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KPMG Audyt Spolka z cgraniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
ul. Inflancka 4A

00-188 Warszawa, Poiska

Tel. +48 (22} 528 1100

Faks +48 (22} 528 10 09

kpmg@kpmg.pl

SPRAWOZDANIE  NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 2 BADANIA
{»,SPRAWOZDANIE Z BADANIA")

Dla  Walnego Zgromadzenia NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Przeprowadzilismy badanie =zalaczonego rocznego sprawozdania jednostkowego
NN Subfunduszu Japonia (L) w NN Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12 (,Subfundusz”), na ktére skiada sig zestawienie lokat oraz
bilans sporzgdzone na dzieri 31 grudnia 2017 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie
zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz noly objasniajace
i informacja dodatkowa (,sprawozdanie jednostkowe”).

Qdpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie Jednostkowe

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo”),
peinigcy dla Subfunduszu funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedziainy za sporzadzenie,
na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawazdania jednostkowego,
ktore przedstawia rzetelny ijasny obraz zgoednie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 .
orachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 385 z pozniejszymi zmianami) (,ustawa
o rachunkowosci’), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez za
kontrole wewnetrzng, ktora uznaje za niezbedng dla sporzadzenia sprawozdania
jednostkowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spetnialo  wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta za badanie sprawozdania Jednostkowego

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym. Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien;

» ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz. 1089) (,ustawa o biegiych rewidentach"), oraz

» Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw

Badania, przyjetych uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 futego 2015,
(,KSRF").




Regulacje te nakladajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania | przeprowadzenia badania w taki sposdb, aby uzyskaé racjonalng pewnosg, ze
sprawozdanie jednostkowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia. Racjonalna pewnosc jest
wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie
Z powyzej wskazanymi regulacjami zawsze wykryje istniejace istotne znieksztalcenie.
Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub bledu i 8g uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, ze kazde z osobna lub lgcznie moglyby wplynac na decyzje
gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania jednostkowego. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstatego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstatego na skutek bledu, poniewaz ryzyko oszustwa
moze obejmowac zmowy, falszerstwo, celowe pominiecia, wprowadzanie w btad lub ominigcie
systemu kontroli wewnetrznej.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Subfunduszu, ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa, obecnie lub
w przysziosci.

Nasze badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodow
badania dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér
procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnego
znieksztaicenia w sprawozdaniu jednostkowym spowodowanego oszustwem lub bledem.
Przeprowadzajac oceng tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze
sporzadzeniem sprawozdania jednostkowego, przedstawiajacego rzetelny i jasny obraz, w celu
zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci dzialania kontroli wewnetrznej w Subfunduszu. Badanie obejmuje
rowniez oceng odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkow
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz ocene ogolnej prezentacji sprawoczdania
jednostkowego,

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania 53 wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie jednostkowe NN Subfunduszu Japonia (L)
w NN Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym:

+ przedstawia rzeteiny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2017 r,, finansowych wynikow dziatalnosci za rok obrotowy koficzacy sie tego
dnia zgodnie z ustawig o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi, a takze przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

» zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych, oraz

* jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, Z wplywajgcymi na formg i tresé
sprawozdania jednostkowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Subfunduszu.




Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Informacja na temat przestrzegania obowigzujgcych regulacji ostroznodciowych okreslonych
w odrebnych przepisach wymagana ustawa o bieglych rewidentach

Zarzgd Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci dzialania Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi. Celem badania sprawozdania jednostkowego nie bylo
wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez Subfundusz obowigzujacych regulacii
ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

Nasze badanie sprawozdania jednostkowego obejmowalo procedury badania, ktérych celem
bylo rozpoznanie przypadkow naruszenia przez Subfundusz obowigzujacych regulacji
ostroznosciowych, okreslonych w odrebnych przepisach, ktére moglyby mie¢ istotny wplyw na
sprawozdanie jednostkowe.

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze nie
zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia przez Subfundusz, w okresie od dnia 1 stycznia do
31 grudnia 2017 roku, obowigzujgcych go regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére moglyby mie¢ istotny wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Dymek

Kluczowy biegty rewident

Nr ewidencyjny 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

20 kwietnia 2018 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Subfundusz Japonia (L}

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.



NN Subfundusz Japenia (L)
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r,

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zpodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnja 29 wrzesnia 1994 r, o rachunkowosci (Dz. U. z 218 r. poz. 395 z poiniejszymi zmisnami)
Zarzgd NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A, przedstawia jednostkowe sprawozdanic [inansowe

NN Subfunduszy Japenia (L), na ktére sklada sig:

1} wprowadzenie do sprawozdania linansowego;

2} zestawienie lokat we stanu na dzien 31 grudnia 2017 r. o warlogel 216.526 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dziet 31 grudnia 2017 v, ktéry wykazuje aktywa netto na sumg 220,394 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. wykazujgey dodatni wynik z operacii w kwocic 41.062 tys.
zlotych;

3} zestawienic zmian w akiywach netto za okres od 1 stycznia 2017 . do 31 grudnia 2017 1. wykazujgee zmnigjszenie stant wartosei aklywow
netto o kwotg 56.033 tys, zlotych;

G} noty objasaigjyce;

7} informacia dodatkowa,

Malgorzata Barska
Prezes Zarzgdu
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Tdnbela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowasel Funduszy
Osoba odpowiedzicing za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 20 kwietnin 2018 r.



WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU JAPONIA (L)

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty
Fundusz moe uzywad nazwy w skroconym brzmieniu: NN SFIO
dor dnia 20 lipea 2015 1. dzialal pod nuzwy ING SFI10
Typ lunduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dzinlajneym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny olwarty z
wydziclonymi Subfunduszami
NN SFIO posiada esobowosé prawna. NN Subfundusz Japonia (L) utworzony w ramach Fundusza nie posiada osobowosci

prawnej.
Data utworzenis: 26 paddziernika 2009 r. decyzjy Komisji Nadzoru Finansowego DFL/A033/38/1 2/08/00/VHUQ-7-1/MG
Okres na jaki zostel utworzony:  Fundusz zostal utworzony na czas nicekreslony
Whis do rejestru funduszy: 17 Hstopads 2009 r. pod numerem RE§ 301

NN Sublundusz Japonia {L) jest jednym z czternastu Sublunduszy utworzonyeh na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrot nazwy):
- NN Sublundusz Glohalny Spdlek Dywidendowych (L) / NN (L) Globalny Spolek Dywidendowych
. NN Sublundusz Spolek Dywidendowyeh USA {L) / NN (L) Spatek Dywidendowych USA
. NN Subfundusz Europejski Spélek Dywidendowych (L) / NN (L) Europejski Spolek Pywidendowych
« NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonin, *Subfondusz”
. NN Subfimdusz Nowej Azji (L} / NN (L) Nowej Avji
- NN Subfundusz Spofek Dywidendowych Ryakéw Wschodzacych (L) / NN {L) Spétek Dywidendowych Rynkow Wschodzacych
7. NN Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L) / NN (1) Amervki Lacinskicj
8. NN Subfundusz Globalny Diugu Korporacyjnego (1) / NN (L) Globalny Diugu Korporacyinego
9. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L} Dynamiczny Globalnej Alokacsi
10. NN Sublundusz Depozytowy (L) / NN (L) Depozytowy
1. NN Subfundusz Obligacii Rynkow Wschodzacyels (Waluts Lokalna) (L} / NN (L) Obligngji Rynkdw Wschodzgeyeh (Walote Lokalng)
§2. NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacii (L) / NN (L) Obligacyiny Globalnej Atokacit
13. NN Subfundusz Stabitny Globatnej Alokacii (L) / NN (1} Stabilny Globalnej Alokagii
14. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacii EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacii EUR, datej razem "Subfundusze”

U oda i b e

k=2l

Cel inwestycyiny, specjalizacjn i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfinduszn

Subfundasze realizujy indywidualng polityky inwestycyjng dzieki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rone cele inwestyeyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosei jego aktywdw w wyniku wezrostu warlosci lokat. Subfundusz nie swaraniuje osiagnigeia celu
inwestycyjnego,

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfundusza w tytly uezestnictwa sublundusza NN (L) Japan Equity
{drialajgey uprzednio pod nazwa ING (L) Invest Japan) wyodrehnionege w ramach NN (L) otwartego funduszy inwestyeyinego o zmiennym kapitale (SICAV).
Fundusz moze inwestownd aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegoinodei w krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgrzone
Iub gwarnntowane przez Skarb Paistwa [ub Narodowy Bank Polski (NBP),

