784,496893

- jednostka K 214 855,232531

- jednostka P 571 328,965026

- jednostka S 73 460,988001

- jednostka T 46 610,021698

- jednostka W 119795912582

b) razem liczba odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym: 3590 250,470689
- jednostka A 2 859 284,489717

- jednostka E 23 480,689602

- jednostka F 31715177458

- jednostka 1 7792,703798

- jednostka K 48 956,858925

- jednostka P 479 755,656156

- jednostka S 1725148215

- jednostka T 136 012,236267

- jednostka W 1527510551

¢) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa, w tym: 3659 172,620019
- jednostka A 3139 286,745925

- jednostka E -12 357,587868

- jednostka F 171 177,959143

- jednostka I 2991,793095

- jednostka K 165 898,373606

- jednostka P 91 573,308870

- jednostka S 71735839786

- jednostka T -89 402,214569

- jednostka W 118 268,402031

2. Liczba jednostek narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 8157 902,210922
a) razem liczby zbytych jednostek uczestnictwa, w tym: 41571 289,307778
- jednostka A 38050 164,441759

- jednostka E 345 040,190400

- jednostka F 464 994,477945

- jednostka I 193 580,231069

- jednostka K 612 356,143713

- jednostka P 1300 184,978647

- jednostka S 120 786,792126

- jednostka T 364 386,139537

- jednostka W 119 795,912582

b) razem liczby odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym: 33 413 387,096856
- jednostka A 31350 044,720982

- jednostka E 317 823,449807

- jednostka F 76 602,306132

- jednostka 1 111478278915

- jednostka K 244 793,387262

- jednostka P 1039 705,242049

- jednostka S 18 485,060287

- jednostka T 252 927,140871

- jednostka W 1527510551

NN Subfundusz Obligacji
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01.01.2018
31.12.2018

836 618
371762

13 866
4317

19 579
371762

0

0

0

0

531 892
942 531
410 639
569 654
1406272
1009 213

01.01.2018
31.12.2018

1729 857,177543
3072 946,219937
2576 210,861489

8 303,291887

102 579,592690

11 492,559940

120 664,250720

171 311,778176
30631,602002
51752,283033
0,000000

1 343 089,042394
1235019,739140
2259,855188

18 046,587823

10 245,706918

26 947,716025

7 975,693928
440,727835

42 153,015537
0,000000

1729 857,177543
1341 191,122349

6 043,436699

84 533,004867
1246,853022
93716,534695

163 336,084248

30 190,874167
9599,267496
0,000000

4 498 729,590903
34321 866,217070
32051 593,206117
333 917,088666
262 101,341344
182 795,734176
397 500,911182
728 856,013621

47 325,804125
317776,117839
0,000000

29 823 136,626167
28 490 760,231265
294 342,760205

44 887,128674

103 685,575117

195 836,528337
559 949,585893
16759,912072

116 914,904604
0,000000



01.01.2019 01.01.2018

31.12.2019 31.12.2018
c¢) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa, w tym: 8157 902,210922 4498 729,590903
- jednostka A 6700119,720777 3560 832,974852
- jednostka P 260 479,736598 168 906,427728
- jednostka S 102 301,731839 30 565,892053
- jednostka E 27 216,740593 39 574,328461
- jednostka F 388392,171813 217 214,212670
- jednostka I 82 101,952154 79 110,159059
- jednostka K 367 562,756451 201 664,382845
- jednostka T 111 458,998666 200 861,213235
- jednostka W 118 268,402031 0,000000
1I1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa g;:%j%z g;:%j%g
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostka A 311,08 300,68
- jednostka E 335,04 322,71
- jednostka F 324,31 310,97
- jednostka I 311,08 300,68
- jednostka K 315,96 304,49
- jednostka P 311,23 300,68
- jednostka S 311,48 300,68%)
- jednostka S 311,48 306,92%*)
- jednostka T 320,92 308,80
- kategoria W (warto$¢ wedtug ktorej nastapito pierwsze zbycie w dn. 07.06.2019 r.) 317,07 -
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostka A 326,73 311,08
- jednostka E 353,13 335,04
- jednostka F 343,36 324,31
- jednostka I 326,73 311,08
- jednostka K 332,86 315,96
- jednostka P 327,70 311,23
- jednostka S 330,10 311,48
- jednostka T 338,58 320,92
- jednostka W 328,40 -
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
- jednostka A 5,03% 3,46%
- jednostka E 5,40% 3,82%
- jednostka F 5,87% 4,29%
- jednostka I 5,03% 3,46%
- jednostka K 5,35% 3,77%
- jednostka P 5,29% 3,51%
- jednostka S 5,98% 11,07%**%*)
- jednostka T 5,50% 3,92%
- kategoria W (zmiana wyrazona w stosunku rocznym liczona od 07.06.2019 r.) 6,30% _
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
- jednostka A 310,79 300,51
w dniu: 09.01.2019 08.02.2018
- jednostka E 334,76 322,65
w dniu 09.01.2019 08.02.2018
- jednostka F 324,07 311,05
w dniu 09.01.2019 29.01.2018
- jednostka I 310,79 300,51
w dniu 09.01.2019 08.02.2018
- jednostka K 315,70 304,42
w dniu 09.01.2019 08.02.2018
- jednostka P 310,96 300,51
w dniu 09.01.2019 08.02.2018
- jednostka S 311,26 300,51
w dniu 09.01.2019 08.02.2018
- jednostka T 320,66 308,78
w dniu 09.01.2019 08.02.2018
- jednostka W 316,46 -
w dniu 11.06.2019 -
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostka A 328,76 311,08
w dniu: 07.10.2019 31.12.2018
- jednostka E 355,03 335,04
w dniu 07.10.2019 31.12.2018
- jednostka F 344,85 324,31
w dniu 07.10.2019 31.12.2018