Srodki Subfunduszu inwestowane sy W papiery wartosciowe zgodnie 7 nastepuiacymi zusadami dywersylikacii lokat:

b dluine papiery wartodeiowe | instrumenty Rynku Pieniganege, w tym w szezegdlnosei krdtkoterminowe papiery wartosciowe emifowane, porgezone fub
gwarantowane przez Skaeb Padstwa iub NEP - od 0% do 20% wartodel akiywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Japan Equity wyodigbnionego w ramach NN (L) otwartego fundusze inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)
- ot 70% do 100% warlosci aktywow,

3. depozyty ~ od 0% do 20% wartodei akiywow,

4. Subfusdusz nie inwestuje w jednostki uezestnictwa innych funduszy inwestyeyinych otwartych majgeych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zageaniczne inne niz w pkt.2,

NN (L) Japan Equity zasadniczo inwestuje (co najmniej dwic trzecie aktywow) w zdywersyfikowany portfel akeji #inb innych zbywnlnyeh papierdw
wartosciowych (warmantow na zbywalne papiery wartodciowe ~ do maksymalnzgo poziomu 10% aktywéw netto subfunduszy - oraz obligacji zamiermych)
emitowtnych przez spolki zarejestrowane, notowane na pieldzie papierow warto$ciowych lub stanowigce przedmict obrotu w Japonii,

Sublundusz nie okreslil wzorca shuzgeego do oceny efektywnoded inwestyeji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajyeego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych,

Organ Funduszu
Firma:

NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych Spotka Akeyjna (NN Investment Partners TFL, Towarzystwo)
Siedziba: Warsziwa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Syd rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy w Warszawic X1 Wydzial Gospodarczy KRS
Numer; 0000039430

Data wpisw: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapitat zakladowy:  21.000.600 PLN

Towarzystwe jest spolky akoyjng prawa polskicgo. Podmiotem dominujgeym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners
Internationa] Holdings B.V. z siedziby w Hadze w Holandii (wezednigj ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akeyjnego
Towurzystwa nalealo do spotki ING Investment Muanagement (Polska) S.A., w ktdrej 100% akeji posisdalo ING Investment Management (Europe) BV, -

Okres sprawozdawczy

Tednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od | stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.
Dane pordwnywalne obejimuiyg okres roczny od | stycznia 2016 1. do 31 grudnia 2016 1.

[Dniem bilansowym jest 31 grudnin 2017 1,

Zalozenie kontynuowania dzinlalnodei przez Fundusz sraz Subfundusz

Sprawoedanic finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone przy zalozeniu kontynuowania dziatatnosei przez Fundusz oraz Subfundusz w dajicej sie przewidzied
preyszlodei, tzn, w ciggu co najmniej 12 miesigey od 31,12.2017 1. Nie istniejg okoliczaodei wskazujace na zaprodenie kontynuowaria dzinlalnodci Funduszu orpz
Subfunduszu.

i
NN Subfundusz Japonia {L) I @



Padmiot, ktéry przeprowadzil badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

KPMG Audyt Spolka z ograniczong odpowiedzialnodcig sp, k.

ul, Inflancka 4A, 00-189 Warszaws

Ushugi $windczone preez firme audylorsky inne niz badanie statutowe;

Firma audylorska 4. KPMG Audyt Sp. z 0.0 sp.k. dokonata rowniez niezalesnego preegladu systemu zarzpdzenia ryzvkiem. W owyniku przegladu biegly rewident
poswiadezyl, it na dzieft | grudnia 2017 r. system zarzydzania ryzykiem jest adekwatny do rozmiardw i rodzajn prewadzonet dziatalnosed, zgodny 2 przepisami
prawa oraz obejmuje caly zakres dzialalnosci Towarzystwe oraz zarzadzanych funduszy inwestycyjtiyeh, a preyjete przez Towarzystwo metody pomiaru i
monitorowania ryzyk, wyznaczanin calkowitej eksporycii, ekspozyeji AF1 oraz system limitow wewngtezayeh dia funduszy inwestyeyjnyeh zarzgdzanych przez
Towarzystwo s prawidlowe i zgodne z profilem ryzykn inwestycyinega i polityky inwestycyjna tych funduszy inwestycyinvch,

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réinicujgeych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A: -
- bywane w ramach oferty podstewowe] Fanduszun Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane he?puérednm przez Fundusz oraz zo podrednictwem
wszystkich dystrybutorow, .
- minimatna wysokosc wplat tytulem nabycia 200 ztw przypadku pierwvszepo nabycin oraz 50 21 w przypadku ka;dagn mastgpnego nabycia
- w zwigzku z nabywaniem, koswersj oraz zemiang jednostek uceestnictwa kategorii A Towarzystwo p(ﬂmm :
- oplate dystrybucyjng w wysokodei nic wyzszej niz 5% wplaty dokenanej preez nithywee
- oplatg zit konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonei nit nabycie w finduszu !uh subfundusza docelowym,
- wynagrodzenic Towarzystwa ~max, 2,5% wartodei aktywéw nette w skall roko
Churakterystyka jednostek vezestnictwa kategorii
- zhywane wyljcznie w ramach programéw inwestyeyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za podrednictwem wybranyeh dystrybutardw oraz pod warinkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutors 1 zawarcia przez uczestnika emowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kntegorii P
okredla umowa dodatkowa,
- minimalna wysokoé¢ wplat tytulem wabycis 200 2 w przypadku pierwszego nabycin w ramach danego programu, oraz 50 zb w przypadiu kazdego nasteprego
nabycin
- w zwigzku z nabywaniem, edkupicniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pohiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nic wyzszej ai2 5% wplaty dokonanef przez nabywcee
- oplatg 2 konwersjg / zamiang w wysokosci nie wysszej niz 1% kwoly przeznaczonej na nabycie w funduszu tub subfunduszo docelowym.
- oplatg umorzeniows w wysokosel nie wy2szej niz 5% kwoty edkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenic Towarzystwi - max. 2,5% wartosci aLly\mw netto wskali roku

Charnkterystyka jednostek uczestnictwa kategorii §:
- zbywane wylgeznie w ramnch programow inwestycyinych, ktore przewidujg zadeklarownnie przez Uczestnikn sumy wplal w ramach danego programs
inwestyeyinego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutors, zawarcin przez Ucrestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania prez
Uczestnika sumy wplat w ramach danego programe imwestyeyinege i czast trwinia programu. Jednostki uczestnictwa kniegorii S sq zhywane bezposrednio przez
Fundusz oraz za podrednictwera wybranyeh dystrvbutortw, Warunki zbvwania jednostek uczestnictwa kategorii 8 okreéla umowa dodatkowa,
- minimalna wysokodé wplat tytuiem nabycin wynosi 200 21 w przypadku picrwszego nabycia oraz 50 20 w przypadku knzdego nasigpnego nabycia,
- w zwinzku z nabywaniem. odkupicniem, korwersjy oraz zamizng jednostek uczestnictwa kategorii § Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucying w wysokosci ni wysszej iz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwesiyeyinego, pobierans
Jjednorazowo 2 pierwszej wpiaty uczestnika
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej nid 1% kwoly przeznaczong na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- oplatg umorzeniown w wysokodei nie wyzszef niz 3% zadeklarowanej preez uezestnika sumy wplat w ramach dancgo programu inwestycyinego (pobicrana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniest)
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% warto$ci aklywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane w ramach programéw iswestycyjnyeh, bezpodrednio przez Fundusz fub za podredaictwem wybranych dystrybutorow oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz | zawarcia preez uczestnika umowy dodatkowej, Warinki zbywanin jednostek vozestnictwa kategorii 1B okresla umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjrego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emeryialnego (PPE). Zhywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawascia,
odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zhywania jednosiek uczestnictwa kategorii E okredlaig odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimafni wysokosé wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 21,
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz znmiam;jcdnnstck uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobicra:

- oplate dystrybucying w wysokosci nie wyZszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywceg

- oplale za konwersje / zamiang w wysokosei nic wyzszef niz 1% kwoty przeznaczonej na nibycie w funduszu tub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa - max. 1,2% wariosei akeywdw netto w skali rokn

Charakierystyka jednostek vezestnictwa kategorii F:
- zhywinie w ramach programow inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod watunkiem oferownnia
programu preez Fundusz i zawarcia przez wezestnika umowy dodatkowej, Warunki zbywania jednostek uezestniciwa kategonii FF okresla umowa P lub PPE.
Zhywane sy takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowicdnio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii ' okreglajy odpowicdnio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia wynosi 6,01 2L
- w zwigzku z nabywanien, konwersig oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera;

- aplate dystrybucying w wysokoesei nie wy#szej niz 3% wplaty dokonangj przez nabyweg

- opfate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyszei niz 1% kwoty przeznaczone} na nabycic w funduszu lub subfundusza docelowym.,
= wynagrodzenie Towarzystwa - max, 2,5% wartosci aktywaw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategordi I:

- zbywane wylgeznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcic umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za podredniciwem
wybranych dystrybutordw, Warenki zbywania jednosick uczestnictwa kategorii | okredla umowa IKE.

- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynost 0,01 2k, 2 zastrzezeniem, 2e jednorazows minimaloa lgezna wplata tytufem nabyeia jednostek uczestnictwa

kategorii I do Funduszu i innych lunduszy inwestycyinych zarzadzonych przez Towarzystwo wynesi 100 21
7/
o
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- w zwigzku z nabywaniem, kanwersjg, odkupienicm oraz zaminng jednostek uczestnictwa kntegorii 1 Towarzystwo pobiera;
- oplatg dystrybucyjng w wysokodel nie wyzsze niz 10% wplaty dokonanej praez nabywee
- oplutg za konwersjg / zmniang w wysokosci nic wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub sublunduszu docelowym
- oplalg umorzeniowa w wysokoei nie wy2szef niz 10% kwoty odkupienia preed opedatkowaniem, jednitk nie maicj niz 100 21, Oplata 18 moze by¢ pobrana
Jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — max. 2,5% wartodci aklywow netto w skadi roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylgeznie w ramach IKE [ub IKZE pod wanmkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz Tub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Waranki zbywania jednostek uezestnietws kategorii K okresta umowa IKE oraz umowy IKZE,
- minimalna wysokose wplal tytutem nabycia wynosi 0,01 1, z zastrzezenicm, 2 umowa IKE b IKZE moga przewidywad wyzszg minimatng wysokosé wphaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadkn kazdego nastepnepo nabycis kategorii K jednorazows minimalna lgczna wplata tytutem nabycin do Fundosze i
innych funduszy inwestycyjnych zarzdzanych przez Towarzysiwo wynosi 50 21,
- w zwigzku z nabywaniem, konwersfy, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosei nie wyzszej niz 3% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosei nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabyeie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- oplalg umorzeniows w wysokosei nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodutkowaniem, jednak nie mnicj niz 100 20, Oplata 1a moze byé pobrani
jedynie w pierwszym roku po zawarciy umowy IKE fub [KZE i nie moze byé pobierana z tytulu odkupienia w ramach konwersi lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa - max. 2,5% wartodei aklywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T
- zhywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranyeh dystrybutordw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz | zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresla umowa PP lub PPE.
Zbywane 59 takze w ramach IKE § IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio wnowy IKE lub umowy IKZE, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kntegorii T okreslajy odpowiednio umowy IKE { umowy IKZE.
- minimalna wysokosé wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zI
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiany jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:

- oplate dystrybucying w wysokosei nie wyzszej niz 5% wphaty dokonanej przez nabywee

- oplate za konwersje / zamiane w wysokosei nic wy#szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu fub subfunduszu docetowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa - max. §,1% wartodel aktywdw netto w skali roku

Warszawi, 20 kwictnia 208 r

I
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

warto§é wg
Shiadniki lokat ceny nabycia

Akcje -
Warranty subskrypeyine -
Prawa do akeji -
Prawa poboru -
Kwity depozytowe -
Listy zastawne -
Dluzne papiery wartosciowe -
[nstrumenty pochodne -
Udzialy w spolkach z opraniczong -
odpowiedzialnoseig

Jednaostki uczestnictwa -
Certyfikaty inwestycyfne -
Tytuly uczestnictwn emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace stedzibg za granicn
Wierzytelnogei "
Weksle -
Deporzyly -
Waluty -
Nieruchomodci -
Statki morskie -
inne -

119 639

RAZEM 119634

Warszawa, 20 kwietnia 2018 .

312207

wartosé na
dzien bilunsowy

216 526

216 526

% udzint w
aktywach

97,53

wirtosé we
ceny nabycia

210 940

210 944

3122016

wartodé na % wdzial w

dzied bilansowy

272583

272583

nlktywach

495,61

e

s

Zestawiente lokat naledy analizowaé kyeznie = notami objasniajgeymi | informaciq dodatkowg, ktdre stanoeig integralng czesé sprawozdania finansovego
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2. BILANS

sporzdzony na dzien 31 grudnia 2017 r.
(w tys. zlotych 2 wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartodei aktywdw netto na jednostke uczestnictwa)

VI
VI

LT R O R

6.

. Pozostale aktywa

383

Aktywa

. Sredki pienigene | ich ckwiwalenty

. Naleznosci

. Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu
. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

dlzne papiery wartofciowe

. Skindniki lokat nienotowane na aktywnym rynkuy, w tym:

dinine papiery wartosciowe

Nieruchomosci

Zobowigzania
Aktywa netto (I-1B)
Kapital funduszu

. Kapital wplacony
. Kapitat wyplacony {wielkos¢ ujeming)

Dochody zatrzymune

. Zskumudowane, nicrozdysponowane przychody z lokat netto

. Zekumulowany, nicrozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia jokat

Werost {spadek) wartosei lokat w odnicsieniu do ceny nabycia
Kupital funduszu i snkwmulowany wynik z operacji (IV+V+/-V1)

Liczba jednostek uezestnictwa razem (w szt)

Liczba jednostek uezesinictwa {w szt.) ktegoria A

Eiczha jednostek vezestnictwa (w szt ) kategoria £

[iczba jednostek uczestnictwa {w sz2t.) kategoria F

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.} kategoria K

Liczba jednostel uczestnictwa fw szt} kategoria T

Wartosé akiywdw netio na jednosike uczesinictwa kategorii A (w zl)
Wartosc aktywow netio na jednostke uczestnictwa kategorii I (w zl)
Wartodc skiywow netto na jednostke uczesinictwa kategorii F (w zl)
Wartod¢ aktywow netto na jednosthe uczestnictwa kategorii K (w 2i)
Wartodé aktywow netto na jednostke uezestnictwa kategorii T (w 2l)

Warszawa, 20 kwietnia 2018 ¢,

3122017

222 008
5330
152

]

]

0

216 526
0

{

0

1614
220 394
182 614
| 723 000
-1 340 386
-59 107
-25075
-34 032
96 887
220394

1014 617,047024
973 259749797
63,053919

P 606,019951
38 607,758849
1 D80,464508
216,97
222,25
228,62
222,49
232,62

JL12.2016

285 103
7271
5249
0
i
0
272 583
{1
0
y
8676
276 427
279 709
| 564 466
-1 284 757
-64 925
=20 (129
-44 896
61 643

276 427

1551 491455243
1515922276809
43,055831

1 B06,405945

32 481,049445

P 238667213
178,08

180,06

184,48

181,52

188,27

Bilans nalezy analizowad lgeznie = wotami objesnigigoymi | informagjg dodatkowq, ktdre stanowiq integraing coes¢ sprawozdania finansowego.
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3. RACHUNEK WYN!Ki] Z OPERACII

(w tys. zlotych z wyjgtkiem wyniku 2 operneji przypadnjacego na jednostke uczestnictwsn)

aLaL2H7 01.01.2016
3122017 HA22016

L Przychody z lokat 324 428

I, Dywidendy i inne udzinly w zyskach - -

2. Przychody odsetkowe 64 83

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nicruchomodci - -

4, Dodatnie saldo roznic kursowyeh - 8

5, Pozostafe - przychody z tytulu premii inwestycyjne; 260 337

1. Koszty funduszu 5370 7104
1. Wynagroduenie dia towarzystwa 5359 7096

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -

3. Oplaty dla depozytariusza - -

4. Oplaty zwigzane z prowndzeniem rejestru aktywow funduszn 3 -

5. Oplaty za zezwolenia oroz rejestracyjne . -

6. Uslugi w zakresic rachunkowosei - -

7. Uslugi w zakresie rarzqdzania aktywami funduszu “ “

8. Ushugi prawne . - -

9. Uslugi wydawnicze, w tym noligraliczne - -

10, Koszty odsetkowe : - -

11, Koszty zwigzane z posiadanicm nicruchomosci - -

12, Ujemne saldo radnic kursowych 6 -

13, Pozostale 2 8

HI. Koszty pokrywane przez lowarzystwo 0 0
V. Koszty fundusza netto (1-1D 5370 7104
V. Przychody z lokat neto (1Y) -5 046 -6 676
VL. Zrealizowany i niezrenlizowany zysk (strati) 46 108 -31 511
Co Lo Zrealizowany zysk (strata) ze zoveia lokat, wtys 10 864 28114
= tetudn rozmic kursowych - -

2. Warost {spadek} niczreatizowanego zysku (steaty) 2 wyceny jokat, w tym’ 35244 -3 397

= eteeli riocnic kursowych - -

VI Wynik z operngji {ViV1) 41 662 -38 187
Wynik 2 operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zl) 40,41 24,67

Wynik z operacii preypadajgey na jednostks uezestnictwa kategorii 2 (w zh*) 43,36 61,58

Wynik z operacii przypadajacy na jednostke uezestnictwa kategorii F (wzh) 44,27 -18,68

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategorii K (w zh 41,76 -22,57

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke vezestnictwa kategorii T (w2 43,39 -19,75

Warsgawa, 20 kwietnin 2018 r,

) do wydiczenia padonyeh warto$ed zostufa wwzglednione cena jednosiki nezesthicrwa, wedlug kidrej nastgpilo plerwsze zhyeie dangy kategorti

W

Rachunek wyniku = operacji naleiy analizowad lqeznie = notami objasnigigeymi i informaciq dodatkowy, kedre stanowig integralng czesé sprawozdania
Sinansowvego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. zlotyeh - 7 wyinthiem liczby jednostek uezestnictwn orsz wartogei

alaywodw netto ni jednosthe wezestnictwa wyratonych w zlotych)

L. Zmiana Wartosci Aktywiéw Neteo

. Warto§€ aktywdw netto na koniee poprzedniego okresu sprawozdawezego
2. Wynik 2 operacji zn okres sprawozdawezy (razem} , w tym:

a} przychody z Tokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbyeia Jokat,

e} wzrost {spadek) niczrezlizowanepo zysku (straty) 2 wyceny lokat

3. Zminng w nktywach netio z tytule wyniku 2 eperncji

4. Dystrybucja dochodow fundusza (rezem)

) z przychodow z fokat netto,

b} ze zrealizowanego zysky ze zbycia jokat

¢) 2 przychoddw ze zbyeia lokat

8. Zmiany w knpitale w okresic sprawozdawezym (razem), w tym:

a) zmiana kapitalu wpliconego (powigkszenie kapitalu z tytutu zbytych ju)

b) emiana kapitalu wyplaconego (zmnigjszenie kapitatu z tytulu odkupionych j.u.)
6. Lyczna aminna aktywow netto w oliresie sprawozdawezym (3-4+45)

7. Wartos¢ aktywdw netto na koniee okresu sprawozdawcezegn

8. Srednin wartosé sktywaw netto w okresie sprawozdawezym

IL. Zmiana liczhy fednostek uczestnictwa

L. Zmiana liczby jednostck uczestnichva w okresic sprawazdawezym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

- jednostki kitegorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorit K

- jednostki kategorii T

b} liczba odkupienych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorit A

- jednostki kategorii B

- jednostki kategorii F

- jednostki kateporii K

- jednostki kateporii T

c) saldo zmiun liczby jednostek uczestmetwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorij E

- jednostki kategorii F

- jednostkt kategorii K

- jednostki kategorii T

2, Licebs jednostek uezestnictwa narastajaco od pocegtky dzinlalpodei fudasizo, w tym:

a) liczba zbytych jednostek ucrestnictwa

- jednostki kateporii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii B

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

¢} saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii T

NI Zmbana wartosci aktywdw netto na jednosthe uczestnichea

1. Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniee poprzedniego okresu sprawozdawczego

- jednostki kategorii A
- jednostki ketegorii &
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kateporii T

* wartusc, wedlue kidrej nastgpilo plerwsse shycie w dinin 01 032006 r.
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2, Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniee okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorit A 216,97 178,08
- jednostki kategorii B 22225 180,06
- jednostki kategorii F 228,62 184,48
- jednostki kategorii K 222 49 181,52
- jednostki kategorii T 232,62 188,27
3. Procentown zmiana wartodei uktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym
- jednostki kategorii A 21.84% -6,60%
- jednostki kategorii 1 23,43% 19, 78%:%)
- jednostki kategorii F 23,93% -5,00%
- jednostki kategorii K 22,57% -6,04%
- jednostki kategorii T 23,56% -5,299%
4. Minimalna wartodé akiywow nelto na jednostke uczesinictwa
- jednostki kateporit A 172,81 139,80
w dnin 2017-04-13 2016-006-24
- jednestki kategorii E 175,37 140,39
w dniu 2017-04-13 2016-66-24
- jednostki kategorii F 179,87 143,55
w iniu 2017-04-13 201 6-06-24
« jednostki kategorii K 176,44 142,06
w dlniu 2(H 7-04-13 2016-0G6-24
- jednostkr kateporn | 185,42 140,73
wodnin 2017-04-13 2016-036-24
3. Maksymalna wartodé aktywow netlo na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 218,1¢ 185,61
wodht 2007-12-27 201 6-01-U>
- jednostks kategorn L 22538 184,66
wodni 20173-12-27 20161220
- jednostkl kategor ¥ 229,77 18Y,U8
W odniu 201712427 2016-01-U5
- pednostks kategorn K 225,64 188,17
w dnit 2017-12-27 16-01-035
- jednostki kategorii T 233,50 193,54
w dniu 2017-12-27 2016-01-05
6. Wattosd aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatnic} wyceny w okresie sprawozdawezym
- jednostki kalegorii A 217,00 178,09
w dniu 2017.12-29 2016-12-30
- jednosiki kutegorii 2 22227 180,07
w dnin 2017-12-29 2016-12-340
- jednostki kategorii F 228.63 184,48
w dnin 2017-12-29 2016-12-30
- jednostki kategorii K 222,51 181,53
w dnia 2017-12-29 2016-12-30
- jednostki kategorii T 232,64 188,28
w dnie 2017-12-29 2016-12-30

HEOL2NT GLGL2OIG

31122017 3Li12.2006
IV. Procentowy udzinl kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywdw netto, w tyne: 2,48% 249%

. Procentowy wdzial wynagrodzenia dfa Towarzystwa 2.48% 2,499

1

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dia podmiotow prowadzigeych dystrybucjg - -
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza - -
4, Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywaow funduszu 0,001% -
3. Procentowy udziat optat za uslugi w zakresie rachunkowosci - -
6, Procentowy udzial ophst za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywanti fundusza . -

“} meiana liczona od 01.03.2616 r.

Warszawa, 20 kwietnia 2018 .

74

Zestawieniz =ntian w aktywach netio nalezy analizewaé lgesnie = notami abjasniajgeymi i informacia dodatkows, kidre stanowiq imtegralng czeié sprawozdania
Sinansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialulnosé Subfunduszu repulujg nastepujgee przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 ¢. o rachunkowosci (Dz, U. 2 2018 1. poz. 395 z pozniejszymi zmianami)"ustaws o rachunkowosei”)

Ustawa z dnia 27.05.2004 1. o fundaszach inwestycyinych | zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U, 2 2018 1., poz. 56)

Rozporzadzenic Ministra Finansow 2 dnia 24.12.2007 r. w sprawie szezegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestyevinyeh (DzU, z 2007 ¢ nr 249
poz. F839) zwane dalei Rozporzadzeniem.

1) LJAWNIANIE | PREZENTACIA INFORMACIH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanic finansowe jest sporzgdzone w jezyku polskim i w walucie polskie].
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane s w tysigeach zotych, z wyjskiem wartosci aktywow netto na jednostkg uczestniclwi Jezeli
charakter i istotnos¢ danej pozyeji wymaga innej dokladnosei - fakt ten odnatowany jest w notach objasniajicych albo informacii dodatkowe;.
Na dzien bilansewy ustalono wynik z operacji Subfunduszy, obejmujacy:
13 praychody z lokat netto - stanowigee réznice pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Sublunduszu netlo;
2) zrealizowany zysk (stralg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) 2z wyceny fokat.
N dzien bilansowy przyjgto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obefmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienic fokat, bilans, rachunek wyniku 2 operacji, zestawicnie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacje dodatkows.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACH DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe dia NN SFIO z wydziclonymi subfunduszami prowadzi sig oddzielnie dia kazdego subfunduszis,
L. Operacje detycziee Subfunduszu ujmuje sig w ksicgach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczs.

Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabyein obejmujgcej prowizic makierska.

Skladniki lokat nabyte nicodptatnic posiadafy ceng nabycia rowng zeru,

Sktudniki lokat otrzymane w zamian za tnne skladniki majy cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za kidee zostaly

otrzymane, skorypowang o ewenfualne doplaty Tub otrzymane przychody pienigane,

5. Zmiang wartosci nominalnej nabytyeh skladnikow lokat, nie powodujgey zmiany wysokodet kapitslu zakliadowepo emitenta, ujmuje sie w ewidencyi
analifycznef, w Kidrej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentéw oraz jednostkowej ceny nabyceia,

6. Zysk lub stratg ze zbycin lokat wylicza si¢ metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sic jako pierwsze), a w przypadku skladnikow wycenianych w wysokosei
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowanin efektywnej stopy procentowej, nujwyzszej biezqeej wartodel ksiggowei (nie stosuje sig do
skladnikéw lokat bedacych przedmiotem transakeji, o ktorych mows w §27 § 28 Rozporzadzenia),

o

7. Zysk lub stratg ze zbycia walut wylicza si¢ zeodnie z pht. 6.

8. W przypadku gdy jednego dniz dekonane sq transakeje zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej koleinogei ujmuje st¢ nabycie skladnika,

9. Nalezng dywidende od funduszu notowanego sa aklywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowyeh w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nicuwzglgdninjgey wartodei tego prawa,

10, Nalezny dywidendg ed funduszu nienotowanego na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach rachunkowyeh w dniu, nastepnym po dniu ustalenia tego
prawa.

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

12, Nabycie/ zhycie skiadnikow fokat przez Subfundusz uimuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

13, Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawargin transakcii, uwzglednia si¢ w najblizsze] wycenic aktywdw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowinzan,

4. Jezeli transakcjn kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwicrdzenis zostala vjeta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dnik po dniu
zawarcia {ransakeji wynikajacym z pierwoinepo dokumentu, to w przypadku skladnikdw lokat wycenianyeh w skorygowonej cenie nabycia,
oszacowine prey zastosowaniv efcktywne stopy procentowej, do wyceny przyimuje sig wszystkie parametry wynikajgee z umowy kupna/sprzedazy, a
preede wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty preeplywow pienignych),

13, Operacje dotyczgee Subfunduszu uimuje sic w walucie, w ktorej sg wyrnzone, 1 takze w walucie polskiej po przeficzeniu wyg Sredniego kursu NBP
ustalonego dla dangj waluty an dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu, Jezeli operacje dot. Subfunduszu sq wyrazone w walutach, dia
Ltoryeh NBP nie ustala kursu - ich wartes¢ okredla sig w relagji do curo.

16. Srodki w walucic nabyte przez Subfundusz w celu rozkiczenia transakceii kupra papierow wartoseiowyeh denominowanych w waluce obeej nie stanowiy
lokat Subfunduszu a ich ujecic w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcfi nabycia waluty,

17, Zobowigzania i nalcznodei Subfunduszue wynikajace 2 zawarlych transakcii kupna lub sprzedazy waluty w zwinzku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papierdw wartosciowych wycenia sig od dnia zawarcia transukeji {forward walwowy) wedbug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

18.  Przychody z lokal ohejmujg w szezegdinodcei:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach.,

b Przychody odsetkowe (preychody odsethowe od diwgnych papicrow wartosciowych, wycenianyeh w wartosei godziwei, nalicza sig zgodnie 2
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej).

¢} Dodatnie saldo roznic kursowych powstale w wyniku wyceny srodkdw pieniginych, naleznosci oraz zohowigzan w walutach obeych.

19, Koszty Subfunduszn obejmuiy w szezegéinosei;

a} Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe 2 tyt, kredytow i pozyczek zacingnigtych przez Fundusz roxlicza sie w czasie przy zastosowaniu elekiywnej
stopy procentowe;).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow picnigznych, naleznodei oraz zobowinzad w walulach obeych,

20, Odsetki naliczone oraz nalezne od frodkdw pienicznyeh na rachunkach bankowyeh oraz lokat terminowych powigkszajy warlos¢ aktywow Funduszu w
dnin wyceny,

21, Towarzystwo z tytubun adminstracji i zarzgdzenia Funduszem pobiera wynaprodzenie naliczone w kazdym dntu wyceny i za kody dzien roku, Na

pokrycic wynagrodzenia Towarzystwa lworzona jest w cigzar kosztow Subfunduszu rezerwn, Rezerwa naliczana jest w kezdym dnin wyceny t za kazdy

dzied roku od wartodet aktywow netlo z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmisgny w kapitale wplaconym i odkupionym,

Poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Subfunduszu obeigzajg nastepujace koszty: kosaty z lytuho uslug maklerskich, oplaly transakeyjoe

zwigzane 2 nabywaniem i zbywaniem papierdw wartosciowyeh i innych instrumentdw linansowych, oplaty za rozliczenie transakeii oraz oplaty za

transfer papieréw wartoseiowyeh, kosaty 2wigzane z zawieraniem umow pozyczek instrumentéw finansowych, prowizje bankowe zwigzane

przekazywaniem $rodkow pieniginych i obslugy racliunkow bankowych, podatki @ inne obeiprenia nalodone przez whisciwe organy pafistwowe w

2wiizku z dzialalnosciy) Subfunduszu.
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23, Towarzystwo pabicra oplatg dystrvbucyjng, oplate za konwersie oraz oplalg umorzeniowy {wysokesé oplaty zgodnic ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowiy zobowiyzanie Funduszu wobee TFE - nie 51 uimowane w przychodach i Xosztach,

24, Koszty zwinzane bezposrednio z funkejonowaniem Sublimduszu pokrywine sg w calodei 2 aktywow Subfundusza. Jezeli obowigzek pokrycia kosztow,
obeigka Fundusz w calodei partycypacig danego Sublunduszu w tych kosztach oblicza sig na podstawie stosunku wartodei aktywow netto Subfunduszu
do wartodei aktywow netio Funduszu na dzies wyceny poprzedzaiaey dzien ujecin zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W preypadku,
gdy Fundusz zawiera umowg zbycia lub nabycia skladnikdw lokat dotyczyea wigee niz jednepo Subfunduszy, wowezas koszty transakeji obeigzajy te
Sublundusze proporcjonainie do udzialu wartosci transakeji danego Subfunduszu w wartosei transakcji ogolem,

25, Dniem wprowndzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzied ujgciz zbycia b odkupienia jednostek uczesinictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, e na potrzeby okreslenin wartodei aktywow netto na jednostke uwczestnictwa w okredlonym dniv wyceny nie
uwzglednia sig zmian w kapitale wpiscenym i wyplaconym wynikajgeyeh z zapisow w subrejestree uczestnikow Sublunduszi w dnin wyceny).

26, Wazysikie zobowigzanin zwinzane 2 nubywaniem i umarzaniem JU wyrazane sa w kwocie wymagajace) zaplaty.

27. U podlegaja odkupienin w kolejnodei okredionej, wedhig metody HIFD, eo oznacza, e jako pierwsze odkupywane sy JU zapisane wg najwysszef ceny
JU w danym rejestrze uczestnika,

3) METODY WYCENY AKTYWOW

k. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowigzan | wyniku z operacii

Eyniem wyceny jest dzied, na ktory preypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierdw Wartodeiowych w Warszawie (GPW),

W Dniv wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania Anansowezo Fundusz dokonuje wyceny aktywdw Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu,
ustalenia warlodei zobowigzan Fundusze oraz zobowiyzan Fundusau 2zwigzanyeh z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia wartodci aktywow netto Funduszu
oraz ustalenia wartosel aktywow nette Subfunduszu, ustaleniz wartosei sktywéw nette Subfunduszu na jednostks uczestnictws, # takee ustalenin ceny zbycia i
odkupienia jednostek uczestnictwa Sobfundusze,

Wartosé aktywow Funduszu stanowi suma wartosel aktywow Subfunduszy § wartodei aktywow innych Subfunduszy, Wartose aktywow nctto Funduszn stanowi
suma wartosei aktywow netto Subfunduszu i wartodei aktywow netto innyeh Sublunduszy. ’

Aktywa Subfindusza wycenia sig, 8 zobowigzania ustala sie wedlug wisryzodnie oszoeownne] wartodci godzivej z zostrzezesiiem § 25 ust. 1 pkt ] ornz § 26-28
Rozporzadzenta,

Wartos¢ godziwg skludnikow lokal notowanyeh na aktywaym rynku wyzinacza sig w oparciv o kursy z godziny 23:00 czasu polskicpo w dniu wyceny.