*) warto$¢ na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
**) wartos¢ wedlug ktorej nastgpito ponowne zbycie. Jednostki kategorii S zostaly w catosci odkupione w dn. 5.06.2018 r. i ich warto$¢ nie byla ustalana do dnia ich ponownego zbycia
wdn.12.11.2018 r.

**¥) zmiana wyrazona w stosunku rocznym liczona od dnia 12.11.2018 r. na podstawie ceny ponownego zbycia kategorii S

NN Subfundusz Obligacji
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II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

- jednostka I
w dniu

- jednostka K
w dniu

- jednostka P
w dniu

- jednostka S
w dniu

- jednostka T
w dniu

- jednostka W
w dniu

6. Wartos¢ aktywoOw netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostka A
w dniu:

- jednostka E
w dniu

- jednostka F
w dniu

- jednostka I
w dniu

- jednostka K
w dniu

- jednostka P
w dniu

- jednostka S
w dniu

- jednostka T
w dniu

- jednostka W
w dniu

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

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza

4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.

01.01.2019
31.12.2019
328,76
07.10.2019
334,69
07.10.2019
329,55
07.10.2019
331,46
07.10.2019
340,33
07.10.2019
329,75
07.10.2019

326,72
30.12.2019
353,12
30.12.2019
343,35
30.12.2019
326,72
30.12.2019
332,85
30.12.2019
327,70
30.12.2019
330,09
30.12.2019
338,57
30.12.2019
328,39
30.12.2019

01.01.2019
31.12.2019

1,19%
1,17%

0,002%

01.01.2018
31.12.2018
311,08
31.12.2018
315,96
31.12.2018
311,23
31.12.2018
311,48
31.12.2018
320,92
31.12.2018

310,96
28.12.2018
334,90
28.12.2018
324,16
28.12.2018
310,96
28.12.2018
315,84
28.12.2018
311,10
28.12.2018
311,33
28.12.2018
320,78
28.12.2018

01.01.2018
31.12.2018

1,27%
1,16%

0,002%

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

sprawozdania finansowego
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU
Dziatalno$¢ Subfunduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:
Ustawa z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2019 r., poz. 351)("ustawa o rachunkowosci")
Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2020 r., poz. 95)
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859) zwane
dalej Rozporzadzeniem.
1) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter i
istotno$¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace réznicg pomi¢dzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netto.
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strat¢) z wyceny lokat
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach
netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe dla ING Parasola FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

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

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

3. Sktadniki lokat nabyte nicodptatnie posiadaja ceng nabycia rowng zeru.

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

otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

S. Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej
dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk lub strat¢ ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakeji, o ktérych mowa w §27 1 28 Rozporzadzenia).

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

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

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

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

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

jego zobowiazan.

12. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy sktadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia
transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku sktadnikoéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim datg
nabycia, rozliczenia (daty przeptywow pieni¢znych).

13. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej s3 wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala
kursu — ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do euro.

14. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.
15.  Zobowiazania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub

sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedhug sredniego kursu NBP dla danej waluty.
16.  Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci:
a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach
b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)
c¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiagzan w walutach obcych.

17.  szczegblnoscei:

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

18.  Odsetki naliczone oraz nalezne od $§rodkow pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powickszaja warto$¢ aktywow Subfunduszu w dniu
wyceny.

19.  Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Funduszem pobiera wynagrodzenie naliczone w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzien roku. Na pokrycie
wynagrodzenia Towarzystwa tworzona jest w ciezar kosztow Subfunduszu rezerwa. Rezerwa naliczana jest w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzien roku od
wartos$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym.

20.  Poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Subfunduszu obciazaja nastgpujace koszty: koszty z tytulu ustug maklerskich, optaty transakcyjne zwigzane z
nabywaniem i zbywaniem papieréw warto$ciowych i innych instrumentéw finansowych, oplaty za rozliczenie transakcji oraz oplaty za transfer papierow
warto$ciowych, koszty zwigzane z zawieraniem umow pozyczek instrumentéow finansowych, prowizje bankowe zwiazane z przekazywaniem srodkow
pieni¢znych i obstuga rachunkéw bankowych, podatki i inne obciazenia natozone przez wtasciwe organy panstwowe w zwiazku z dziatalnosciag Subfunduszu.

21. Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjna, optate za konwersj¢ oraz oplat¢ umorzeniowa (wysoko$¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te stanowia
zobowigzanie Funduszu wobec TFI — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.
22.  Koszty zwiazane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli obowiazek pokrycia kosztow, obcigza

Fundusz w catosci partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku wartosci aktywow netto Subfunduszu do wartosci
aktywow netto Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien uj¢cia zobowigzania w ksiegach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy Fundusz zawiera
umowg zbycia lub nabycia sktadnikoéw lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, wowczas koszty transakeji obciazaja te Subfundusze proporcjonalnie
do udzialu warto$ci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.
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23.  Ksiegi rachunkowe prowadzone sa w taki sposob, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe byto okreslenie wartosci aktywow netto przypadajacych na kazda
kategori¢ jednostek uczestnictwa (JU).

24, Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzief ujecia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z tym, ze
na potrzeby okres$lenia warto$ci aktywow netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych
z zapisOw w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

25.  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane s3 w kwocie wymagajacej zaplaty.

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

3) METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

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

W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje: wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu; ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu oraz ustalenia
wartos$ci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na JU kazdej kategorii a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia JU kazdej kategorii.

Warto$¢ aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowiazan Funduszu w danym dniu wyceny jest ustalana wg stanéw aktywoéw w tym dniu wyceny oraz wartosci aktywow i
zobowigzan w tym dniu wyceny. Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustala si¢ pomniejszajac wartos¢ aktywow Funduszu w danym dniu wyceny o jego zobowigzania w tym
dniu wyceny.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na JU kazdej kategorii ustala si¢ w oparciu o warto$¢ aktywow netto Subfunduszu w danym dniu wyceny przypadajacych na JU danej
kategorii podzielong przez liczbe¢ JU tej kategorii ustalona na podstawie rejestru uczestnikow i subrejestru uczestnikow w tym dniu wyceny.

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

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

1I. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) listy zastawne,
2) dtuzne papiery wartosciowe,
3) instrumenty pochodne,
4) certyfikaty inwestycyjne,
5) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica.
6) instrumenty rynku pieni¢znego.

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

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

4. Wartoé¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dziefi wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowiacej jego
odpowiednik warto$ci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

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

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

2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gléwnym dostegpne sa informacje o ztozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢ $rednia
arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wytacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe
wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku gtéwnym oferty nie sa
dostepne, to do wyceny stosuje si¢ srednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o wyborze takiego rynku decyduje
wielkos¢ obrotu danym sktadnikiem w poprzednim miesiacu.

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

4) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng

nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegoInosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,

ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gtownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczes$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwos$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie porownania w petnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:
a) poprzez pordwnanie obrotow z poszczegoélnych rynkow od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordéwnawczego lub
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegdlnych rynkach w
dniu pierwszego notowania.
7. RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajacy tacznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bgdace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.

8. Razem z comiesi¢gcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywno$¢ rynku dla kazdego sktadnika lokat. Jezeli przez badany miesiac
byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje si¢, ze rynek dla danego sktadnika lokat
jest aktywny.