Zpodnie z postanowieninmi ninigjszego punkiu wycenine sg nastepujice skladniki lokat notowanych na aktywnym ryoku:

1)) tytuly uczesinictwa emitowane przez fundusze zagraniczne fub instytucje wspolnego imwvestowania majace sicdzibe za granici,

Warlosé podziwg skladnikdw tokat wymienionyeh w pkt. 1 notowanych na aktywaym rynku, jezeli dzich wyceny jest zwykivm dniem dokonywania transukeji
nit danym rynky, wyznacza sic wedlug ostatniego dostgpncgo kursu zamknigein ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadko jegoe braku - innej,
stnmowigeej jego odpowicdnik wartodct ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

Jezeli wolumen obrotéw na danym skladaiku loknt byl znaczgeo niski, albo na dunym skladniku fokat nie zawarlo 2adnej transakeji, 10 ostatni dostgpny Xurs
ustalony zpodnic z pkt.2 jest Korygowany zgodnie z metodami okredlonymi w pkt. 5 (chyba, e dostgpny jest kurs z sesji lixingowej z dnia wyceny).

Wartos¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust, | notowanych an skiywaym rynku, jezeli deiefi wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywaniz
transakeji na danym rynku, wyzaacza sie wedlug ostntniego dostepnego kurse zamknigeia ustalonego na ektywnym rynku, a w przypadku jego braka — innej,
stanowijee] jege odpowicdnik wastodci, ustalonego w poprzednim daiu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okredlonymi w ust. 5.

W przypadkach, o kiérych mowa wust, 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wysnaczunia wartodci godziwej:

1) przyvimuje sig wartos¢ wyznaczong zgoduie z pkL. 2 na innym aktywnym rynky, z tym, 2e o wyborze takiego rynku decyduje wysokosé wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadkuy, gdy na innych aktywnych rynkach wysokosé wolumenu obrotue w dniu wyeeny jest identyczng, to do wyceny przyjmuje sig ceng z

2) jezeli niedosigpne sy wartosei wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku glownym dostgpne sg informaeje o zlozonyeh w dniu wyceny ofertach, to stosuje sig
srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, 2¢ uwzglednienic wylgeznie ofesty sprzedazy jest nicdopuszezalne, W przypadku, gdy nie
jest motliwe wyliczenie dredniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy wwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszezalne, Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie 53 dosigpne, to do wyceny stosuje sie srednig arytmelyczng z najlepszych ofeet kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z lym 2¢ 0

3) jezehi niedostepne sa wartodei wyznaczone zgodnie z pki 13-2) to do wyceny przyjmuje sig wartodé oszacowany przez Bloomberg Generic {w pierwszej
kolejnodei) lub Bloomberg Fair Value (w drugicj kolejnoded), a jezeli oszacowania te nic sa dostgpne ~ slosuje si¢ warlo$e oszacowana preez
wyspecjatizowang niezalezng jednostke $windczaey tepo rodzaju ustugi, o ile modiwe jest rzetelne oszacowanie przez tg jednostke przeplywéw pieniganych
zwigzanyeh 2 tym skladnikiem, przy czym jednostke taka uznaje si¢ za niczalezng, jeeli nic jest emitentem danego skladnika lokat i nic jest podmiotem

4) jezeli niedostepne sy wartoscei wyznaczone zgodnie z pkt [)-3) (o stosuje sig wyceng w oparciu o publicanie ogloszony na aktywnym rynku ceng
nierdznigeego sie istotnie skladnika, w szezegdlnodci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ckonomicznym,
W przypadku skladnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigeej niz jednym aktywnym rynku, wartodciyg godziwg jest kurs ustalony na rynku

1) wyboru rynku plownego dokonuje sig na koniee kazdego kolejnego miesigen kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gldwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigen kalendarzowego.
3) w preypadke pdy sktadnik lokat nofownny jest jednoczesnic nu aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolite] Polskic} i 2a granicy kryterium wyborn

4) w preypadku, pdy pupier wartodciowy nowej emisji jest wprowadzony do ebrotu w momencie, ktdry nie pozwala na dokonanie pordwnania w pelnym

a) poprzez poréwnanic obrotdw z poszezegdlnych rynkow od dnia rozpoczgein notownh do kofics okresy pordwnawczego iub,
b} w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrOt papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na poszezegdlnych

1L Wycena skladnikow lokat potowanych na akbywayms ryvnky
L.
1} akeje,
2} warranty subskrypeyine,
3} prawa do akeji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) listy zastawne,
7) diuzne papiery warloiciows,
8) instrumenty pochodne,
9) certyltkaty inwestycyjne,
L) instrumenty ryrkos pieniginego.
2.
3.
4,
5.
rynku o wyzszej wartodci obroto na ten dzien,
wyborze inkicgo rynku decyduje wielkose obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesigeu.
aleznym od Towarzystwa.
6.
glownym, ustalinym zgodnie z ponizszymi zasadami:
rynku plownege jest moliwosé dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
akresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynke glownego nastgpuje:
rynkach w dniu pierwszego nolowanin,
7.

Do wyceny skindnikdw lokat prayimuje sic kurs 2 takg liczhg micjse po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
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8. RYNEK AKTYWNY 1o rynek spetniajigey ljeznic nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynky sa jednorodne,
2) zazwyczy w knzdym momencie wystepuja zainteresowani nabywey i sprzedawcy,
3) ceny podawane sq do publicznej windomosei, )

9. Ruzem z comiesigeznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo 1 Depozytariusz badajg aktywnoss synke din kazdepo skladnika lokat. tezeli przez badany
miesige byt dostepny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla regulnrmie informacja o ofertach kupna sprzedazy, 10 uznaje sie, 2¢ rynck dla
danego skhadnika lokat jest aktyway.

111, Wycena skladnikow lokat nienotowanych na aktywnvm rynkuy

. Zgodnie z postanowicnizmi ninigjszego punkiu wycenisne sq nastgpujgee skiadniki lokat nienotowanycl na aktywnym rynkuw

1} akeje,

2} warranly subskrypeyine,

3) prawa do ukeji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozylowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery wartodciowe,

Y} jednostki uczestnictwa,

F0) certyfikaty inwestycyjne,

E) tyluly uczestniotwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucie wapdlnego inwestowsnia mafgee siedzibe za granica,

12} depozyty, .

13) waluty nicbedyes depozytami,

14} instrumenty rynk pieniginego,

Wartose skladnikaw lokat wymienionych w ust. § nicnotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt 1V ust. 4 © 5, w nasigpujgey sposob:

1y w przypadku dluznych papierdw warlogciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bedgeyeh papferami wartodeiowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycin, oszacowancej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowed, z uwzglednieniem potencalnych odpisdw z tytultt trwalej utraty
wartodci, jezchi ich uiworzenic okaze sig konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe] zakicas sig odpowiednio do
przychoddw odsetkowych lub kosztéw edsetkowyeh, natomiast wysekosdé odpiséw z tytulu trwalej utraly wartosei zalicza sie w ciezar pozostalych kosztow

Subfunduszu,

2) dludne papiery wartosciowe zawierajgee whudowne instrumenty pochodne:

#) w przypadky, pdy whudowane instrumenty pochodne sy seisle powigzane 2 wycenianym papierem dieznym to warto$d cabego instrumente
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiednicgo dla danego instrumentu finansowege modely wyceny uwzgledninjac w swojej
konstrukeji modele wyceny poszezegdlnyeh whudowanych instrumentéw pochodnych, zgodaie z pkt V.

b} w praypadku, gdy whedowane instrumenty pochodne ate sy Scidle powigzane z wycenianym papierem dhuznym, wowezas warlosé wycenisnego
instrumentu finansowegoe bedzie stanowié sumeg wantodei dluznego papieru wartosciowego (bez whudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy vwzglednienin efekiywnej stopy proceniowej oraz wartosci whudowanych instrumentdw pochodnych wyznaczonych w oparcin o modele wiageiwe
dla poszczegolnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jedmak wartodd godziwn wydziclonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnic okreglona to ki instrument wycenin sig wg meiody okreslonei w punkeie a).

3} w przypadku pozostalych skladnikow lokag — wedlug warlodci godziwej S[’!Ci!ihiji}CLj warunki wigrygodnodci, Wyznaczanej zgodunie z pki V.