1I1. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) instrumenty pochodne,
2) listy zastawne,
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3) dhuzne papiery warto$ciowe,

4) jednostki uczestnictwa,
5) certyfikaty inwestycyjne,
6) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,

7) depozyty,

8) waluty niebgdace depozytami,

9) instrumenty rynku pieni¢znego.

Warto$¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 1 5, w nastgpujacy

1) w przypadku dhuznych papierow warto§ciowych, listOw zastawnych oraz instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami wartosciowymi — wedhug

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

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

odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostatych kosztéw Subfunduszu.

2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume¢ wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegdlnych
instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okre$lona to taki
instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedlug wartoéci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papieréw warto$ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany sktadnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktora stanowi skorygowana cen¢
nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptywow pieni¢znych okreslony w warunkach transakeji).

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1.

4.
5.

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

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

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

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

Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

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

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

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wpltyw na ich warto§¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

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

4) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego na dzien
wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

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

VI. Wycena sktadnikow lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

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

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

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.z}) 31.12.2019  31.12.2018

Z tytulu zbytych lokat - -
Z tytuhu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytuhu dywidendy - -
Z tytulu odsetek 2 1
Z tytuhu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostate 9 10
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NOTA 3

ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.z}) 31.12.2019  31.12.2018
Z tytulu nabytych aktywow - -
Z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych 5745 -
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 7244 11202

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 2 834 276
Z tytulu wyptaty dochodoéw funduszu -

Z tytulu wyptaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytuhu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytuhu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgczen - -
Z tytuhu rezerw - -

Pozostale, w tym: 2900 1380
- wynagrodzenie Towarzystwa 2704 1331
18 723 12 858

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys.

Wartos¢ na 31.12.2019 Wartos¢ na 31.12.2018
Bank / Waluta Waluta w walucie wPLN  w walucie w PLN
ING Bank Slaski - depozyt zabezpieczajacy PLN 1920 1920 - -
BNP Paribas - depozyt zabezpieczajacy EUR 150 639 - -
JP Morgan - depozyt zabezpieczajacy EUR 560 2 385 - -
depozyt zabezpieczajacy wniesiony przez BNP Paribas EUR - - -120 -516
depozyt zabezpieczajacy wniesiony przez JP Morgan EUR - - -40 -172
ING Bank Slaski S.A. PLN 31822 31822 36 046 36 046
ING Bank Slaski S.A. CZK 1 443 242 439 74
ING Bank Slaski S.A. EUR 1361 5797 6 27
ING Bank Slaski S.A. HUF 1134 15 1893 150 25357
ING Bank Slaski S.A. RON 7 6 2 2
ING Bank Slaski S.A. RUB 287 18 116 6
ING Bank Slaski S.A. TRY 140 89 27 19
ING Bank Slaski S.A. uUsD 144 547 738 2777
ING Bank Slaski S.A. ZAR 161 44 223 58
43524 - 63678

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM $RODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.

01.01.2019 01.01.2018
31.12.2019 31.12.2018
waluta w walucie w PLN w walucie w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow PLN 100 457 100 457 67921 67921
pienigznych: EUR 3450 14 827 801 3412
HUF 712514 9416 384 044 5135
USD 4125 15 838 1406 5082
TRY 2274 1538 382 292
RUB 50490 2999 116 7
ZAR 9824 2612 857 235
RON 677 613 2 2
CZK 21382 3579 - -
148300 - 82085
III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]
a) Wskazanie aktywOw obciazonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy procentowe;j jest
wigksze dla instrumentow o statym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy papiery dtuzne zerokuponowe i o statym oprocentowaniu stanowily:
Procentowy udziat w aktywach ogdtem
31.12.2019 31.12.2018
77,49% 93,01%
b) Wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeptywow $rodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j
Dodatkowo w przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowe;j,
ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Papiery dtuzne o zmiennym oprocentowaniu stanowity:
Procentowy udziat w aktywach ogotem
31.12.2019 31.12.2018
11,55% 2,50%
2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowe;j i ryzyko rozpigtosci kredytowej. Uczestnicy funduszu
akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa. Inwestycje w papiery komercyjne
oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiaza si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.
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Na dzien bilansowy w sktad lokat Subfunduszu wchodzity nieskarbowe papiery dtuzne, ktore na dzien bilansowy stanowity:
Procentowy udziat w aktywach ogdtem
31.12.2019 31.12.2018
1,38% 1,98%
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciazone
sa ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu Na dzien bilansowy stanowity one:
Procentowy udziat w aktywach ogdtem
31.12.2019 31.12.2018
5,90% 0,00%
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sg z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sa na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sa na okres jednego dnia
roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Dodatkowo cz¢§¢ srodkow pienigznych znajdowata si¢ na depozycie
zabezpieczajacym transakcje pochodne. Na dzien bilansowy stanowity one:
Procentowy udziat w aktywach ogotem