4) wycena papicrow wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zaslosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia

ujgcia w ksiggach danego skindnika fokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wyknzuje sie w cenie nabycia, ktér stanowi

skorygowang ceng nabycia (Co oznacza, 2e do wyznaczenin warlosei XIRR § XNPV przyimuje sic moment przeplywéw pienicznyeh okrestony w warunkach
transakcji).

IV, Szezeedlne metody wyeeny skiadnikow lokat

I.  Puapiery wartodciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenin sig, poczgwszy od dnia zawarcia smowy kupna, metods skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowsniu efckiywne slnpy procentowet, z uwzglednieniem potencialnych odpisdw 2 tytubu trwakej utraty wartosci, jezeli
ich utwarzenie okaze si¢ konieczne,

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papierdow wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenin sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metods korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceny sprzedazy, przy zastosowanio efektywnej stopy procentowej.

3. W przypadke praeszacowania skiadnika fokat dotychezas wycentanego w wartode godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia - wartosé godziwa
wynikajgea 2z ksiag rachunkowych stanowi, o dzien przeszacowanin, nowo ustalong skorygowany ceng Babycia tego skiadnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolgjnyeh datach wyceny. W szezegolnoded w wyze] wymieniony sposab wycenia sic dluzne papiery wirtodciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznedcei z tylubu udzielonej pozycezki papierdw wartosciowyeh wycenia sig wedlug zasad przyvigtych dla tych papicrow warlodciowych,
Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyezki papiérow wartesciowyeh ustala sig wedlug zasad przyjetych dia tych papieeow wartodciowych,

JMetody wymnacznnia warlodel godziwe]

W przypadku skladnikow fokat nienotowanych na aktywnym ryaku nichedgeych papierami dhuznymi stosuje sie ponizsze metody wyznaczaniz wartosei
godziwe:
1) w przypadku akeji — ich wartod¢ ustala sig wedlug wartodei godziwe] wyznaczonej za pomoca powszechnic uznanych melod estymacii:

a) ostainio dostepne ceny transakeyine na wycenianym skladniky lokat ustalone pomicdzy niezaleznymi od siebie i nic powkazanymi z¢ soby stronami,

b} metody rynkowe, nw szezegdlnosel melndg pordwnywalnych spélek gicidowyeh oraz metode pordwnywalnyeh transakci,

¢) metody dochodowe, a w szezegolnosei metodg zdyskontowanyeh przeplywow pienigznych,

d) metody ksicgowe, a w szezegdlnodei metodg skorypowanc] wartosci akiywow netto;
2y w przypadku warraniow subskrypeyjnych oraz praw poboru — ich wartodd wyznacza sig przy wzyciu modeln, uwzgledniajgoego w szezepdlnodci wartode
godziwg akeji, na ktdre opicwa warrant lub prawo poboru oraz wartose wynikajacg z nabycia tych akeji w wyniku realizacji praw przystugujgeyeh warrantom
tub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akeji ~ ich wartos$é wyznacza sic na podstawic publicenie ogloszonef na aktywnym rynki ceny nieréanigeego sig istotnic skladnika,
w szezegdinosei o podobaej konstruksji prawnej i celu ekonomicznym, & w przypadku gdy nie mozna wskazac takiego skladnika lokat, wedlug wartogei
godziwej ustalongj zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitdow depozytowych - ich wartodé wyznacza sic na podstawie publicznic ogloszongi na akiywnym rynku ceny papieru warlosciowego, w
ewigzkn, z K1arym zostal wyemitowany kwit depozytowy,;
3) w przypadku depozyidw - ich wartos¢ stanowi wartosé nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zestosowaniu efektywnej stopy procentowej,
6 w przypadku jednostek uczestniclwa, certyfikaldw inwestycyjnyeh i iytuldw uczestnictwa emilowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspdlnego inwestowanin majgee siedzibe za granicy ~ wycena w oparciu o ‘ostatnio ogloszong wartodé akiywow netto na jednostke uczestnictwa, certylikat
inwestycyjny lub tytul uczesinictwa, z uwzglednieniem zdarzes majacych wplyw na ich wartosé godziwg, jakie minly migjsce po dniu ogloszenia wartodei
aktywow netio na jednostke uczestnictwa, cerlyfikat inwestycyiny fub tytud uezestnictwa, /

28]
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7) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparcin o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentdw, a w szezegdlnosc w
przypidiu kontraktow terminowych, terminowych transakeji wymiany waltt, stdp procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienicanych;

2. Do czynnilow uwzglednianych przy wyhorze jedngj 2z metod estymaci, o ktoryeh mowi woust. | pkt 1), do wyeeny skladnikaw lokat, o ktorych mowa w ust,
[ pht 1), naleza:

1} dostgpnosé wystarczajgeych, wiarygodnych informacji 1 danych wejdciowych do wyceny,

2} charskterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczgee dzialania spolki,

3) okres, joki uplyngt od ostatniej transakeii nubycia wycenianego skadnika lokat przez Subfundusz,

4) okres, jaki uplyngl od ostatnich transakeji, ktdrych przedmiotem byl wyceniany skiudnik lokat, zawarnych przez podmioty trzecie bedgee niczalednymi od
siebie i nie powigzanymi ze soby stronami, o kidryeh to transakcjach Subfundusz posiada wiarypodne informacie,

5} wielkod¢ posindanego pakictu wyceninnego skiadnika,

3. Danme wejiciowe do modeli wyceny, o ktoryeh mowa w ust. | pkt 1) - 23 i pkt 7) pechodzg z aktywnego rynky.

4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bediy slosowane w sposab ciggly.
W przypadky dokonywania istotnych zmian w stosowanych preez Subfundusz modelach wyeeny, zmiany powyzsze bedy prezentowane, w przypadku gdy
zostaly wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w polrocznym oraz roczaym sprawozdaniu linansowym, natomiast w pezypadku gdy
zminny zostaly wprowadzone w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym orpz polrocznym sprawozdanie finansowym,

VI Wycena skladnikow Jokat deaominowanveh w walutach obeyeh

L Aktywa oz zobowigzania denominowane w walutach obeych wyeenia sig lub ustala w walucie, w Kiorej s4 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,

gdy nie sg notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kiorej sa denomisowane.

Aktywa oraz zobowiazania, o ktarych mown w ust. T wykazuje sig w walucie, w ktérej wyceniane s3 aktywn i ustalane zohowinzania Subfunduszy, po

preeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartoée akiywow notowanych lub denominawanych w walutach, dla ktéryeh Narodowy Bank Polski nic wyticza kursu, okredla sig w relacii do earo,

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Zmiun nie wprowadzono,
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NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zl) aL122007 iL12.2016
Zytulu zbytych loki . 4758
Z tytulu instrumentdw pochodnycl . -
Z tytulu zbytych jednostek uczesiniciwa 89 411
Z tytulu dywidendy - -
Z tytulu odselek - -

Z tytule posiadanych nicruchomodci - -
Z tytudy udzielonych pozyczek - -

Pozostle - premia inwestycyjn 63 &
P T $390

NOTA 3 ‘
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 327 3122016
Z tytubu nabytych aktywow - -
Z tywh transakeji przy zobowigzeniu si¢ do odkupu - -
Z tytulu instrumentow pochodnych - -
Z tytuty wplat ra jednostki uczestnictwa 427 561
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 596 7335

Z tytalu wyplaty dochodéw fundusza - -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacii - -
Z tytulu krdtkoterminowyeh pozyezek i kredytow T -

Z tytulu diugoterminowych podyceek i kredytow - -
Z tytulu gwarancii lub porgezen - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostate, w tym: 591 780
- wobee Urspdu Skarbowego HE 136

- wynagrodzente TF _ il 2

O T6l4 8676

NOTA 4

SRODKI PIENIEZNE [ [ICH EKWIWALENTY
I STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przckroji walut) - wtys.

Warlosé na 31.12.2017 P Wartodéna 31.12.2016
Bunk /Walos wwalucie wPLN  wwalicie wPLN
ING Bank Slgski S.A./ PLN 5330 5330 7271 7271

1L SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOIENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w Lys

01082017 01.01.2016
31.12.2017 31.12.2016
waluta w walucie WPLN - wwalucie  wPLN
Sredni w okresie éprawozdaw'czym pnzfom srodkow LN 5252 5232 6957 6937
: pienieznych: EUR 15 64 41 I81
C 530 7138

HL ERWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
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NOTA 5
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM $TOPY PROCENTOWE]

a} wskizanic aktywow obcigzonych ryzykiem wartodei godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej 1o ryzyke spadku warlodci aktywow netto Subfunduszy spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych, Ryzyko stopy
procentowej jest wicksze diy instrumentow o stalym oprocestowanic.
Na dzied 31,12.2017 r. i 31.12.2016 . Subfundusz nie posiadat skindnikaw fokat obeigzanych tym ryeykiem.