31.12.2019 31.12.2018
o/n 1,20% 4,52%
depozyt zabezpieczajacy 0,18% -0,05%

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Procentowy udziat w aktywach ogdtem

31.12.2019 31.12.2018
$rodki pieni¢zne w walutach obcych 0,36% 1,95%
zagraniczne sktadniki lokat 8,91% 14,56%
NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowat w wystandaryzowe i niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawierane kontrakty typu forward miaty na celu ograniczenie ryzyka walutowego
na znajdujacych si¢ w portfelu denominowanych w walutach obcych zagranicznych papierach warto§ciowych, poprzez zabezpieczenie warto$ci kursu wymiany walut na
polski ztoty. Z inwestowaniem w te instrumenty zwigzane sa podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kursow, mozliwos¢ stosowania dzwigni finansowe;j.
Kontrakty IRS umozliwiaja zarzadzanie ryzykiem stop procentowych. IRS daje mozliwos$¢ zabezpieczenia przed przed obnizeniem stopy zwrotu z inwestycji.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2019 r.

Walutowe transakcje terminowe typu FX forward z dostawa (kontrakty terminowe na wymiane¢ walut po ustalonym kursie)
Cel otwarcia pozycji:

Efektywne zarzadzanie subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego

Kwota bedaca podstawa Termin Termin
przysztych ptatnoscei - Wartosci przysztych ptatnosci |  zapadalnosci wykonania
Typ zajetej| Rodzaj instrumentu Warto$¢ otwartej | warto$¢ przysztych platnosei - kontrahenta - do otrzymania (w|  instrumentu instrumentu
pozycji  |pochodnego pozycji (W tys.zt) do zaptaty (w tys.) tys.) pochodnego pochodnego
P p
Zf:;a CZK/PLN 2020-01-13 337 159000  CZK 26979 PLN 13.01.2020  13.01.2020
Pozycja
dhuga EUR/PLN 2020-01-13 204 10 000 EUR 42 812 PLN 13.01.2020 13.01.2020
Pozycja
dhuga EUR/PLN 2020-01-20 178 6 000 EUR 25753 PLN 20.01.2020 20.01.2020
Pozycja
dhuga EUR/PLN 2020-01-27 166 12 600 EUR 53 895 PLN 27.01.2020 27.01.2020
Pozycja
dhuga USD/PLN 2020-01-13 207 4000 uUsD 15 396 PLN 13.01.2020 13.01.2020
Kontrakty IRS (Interest Rate Swap) Swapy stopy procentowej
Cel otwarcia pozycji: Efektywne zarzadzanie subfunduszem
Termin Termin
Terminy i warunki przysztych Kwota bedaca zapadalnos$ci wykonania
Typ zajetej Rodzaj instrumentu Wartos¢ otwartej strumieni podstawa przysztych instrumentu instrumentu
pozycji | pochodnego pozycji (w tys.zh) pienigznych platnoscei (w tys.) pochodnego pochodnego
Pozycja |IRS CZK - zamiana stopy procentowej platnosci wykonywane co pot
dluga |zmiennej na statg 1317 roku wg stawki PRIBOR 6M 1630000 | CZK 04.10.2021 04.10.2021
Pozycja IRS CZK - zamiana stopy procentowej platnosci wykonywane co pot
dluga zmiennej na staty -1199 roku wg stawki PRIBOR 6M 11110000 CZK 07.10.2021 07.10.2021
Pozycja |IRS CZK - zamiana stopy procentowej platnosci wykonywane co pot
dluga |zmiennej na statg -1240 roku wg stawki PRIBOR 6M 1450000 | CZK 08.10.2021 08.10.2021
Pozycja |IRS CZK - zamiana stopy procentowe;j platnosci wykonywane co pot
krotka  stalej na zmienna 1023 roku we stawki PRIBOR 6M 340 000 CZK 04.12.2029 04.12.2029
Pozycja |IRS PLN - zamiana stopy procentowej platnosci wykonywane co pot
krotka stalej na zmienng -1730 roku wg stawki WIBOR 6M 78300 PLN 20.05.2024 20052024
Pozycja |IRS PLN - zamiana stopy procentowe;j platnosci wykonywane co pot
krotka  stalej na zmienna -259 roku we stawki WIBOR 6M 70 000 PLN 14.11.2024 14.11.2024
Pozycja |IRS PLN - zamiana stopy procentowej platnosci wykonywane co pot
krotka stalej na zmienng 4 roku wg stawki WIBOR 6M 56 000 PLN 26.11.2024 26.11.2024
Pozycja |IRS PLN - zamiana stopy procentowe;j platnosci wykonywane co pot
krotka  stalej na zmienna 619 roku w stawki WIBOR 6M 85 000 PLN 06.12.2024 06.12.2024
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Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2018 r.