B) wskazanie aklywow obcigzonych ryzykiem przeplywow srodkdw pienigznych wynikajacytn ze stopy procentowsj
Dodatkowo w przypadky dhumyely instrumentdw finsnsowych o zmiernym oprocentowaniu wyslepuie ryzyko przeplywow pienigznych wynikajgee ze stopy
procentowej, ktdrit okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Nu dzien bitansowy Subfindusz nie posindat skiadnikow lokat obcigzenych tym ryzykiem.
W Fundusze ryzyke stopy procentowej mote byé zwigzane bezposrednio z instrumentami dluznymi wehodzageymi w jego sklad, jok i posrednio z
instrumentami diwanymi wehodzacymi w skiad portfeli funduszy zogranicznyeh 1 instytucji wspainege inwestowania majacych siedzibe za granicy.
Nadzien 31.12.2017 r. 1 31.12.2016 r. Subfundusz nic posiadal skladnikow lokat obeigzonyeh tym ryzvkiem,

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW { ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi elementami ryzyka kredytowegs sy ryzyko niedotrzymanis warunkow, ryzyko ohai2enin oceny kredytowei i ryzyko rozpiglodel kredytowej.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instylucie wspdlnege inwestowsniz majgce sicdzibe za granicy Jub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obeigzone sy umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym ed ryzyka Iokat takiego fundusza, Inwestycje w lokaty bankowe Zwigzane sy 2
ryzykiem kredylowym banku,
Nidzien 31122017 r, 1 31.12.2016 1. Sublundusz posiadal tyluly uczestnictwa emitowane preez instytucje wspolnego inwestownnia,
Pozostajgee na rachunkach bankowyeh wolne érodki automatyeznie lokowane sn na jednodniowych lokatach overnight, Lokaty te zukladane sy na okres
Jednego dnia roboczego lub na okres obejmujgey dzief otwarcia lokaty oraz nastepujgee po nim dni wolne od pracy. Na dzies bilansowy stanowily one:

Procentowy udzial w aktywach ogdlem
L2207 31122016
2,40% 2.55%

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | Z0BOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadkuy wartodei aktywow netto Sublunduszu spowodowane zmisnami kursu waluty polskici w stosunka do walut
obeych. W Sublunduszu wystgpuje $redni poziom ryzyka walutowego wynikajgey z tego, 2¢ sublundusz NN (L) Japan Equity stosuje mechunizm
czgseiowego zabezpicczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do jena.

NOTA 6
INSTRUMENTEY POCHODNE
Subfindusz nie inwestowsl w instrumenty pochodne,

NOTA 7
TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIE] STRONY DO ODKUPU
Sublundusz nie zaward tego typu transakci

NOTA S
KREDY'FY | POLYCZKI
Subfundusz nie zaciggal kredytow | pozyczek.

NOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

I, WALUTOWA STRUKTURA POZYCH BILANSU, z podzislem wg walut i po przeliczeniu na watule polskg (w Lys.)
Wszystkic pozycje bitansu Subfunduszu wyrazone sy wylgeznie w zlotych polskich,

2. DODATNIE UGIEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU

Nie wystgpily.

3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.122017)

EUR (eoro) - 4,1709

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

oLeL20I7 01812016

Grupy lokat 3L1z2017 31220106

Tytnly uczestnictwi emitowane preez instytucje
wspolnego inwestowania majgee siedzibe za granicy 10 864 28114
Razem 10864 28114

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w Lys 2D
aLeL2el7 0L01.2016

Gruapy lokat 3122007 30122016
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgee siedzibe za granicy 35244 -3 397
Ruzem 35244 3397
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.
4. WYPLACONE DOCHOBY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu pie przewiduje wyplacania dochoddw Subfunduszy uczestnikom bez odkupywania jednostek uezestnictwa. /t
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NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1 KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych srodkow, w tym z wynagrodzenin Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, 2 wyiatkiem kosztow 2 tytulu uslug
maklerskich, oplat transakeyinych zwinzane z nuabywaniem i zbywaniem papicrow wartodciowych i innych insteumentdw finansowych, oplat za rozliczenie
transakeji oraz. oplat za transfer papierdw wartosciowych, kosztow zwigzanych 2 zawieraniem umow pozyczek instrumentdw finansowyeh, prowizji bankowych
zwigzanych z przekazywaniem srodkow pieniganych i obslugg rachunkéw bankowych, podatkow i innych obcigzed nalozonych przez whadciwe organy panstwowe
w zwigzku 7 dzialalnoscia Sublundusze, ktére pokrywane sa bezpogrednio z akiyw6w Subfunduszu i nie podlegajs limitowaniu,

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZI2 ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNED

Towarzystwo z tytulu administracii i zorzgdzania Subfunduszem pobicra na koniee kazdego miesigea wynagrodzenie stake réwne kwocie naliczonej od warlodci
aktywdw netio Subfunduszu przypadajgeyceh an jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenin zmiennego.
Wysakost wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszezegolne kategorie jednostek uezestnictwa;

wynagrodzenic
maksymalna roczna {akiycznic pobrane {w
wysokosé wynagrodzenia (w %) %)
kategoria A 2,50 2,50
kategoria P 2,50 “
kategoria S 2,56 -
kategoria F 2,50 0,80
kategoria I 2,50 -
kamtegoria K 2,50 1,90
kategoria £ 1,20 1,20
karegoria T LG 1,10

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEBNOSTKACH UCZESTNICTWA

HI22007 2306 3112200

Wartos¢ aktywow netto na konice roku obrotowego (w tys.zh) 220394 276427 420 488
Wartos¢ aktywow netfo na j.u. na koniee roku obrotowego (w 21}

- jednostki uczestnictwa kategorit A 216,97 178,08 196,67
= jednostki uczestnictwa kategorit E 22225 ER0,06 -
- jednostki wezestnictwa kategorii F 228,62 184,48 194,19
- jednostki uczestnictwa kategorii K 222,49 181,52 193,19
- jednostki uczesinictwa kategorii T 232,62 188,27 198,78

Warszawa, 20 kwictnia 2018 r.
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4)

6)

7}

8)

Informacje o znaczgeych zdarzeninch dotyczyeych iat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu  finansowym za bicizgey okres
sprawozdawczy.
Nic zaszly.

Informacje a znaczgeych zdarzeninch, jakie nastypily po dniu bilansowym, a nie uwzglednionych w sprawozdaniv finansowym,
Nie zaszly,

Zestawienie oraz objadnicnie roinic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawezdaniu finansowym i w poréwnywalaych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie dotyezy.

Dokonane korekty bledéw podstawowych,
Nie znsely,

W przypadku niepewnoéei co do mozliwesei kontynuowania dzialalnaded - opis tych nicpewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanic

finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Pazostale informacje, o kidrych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniv alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanic funduszami zagranicznymi, w ktore inwestowal Fundusz:

Fundusz Oplata za zat:zqdznnic
(% w skali roku)
NN (L) fapan Equity 0,60

Zgodnic z warunkami powolania | realizacjt obowigzkéw przez NN Investment Management Luxembourg S.A. ne rzecz NN (L) otwarty fundusz
inwestycyjny o zmicnnym kapitale (SICAV), ten ostatni wyplnea NN Investment Management Luxembourg $.A. roczng oplate za zarzgdzanie obliczang od
sredniego stanu aktywow netto subfunduszu NN (1) Japan Equity w wysokodci 0,60% w przypadku tytulow uczestnictwa Kinsy 1.

Fundusz zawarl z NN Investment Partners Luxembourg S.A. umows, na podstawie kiérej wigksza czgsé wynagrodzenia za zarzgdzanic jest zwracana do
aktywow Funduszu w postac premii inwestycyjnel.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istoiny sposob wplynyé ns oceng sytuacji
majgtkowef, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian,
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.
Fundusz moze zawiesié zhywanie jednostek uezestnictwa Sublunduszu jezeli wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu pezekroczy 332,000,000 zlotych,

Warszawa, 20 kwictnia 2018 .,
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ING.

Katowice, 20 kwietnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt.2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosei funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Japonia (L)
(zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, Ze dane dotyczace stanow aktywow, wiym w
szczegolno$ci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2017 1. do 31 grudnia 2017r.,
sporzadzonego 20 kwietnia 2018 r., s3 zgodne ze stanem faktycznym.
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