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

Cel otwarcia pozycji: Efektywne zarzadzanie subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
Kwota bedaca podstawa Termin Termin
przysztych ptatnoscei - Warto$ci przysztych ptatnosei | zapadalno$ci | wykonania
Typ zajetej Rodzaj instrumentu Warto$¢ otwartej | warto$¢ przysztych platnoéci - kontrahenta - do otrzymania (w|  instrumentu | instrumentu
pozycji | pochodnego pozycji (w tys.zt) do zaptaty (w tys.) tys.) pochodnego  pochodnego
P p
g;y;ia CZK/PLN 2019-01-15 28 100000 CZK 16756 PLN 15.01.2019 15.01.2019
Pozycja
diuga CZK/PLN 2019-01-17 -17 96 000 CZK 16 042 PLN 17.01.2019 17.01.2019
Pozycja
dluga CZK/PLN 2019-01-18 -34 73 000 CZK 12177 PLN 18.01.2019 18.01.2019
Pozycja
diuga HUF/PLN 2019-01-16 -84 1000000 |HUF 13317 PLN 16.01.2019 16.01.2019
Pozycja
dluga HUF/PLN 2019-01-17 -69 912 000 HUF 12 152 PLN 17.01.2019 17.01.2019
Pozycja
diuga HUF/PLN 2019-01-21 -70 985 000 HUF 13132 PLN 21.01.2019 21.01.2019
Pozycja
dluga HUF/PLN 2019-01-24 -57 1420000 |HUF 18978 PLN 24.01.2019 24.01.2019
Pozycja
diuga USD/PLN 2019-01-07 125 15 600 USD 58 766 PLN 07.01.2019 07.01.2019
P p
g;y;ia USD/PLN 2019-01-14 136 4000  USD 15169  PLN 14.01.2019 14.01.2019
P -
gf:;ia USD/PLN 2019-01-28 -8 3000  USD 11263  PLN 28.01.2019 28.01.2019
Pozycja
dhuga USD/PLN 2019-02-04 209 8700 USD 32890 PLN 04.02.2019 04.02.2019
NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
31.12.2019 31.12.2018
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu *) 89 926 -

Transakcje, w wyniku ktorych nastgpuje przeniesienie na fundusz praw wilasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk -
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wilasnosci i nie nastepuje 89 926 -

przeniesienie na fundusz ryzyk

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

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI

Subfundusz nie udzielat ani nie zaciagat kredytow i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

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

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

1443 CZK 242 PLN 439 CZK 74 PLN

2071 EUR 8821 PLN -154 EUR -661 PLN

1134 HUF 15 PLN 1893 150 HUF 25357 PLN

7 RON 6 PLN 2 RON 2 PLN

287 RUB 18 PLN 116 RUB 6 PLN

140 TRY 89 PLN 27 TRY 19 PLN

144 USD 547 PLN 738 USD 2777 PLN

161 ZAR 44 PLN 223 ZAR 58 PLN

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

31.12.2019 31.12.2018

w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
159 488 CZK 26 730 PLN 272 118 CZK 45525 PLN
37366 EUR 159 124 PLN - EUR - PLN
- HUF - PLN 2549 001 HUF 31 141 PLN
640 200 RUB 39116 PLN - RUB - PLN
3989 USD 15149 PLN 30802 USD 115807 PLN
- ZAR - PLN 54003 ZAR 14116 PLN

Pozostate pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sa wytacznie w ztotych polskich.

NN Subfundusz Obligacji
18




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

01.01.2019 01.01.2018
31.12.2019 31.12.2018

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) 6 -

tytuly uczestnictwa - zrealizowane roéznice kursowe (EUR’ 1413 20
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (RUB) 4203 -

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (TRY 1184 -

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) - 3398

tytuly uczestnictwa - zrealizowane roznice kursowe (USD’ 2039 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK’ - 184
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF - 299
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (RUB) 434 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) 108 1455
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (ZAR’ 197 -

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

01.01.2019 01.01.2018
31.12.2019 31.12.2018

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (CZK) -66 -
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) -3 095 -187
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (RON) -53 -
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (TRY - -646
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) -692 -
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (ZAR’ -1187 -216
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK’ -437 -
tytuly uczestnictwa - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) -395 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF -300 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (ZAR) - -197
Zrealizowane roznice kursowe razem 3752 2369
Niezrealizowane réznice kursowe razem -393 1741
4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2019)
CZK (korona czeska) - 0,1676 RON (lej rumunski) - 0,8901
EUR (euro) - 4,2585 USD (dolar amerykanski) - 3,7977
HUF (forint wegierski) za 100 - 1,2885 ZAR (rand potudniowoafrykanski) - 0,2712
TRY (lira turecka) - 0,638 RUB (rubel rosyjski) - 0,0611

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

01.01.2019 01.01.2018
Grupy lokat 31.12.2019 31.12.2018
obligacje 51815 7 621
bony skarbowe - 2778
tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica 3574 -67
instrumenty pochodne -3911 -6 015
Razem 51478 4317

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

01.01.2019 01.01.2018
Grupy lokat 31.12.2019 31.12.2018
obligacje 24 097 20 034

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica 622 -
instrumenty pochodne -3095 -455
Razem 21624 19579

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Subfunduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Aktywa Subfunduszu poza wynagrodzeniem Towarzystwa (w wysokosci podanej w pkt.3) obciazaja nastepujace koszty:

a) W przypadku jednostek uczestnictwa kategorii A, E, F, I, K, P, S, T - koszty z tytulu ustug maklerskich, optaty transakcyjne zwigzane z nabywaniem i
zbywaniem papierow wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, oplaty za rozliczenie transakcji oraz optaty za transfer papieréw
warto$ciowych, koszty zwigzane z zawieraniem umow pozyczek instrumentéw finansowych, prowizje bankowe zwigzane z przekazywaniem $rodkow
pienigznych i obsluga rachunkéw bankowych, podatki i inne obcigzenia nalozone przez wiasciwe organy panstwowe w zwiazku z dziatalnoscia

b) W przypadku jednostek uczestnictwa kategorii W:

1) prowizje i oplaty na rzecz firm inwestycyjnych lub bankow, z ktorych Subfundusz korzysta, zawierajac transakcje w ramach lokowania aktywow;
2) prowizje i optaty zwigzane z umowami i transakcjami Subfunduszu, zawieranymi w ramach lokowania aktywow;
3) prowizje i optaty zwiazane z przechowywaniem aktywow;
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4) prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych, z ktoérych ustug Subfundusz korzysta w ramach lokowania aktywow
5) wynagrodzenie Depozytariusza;
6) zwigzane z prowadzeniem subrejestru uczestnikow Subfunduszu;
7) podatki i oplaty, wymagane w zwiazku z dzialalno$ciag Subfunduszu, w tym oplaty za zezwolenia, jezeli obowiazek ich poniesienia wynika z
przepisow prawa;
8) ogloszen wymaganych w zwiazku z dzialalno$cia Funduszu w zakresie dotyczacym Subfunduszu zgodnie z postanowieniami statutu Funduszu lub
przepisami prawa;
9) druku i publikacji materiatéw informacyjnych Funduszu wymaganych przepisami prawa w zakresie dotyczacym Subfunduszu;
10) likwidacji Subfunduszu;
11) wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.
Koszty, o ktorych mowa w pkt. 5) i 6) moga by¢ pokrywane z aktywoéw Subfunduszu do wysokosci 0,5% sredniej wartosci aktywow netto
przypadajacych na jednostki kategorii W w danym roku kalendarzowym (gdy warto$¢ aktywow netto przypadajacych na t¢ kategori¢ nie jest wyzsza niz
10 mln zt) lub sumy kwoty 50.000 zt i 0,05% $redniej warto$ci aktywow netto ponad kwotg 10 mln zt (gdy warto$¢ aktywow netto przypadajacych na
te kategorig jest wyzsza niz 10 mln zt)
Kosztv. o ktérveh mowa w pkt 11) moga bvé pokrvwane z aktvwow Subfunduszu w wvsokosci nie wvzszei niz 0.5% wartosci aktvwow netto
2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy.
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNE])
Towarzystwo z tytutu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie state rowne kwocie naliczonej od
wartos$ci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia
Wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna wynagrodzenie
wysoko$¢ wynagrodzenia (W %) faktycznie pobrane (w %)

kategoria A, 1 1,50 1,25

kategoria E 1,00 0,90

kategoria F 1,50 0,45

kategoria K 1,50 0,95

kategoria P 1,50 1,00

kategoria S 1,50 0,35

kategoria T 0,80 0,80

kategoria W 0,52 0,35

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. z 2 676 964 1406272 836 618 697 389
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec okresu sprawozdawczego (w zt)

jednostki kategorii A, 1 326,73 311,08 300,68 287,31
jednostki kategorii E 353,13 335,04 322,71 307,28
jednostki kategorii F 343,36 324,31 310,97 294,78
jednostki kategorii K 332,86 315,96 304,49 290,08
jednostki kategorii P 327,70 311,23 300,68 287,31
jednostki kategorii S 330,10 311,48 300,68 287,31
jednostki kategorii T 338,58 320,92 308,80 293,75
jednostki kategorii W 328,40 - - -

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.
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INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

Nie wystapily

Dokonane korekty bledow podstawowych.
Nie wystapity.

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

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

Pozostale informacje.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni
Nieprzekraczalna warto$¢ catkowitej | finansowej oraz prawdopodobienstwo jego Portfel
Nazwa Subfunduszu Metoda ekspozycji przekroczenia referencyjny
o o By
NN Obligacii MeFoda . 100% wartosci aktywow netto
zaangazowania subfunduszu - -

Inne informacje

Z dniem 16 wrzesnia 2019 roku Leszek Jedlecki ztozyt rezygnacje z funkcji Wiceprezesa Zarzadu Towarzystwa.

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

Z dniem 1 stycznia 2020 roku Dariusz Korona ztozyl rezygnacj¢ z funkcji Czlonka Zarzadu.

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

11 marca 2020 roku Swiatowa Organizacja Zdrowia oglosita stan pandemii koronawirusa, a od 20 marca 2020 roku w Polsce obowigzuje stan epidemii. W zwiazku z
tym ocena kontynuacji dzialalno$ci przez Fundusz i Subfundusz w ciggu co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego zostala uaktualniona na datg tego
sprawozdania, by obja¢ rowniez wptyw wybuchu epidemii koronawirusa. Zarzad Towarzystwa rozwazyt migdzy innymi:

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

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

c) zmiang warto$ci aktywow netto po dacie bilansowej wraz z wptywem na limity inwestycyjne oraz przestanki postawienia Funduszu/Subfunduszu w stan likwidac
lub zawieszenia mozliwosci odkupu jednostek uczestnictwa,

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

Towarzystwo identyfikuje mozliwy wzrost ryzyka operacyjnego, zarowno w dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszu, jak i samego Towarzystwa. Zarzad
Towarzystwa podjal dziatania majace na celu zminimalizowanie tego ryzyka i zapewnienie ciaglo$ci realizacji procesow. Monitorowana jest mozliwo$¢ kontynuacji
dziatania przez kluczowych partnerow, w tym Agenta Transferowego oraz Depozytariusza.

Jednocze$nie w zwiazku z niestabilno$cia rynkow finansowych wzrasta ryzyko wystapienia zwigkszonego zapotrzebowania na ptynnos¢, zaréwno wérdd emitentow
instrumentéw finansowych, jak réwniez inwestorow. Towarzystwo na biezaco monitoruje ptynnos¢ Funduszu oraz Subfunduszu, poziom obrotow na rynkach
finansowych oraz wyplacalno$¢ emitentéw. Konsekwencja niestabilno$ci rynkéw finansowych jest wzrost ryzyka pasywnych przekroczen limitéw inwestycyjnych
Funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo.

Powyzsze ryzyka sa skutecznie zarzadzane przez Zarzad Towarzystwa.

Warszawa, 15 kwietnia 2020 r.
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Katowice, 15 kwietnia 2020 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

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

24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
- ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Obligacji (zwanego dalej
Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegodlnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz
pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r., sporzadzonego 15 kwietnia
2020 r., s3 zgodne ze stanem faktycznym.

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