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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

Przeprowadziliémy badanie zataczonego polgczonego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,okres sprawozdawczy”) NN Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Parasol
Fundusz Inwestycyjny Otwarty) (,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Topiel 12,
obejmujgcego  wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego, potaczone
zestawienie lokat oraz potaczony bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, potaczony
rachunek wyniku z operacji, potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia
1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku (,,zalaczone polaczone sprawozdanie
finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalgczonego potaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
Jjego sporzadzenie zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidiowos¢ ksigg rachunkowych wchodzacych w sklad Funduszu subfunduszy:
NN Subfundusz Gotéwkowy (do dnia 20 lipca 2015 roku dziatajacego pod nazwa
ING Subfundusz Gotéwkowy), NN Subfundusz Obligacji (do dnia 20 lipca 2015 roku
dziatajacego pod nazwa ING Subfundusz Obligacji), NN Subfundusz Lokacyjny Plus (do dnia
20 lipca 2015 dzialajagcego pod nazwg ING Subfundusz Lokacyjny Plus), NN Subfundusz
Stabilnego Wzrostu (do dnia 20 lipca 2015 roku dziatajacego pod nazwa ING Subfundusz
Stabilnego Wzrostu), NN Subfundusz Zréwnowazony (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego
pod nazwg ING Subfundusz Zréwnowazony), NN Subfundusz Akcji (do dnia 20 lipca
2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Subfundusz Akcji), NN Subfundusz Srednich i Malych
Spotek (do dnia 20 lipca 2015 roku dziatajacego pod nazwa ING Subfundusz Srednich i Matych
Spotek), NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich (do dnia 20 lipca 2015 roku dziatajgcego
pod nazwa ING Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich), NN Subfundusz Selektywny
(dodnia 20 lipca 2015 roku dziatajacego pod nazwa ING Subfundusz Selektywny)
(-Subfundusze”) odpowiada Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”, do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego
pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto,
Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
zalaczone polgczone sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skierowana do uczestnikéw Funduszu (,,List Towarzystwa™) spetnialy wymagania przewidziane
w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pézniejszymi
zmianami — ,,ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym
zadaniem bylo zbadanie zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie,
na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez
wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe Subfunduszy stanowiace podstawe jego
sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidiowy.




EY

Building a better
working world

3. Badanie zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

o rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

» Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki spos6b, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikajag kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
polaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
potaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym potaczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos$¢.

4. Naszym zdaniem zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

* przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2015 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. Zapoznali$my si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, Ze informacje pochodzace ze zbadanych
jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy, o ktérych wydalismy opinie z dniem
15 kwietnia 2016 roku, s3 z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa
uwzgledniaja postanowienia § 37, ustgp 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).
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6. Do zalaczonego pofaczonego sprawozdania finansowego dotaczono oswiadczenia
depozytariusza dotyczace Subfunduszy i Funduszu oraz zbadane jednostkowe sprawozdania

finansowe Subfunduszy.
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NN Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty)
Polgczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 1., poz.330) Zarzad NN Investment Pariners
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia polaczone sprawozdanie finansowe NN Parasola Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktore
sklada sig:
1) wprowadzenie do polgczonego sprawozdania finansowego;
2) polaczone zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. o wartosci 4.821.992 tys. zlotych;
3) polaczony bilans sporzgdzony na dziei 31 grudnia 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 4.914.573 tys. zlotych;
4) polgczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy stratg z operacji w kwocie 89.867 tys. zlotych;
5) polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujgce zmniejszenie stanu wartoéci aktywow
netto o kwotg 201.145 tys. zlotych;
Do polaczonego sprawozdania finansowego dolgczono jednostkowe sprawozdania finansowe subfunduszy:
- NN Subfunduszu Gotéwkowego
- NN Subfunduszu Obligacji
- NN Subfunduszu Lokacyjnego Plus
- NN Subfunduszu Stabilnego Wzrostu
- NN Subfunduszu Zréwnowazonego
- NN Subfunduszu Akcji
- NN Subfunduszu Srednich i Malych Spolek
- NN Subfunduszu Akcji Srodkowoeuropejskich
- NN Subfunduszu Selektywnego
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WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN PARASOL FIO

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

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
NN Parasol FIO posiada osobowos¢ prawna. Subfundusze istniejace w ramach Funduszu nie posiadajg osobowoéci prawne;j.
Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006

(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")

W dniu 1 marca 2009 r. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol SFIO) zostal
przeksztatcony w fundusz inwestycyjny otwarty dzialajacy pod nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING
Parasol FIO).

Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Gotowkowego

Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji
(decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzja z dnia 4 pazdziernika 2000 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Stabilnego Wzrostu (decyzja nr DFN-409/9-42/00).
Decyzja z dnia 30 pazdziernika 1997 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Zréwnowazonego Funduszu
Powierniczego (decyzja nr KPW-4085-25/97).
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielita pozwolenia na przeksztatcenie ING Zrownowazonego Funduszu
Powiemiczego w ING FIO Zrownowazony (decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzja z dnia 30 pazdziernika 1997 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Funduszu Powierniczego Akcji (decyzja
nr KPW-4085-25/97)
Decyzjg z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielita pozwolenia na przeksztalcenie ING Funduszu Powierniczego Akcji w
ING FIO Akgji (decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzja z dnia 28 sierpnia 2001 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego EuroClick (decyzja nr DFN1-4050/9-91/01)
Decyzja z dnia 27 wrzesnia 2005 r. Komisja udzielita zezwolenia na przeksztatcenie ING SFIO EuroClick w ING FIO
Srednich i Matych Spélek (decyzja nr DF/W/4033-9/3-10-4238/05).
Decyzja nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25 stycznia 2010 r. KNF udzielila zezwolenia na przeksztalcenie ING
FIO Gotéwkowego, ING FIO Obligacji, ING FIO Stabilnego Wzrostu, ING FIO Zréwnowazonego, ING FIO Akgji i ING FIO
Srednich i Matych Spotek w nowe subfundusze ING Parasol FIO.

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

Whpis do rejestru funduszy: 13 czerwca 2006 r. pod numerem RFI1238

NN Parasol FIO sktada si¢ z dziewigciu Subfunduszy (nazwa/dopuszczalne nazwy):
Subfundusz utworzony w dniu 13 czerwca 2006 r.:
1. NN Subfundusz Selektywny / NN Selektywny / NN (PL) Selektywny
(dzialajgcy uprzednio pod nazwqg ING Subfundusz Selekiyrwny)
Subfundusz uruchomiony 2 lipca 2008 r.:
2. NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich / NN Akcji §r0dkowoeuropejskich /NN (PL) Akgji Sroa’kowoeuropejskich
(dziatajgcy uprzednio pod nazwg ING Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich)
Subfundusz uruchomiony 4 sierpnia 2008 r.:
3. NN Subfundusz Lokacyjny Plus / NN Lokacyjny Plus / NN (PL) Lokacyjny Plus
(dzialajgcy uprzednio pod nazwqg ING Subfundusz Lokacyjny)
Subfundusze przeksztatcone w dniu 14 kwietnia 2010 r. z funduszy inwestycyjnych otwartych:
4. NN Subfundusz Gotdwkowy / NN Gotéwkowy / NN (PL) Gotéwkowy
(dziatajgcy uprzednio pod nazwg ING Subfundusz Gotéwkowy)
5. NN Subfundusz Obligacji / NN Obligacji / NN (PL) Obligacyi
(dzialajgcy uprzednio pod nazwq ING Subfundusz Obligacji)
6. NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu / NN Stabilnego Wzrostu / NN (PL) Stabilnego Wzrostu
(dzialajgcy uprzednio pod nazwq ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu)
7. NN Subfundusz Zréwnowazony / NN Zréwnowazony / NN (PL) Zréwnowazony
(dziatajgcy uprzednio pod nazwq ING Subfundusz Zréwnowazony)
8. NN Subfundusz Akcji/ NN Akcji / NN (PL) Akcji
(dziatajgcy uprzednio pod nazwq ING Subfundusz Akcji)
9. NN Subfundusz Srednich i Malych Spélek / NN Srednich i Matych Spélek / NN (PL) Srednich i Matych Spélek
(dzialajgey uprzednio pod nazwq ING Subfundusz Srednich i Matych Spétek)
Wszystkie Subfundusze zostaty utworzone na czas nieokreslony. Fundusz, w drodze zmiany statutu, moze tworzy¢ nowe Subfundusze.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowa¢ rozne cele inwestycyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszy jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusze nie gwarantuja osiagnigcia celu inwestycyjnego.

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Gotowkowego

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie gtéwnie w krotkoterminowe instrumenty dtuzne emitowane przede wszystkim przez Skarb
Pafistwa.

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nast¢pujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:
1. Subfundusz nie inwestuje w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje zamienne.

2. dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, w tym w szczegdlnosci krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty - co najmniej 70% warto$ci aktywow netto.
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3. diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bgdace papicrami wartosciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Paristwa lub NBP - do 30% warto$ci aktywow.

instrumenty rynku pieni¢znego, o ktérych mowa w § 9 ust.4 pkt 4) czesci I Statutu — do 30% wartosci aktywow.

papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, o ktorych mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) cz¢éci I Statutu - do 5% wartosci aktywow.

listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

zagraniczne diuzne papiery wartosciowe i zagraniczne instrumenty rynku pienigznego - do 30% wartosci aktywow.

Jjednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzcczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartodci aktywow.

9. depozyty - do 30% warto$ci aktywow.

10. dla lokat, o ktorych mowa w pkt 2-6 obowiazuje lgcznie limit wskazany w pkt 2.

I

11. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Panstwa, z tym zc
obowigzany jest wiedy dokonywa¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a wartos¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartodci aktywow.

Subfundusz dazy do osiagnigcia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark WIBID 6M.

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Obligacji

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu gléwnie w $rednio- i dlugoterminowe instrumenty dluzne
emitowane przede wszystkim przez Skarb Panstwa.

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery warloéciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. Subfundusz nie inwestuje w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje zamienne.

2. dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczeg6lnosci papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - co najmniej 70% wartosci aktywow netto

3. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, nic bgdace papierami warto$ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Paristwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.

4. instrumenty rynku pieni¢znego, o ktérych mowa w § 9 ust.4 pkt 4) cz¢éci I Statutu — do 30% wartosci aktywéw.

5. papiery wartociowe i instrumenty rynku pienigznego, o ktorych mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) czgsci I Statutu - do 5% wartosci aktywow.

6. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

7. zagraniczne dluzne papiery warto$ciowe i zagraniczne instrumenty rynku pienigznego - do 30% warto$ci aktywow.

8. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

9. depozyty - do 30% wartosci aktywow.

10. dlalokat, o ktérych mowa w pkt 2-7 obowigzuje lgcznie limit wskazany w pkt 2.

11. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktyw6w w papiery warto§ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Paristwa, z tym ze
obowigzany jest wiedy dokonywac lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% warto$ci aktywow.

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

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Lokacyjnego Plus

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanic aktywow Subfunduszu gléwnie w krotko- i érednioterminowe instrumenty dluzne,
emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz emitentéw majacy siedzibg w Rzeczypospolitej Polskiej.

W dniu 17 kwietnia 2014 r. Towarzystwo zamiescilo ogloszenie o zmianach statutu ING Parasol FIO odnoszacych sie do polityki inwestycyjnej Subfunduszu.
Zmiany weszly w Zycie w terminie 3 miesi¢cy od dnia ogloszenia, w dniu 17 lipca 2014 r. Zmiana strategii inwestycyjnej polegala na wyeliminowaniu ekspozycji
na rynek akcji.

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu obowigzujgce od dnia 17 lipca 2014 roku

$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne -0% wartoéci aktywow.

2. akcje zagraniczne - 0% wartoéci aktywow.

3. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegélnosci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - od 15% do 100% wartosci aktywow netto.

4. dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bgdace papicrami warto$ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 85% warto$ci aktywow.

5. instrumenty rynku pienigznego, o ktorych mowa w § 9 ust.4 pkt 4) czeéci 1 Statutu — do 50% wartosci aktywow.

papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, o ktérych mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) czesci I Statutu - do 10% wartosci aktywow.

listy zastawne - do 20% wartoéci aktywow.

zagraniczne dluzne papiery wartosciowe - do 50% wartosci aktywow.

. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 20% wartosci aktywow.

10. depozyty - do 30% warto$ci aktywow.

11. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 5-7 i 9 facznie - do 50% wartosci aktywow.

12. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartoéci aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panistwa, z tym ze
obowigzany jest wiedy dokonywat lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nic
moze przekraczaé 30% warto$ci aktywow.

13. Subfundusz nie lokuje aktywéw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie
nalezacym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i panstwo czlonkowskie.

Biezace dostosowywanie alokacji aktywow Subfunduszu do wydarzen na rynku kapitalowym, jak réwniez ograniczanie ryzyka spadku wartosci inwestycji
dokonywane jest przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych.

Od dnia 17 lipca 2014 roku Subfundusz dazy do osiggnigcia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: WIBID 12M.
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Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu obowigzujjce do dnia 16 lipca 2014 roku

$rodki Subfunduszu inwestowane byly w papiery wartogciowe zgodnie z nast¢pujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne - do 30% wartosci aktywow.
2. akcje zagraniczne - do 30% wartosci aktywow.
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3. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczego6lnosci krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - do 100% wartosci aktywéw.

4. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, nie bgdace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panistwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - 0% warto$ci aktywow.

6. zagraniczne dluzne papiery wartosciowe - do 30% warto$ci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

8. depozyty - do 20% wartosci aktywéw.

9. dlalokat, o ktérych mowa w pkt 2 i 6 lgcznie - do 60% wartosci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 obowigzuje tgcznie limit wskazany w pkt 1.

11. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 3-6 obowiazuje {acznie limit wskazany w pkt 3.

12. Subfundusz moze lokowaé powyZej 35% wartosci aktywoéw w papiery wartodciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowigzany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% warto$ci aktywow.

Do dnia 16 lipca 2014 r. Subfundusz nie stosowal wzorca sluzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajgcego
zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Stabilnego Wzrostu

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w akcje, gléwnie duzych spélek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych
perspektywach wzrostu, i w instrumenty dluzne, gléwnie emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub NBP. Neutralny poziom alokacji
aktywow w akcje wynosi 30% a neutralny poziom alokacji aktywow w instrumenty diuzne wynosi 70%.

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 10% do 50% wartosci aktywow netto.

2. zagraniczne akcje - do 30% wartosci aktywow.

3. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegolnosci papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Pafistwa lub NBP — od 50 do 90% wartosci aktywoéw netto.

4. dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bgdace papierami wartosciowymi emitowanymi, por¢gczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Paristwa lub NBP — do 30% warto$ci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% warto$ci aktywow.

6. zagraniczne dluzne papiery warto$ciowe i zagraniczne instrumenty rynku pieni¢znego- do 30% warto$ci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% warto$ci aktywow.

8. depozyty - do 30% wartosci aktywow

9. dla lokat, o ktorych mowa w pkt 2 i 6 tacznie - do 30% warto$ci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 obowigzuje tacznie limit wskazany w pkt 1.

11. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 3-6 obowigzuje tacznie limit wskazany w pkt 3.

12. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow w papiery warto§ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Paristwa, z tym ze
obowigzany jest wiedy dokonywaé lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartosci aktywéow.

Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Stambule (Borsa Istanbul).

Subfundusz dazy do osiagnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: 35% MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments) + 35%

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Zréwnowazonego

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w akcje i w instrumenty dluzne. Aktywa Subfunduszu inwestowane sg zaréwno w akcje,
gldwnie duzych spolek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, jak i w diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego,
glownie emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP). Neutrainy poziom alokacji aktywéw w akcje wynosi
50% i neutralny poziom alokacji aktywow w instrumenty dluzne wynosi 50%.

$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 30% do 70% wartoéci aktywdw netto.

2. zagraniczne akcje - do 30% wartosci aktywow.

3. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegélnosci papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub NBP — od 30% do 70% warto$ci aktywow.

4. dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bgdace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP — do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% warto$ci aktywow.

6. zagraniczne diuzne papiery warto§ciowe - do 30% wartosci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywdw.

8. depozyty - do 20% warto$ci aktywow

9. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 2 i 6 tacznie - do 30% wartosci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 obowiazuje {acznie limit wskazany w pkt 1.

11. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 3-6 obowiazuje lacznie limit wskazany w pkt 3.

12. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowigzany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ Zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% warto$ci aktywow.

Aktywa Subfunduszu moga byé lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych
w Stambule (the Istanbul Stock Exchange).

Subfundusz dazy do osiagnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 50%WIG + 25%MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments)
+ 25% MLGFPL (Merrill Lynch GFPL Polish Governments).
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Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Akcji

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanic do 100% aktywéw Subfunduszu w akcje, gléwnie duzych spélek o solidnych
fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu.

$rodki Subfunduszu inwestowane s3 w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypeyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 70% do 100% wartosci aktywow.

2. zagraniczne akcje - do 30% wartosci aktywow.

4, dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego nie b¢dgce papierami wartosciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Paristwa lub NBP ~ do 20% wartosci aktywow.

4. dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bgdace papierami wartoSciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Parnstwa lub NBP — do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% warto$ci aktywow.

6. zagraniczne dluzne papiery wartosciowe - do 30% wartosci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

8. depozyty - do 20% wartosci aktywow.

9. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 2 i 6 tgcznie - do 30% wartosci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 obowigzuje iacznie limit wskazany w pkt 1.

11. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 3-6 obowigzuje {acznie limit wskazany w pkt 3.

Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Warto$ciowych
w Stambule (Borsa Istanbul).

Subfundusz dazy do osiggnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 100% WIG.

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Srednich i Malych Spolek

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie przede wszystkim w akcje, gléwnie $rednich i malych spolek o solidnych fundamentach i
bardzo dobrych perspektywach wzrostu notowanych gléwnie na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie (GPW)

Za $rednie i male spolki uwaza sig spolki, ktorych udzial w indeksie WIG nie przekracza 2%, w przypadku spélek notowanych na GPW, lub ktorych kapitalizacja
rynkowa jest nie wyzsza niz 5 mld euro, w przypadku spolek notowanych na innych rynkach regulowanych.

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 70% do 100% wartosci aktywow.

2. zagraniczne akcje - do 30% wartosci aktywow.

3. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegdlnoéci krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) — do 30% warto$ci aktywow.

4. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bgdace papierami warto§ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP — do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% warto$ci aktywow.

6. zagraniczne dluzne papiery wartosciowe - do 30% wartosci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

8. depozyty - do 20% wartosci aktywow.

9. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 2 i 6 {gcznie - do 30% wartosci aktywdw.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 obowigzuje 1acznie limit wskazany w pkt 1.

11. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 3-6 obowigzuje acznie limit wskazany w pkt 3.

Subfundusz dazy do osiagnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 60% mWIG40 + 40% sWIG80.

Do dnia 31.12.2014 r. benchmark Subfunduszu byt nast¢pujacy: 60% WIGS50 + 40% WIG250. Do dnia 23.03.2014 r. benchmark Subfunduszu byt nastepujacy:
60% mWIG40 + 40% sWIG80.

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Akcji Srodkowoeuropejskich

Subfundusz jest subfunduszem regionalnym, tzn. lokuje swoje aktywa w instrumenty finansowe emitowane gléwnie przez spolki zapewniajace ekspozycje na
Europe Srodkowa (przez co rozumie si¢ przede wszystkim kraje takie jak: Polska, Austria, Czechy, Slowacja, Wegry, Rumunia, Slowenia, Ukraina, Rosja,
Grecja, Turcja, Litwa, Lotwa, Estonia), w szczegblnosci spotki z siedziba na terytoriach krajéw Europy Srodkowej lub spétki prowadzace znaczaca czesé ich
dziatalno$ci gospodarczej na tych terytoriach lub posiadajgcych, w charakterze spolek dominujgcych, wigksza czgéé udzialow w spotkach z siedziba na tych
terytoriach, o ile s3 notowane na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie czlonkowskim lub na rynku zorganizowanym w
panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i panistwo czlonkowskie, wskazanym w Statucie.

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne - od 70% do 100% warto$ci aktywow.

2. akcje zagraniczne - od 30% do 100% wartosci aktywow.

3. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, w tym w szczegdlnosci papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - do 30% wartosci aktywow.

4. dluzne papiery wartociowe i instrumenty rynku pienigznego, nie b¢dace papierami warto§ciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Paristwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - 0% warto$ci aktywéw.

6. zagraniczne dluzne papiery warto$ciowe - do 30% wartosci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% warto$ci aktywow.

8. depozyty - do 20% wartosci aktywow

9. dlalokat, o ktérych mowa w pkt 2 i 6 lgcznie - do 100% wartosci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 obowiazuje tacznie limit wskazany w pkt 1.

11. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 3-6 obowiazuje lacznie limit wskazany w pkt 3.

Aktywa Subfunduszu mogg byé lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Warto$ciowych
w Stambule (Borsa istanbul).

Subfundusz dazy do osiagnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: 40% CECE Composite Index Total Return (CECENTRE) + 45%
BIST 100 Index (XU100) + 15% ATX Net Total Return (ATXNTR).
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Do dnia 20.12.2015 r. benchmark Subfunduszu by! nast¢pujacy: 40% CECE Composite Index Total Return (CECENTRE) + 45% BIST 100 Net Total Return
100 Index (XU100T) + 15% ATX Net Total Return (ATXNTR).

Do dnia 31.07.2015 r. benchmark Subfunduszu byt nastepujacy: 40% CECE Composite Index Total Return (CECENTRE) + 45% BIST 100 Index (XU100) +
15% ATX Net Total Return (ATXNTR).

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Selektywnego

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie od 67% do 100% aktywow Subfunduszu w akcje oraz od 0% do 33% aktywéw w
instrumenty diuzne emitowane giéwnie przez Skarb Panstwa. Alokacja aktywéw Subfunduszu pomigdzy akcje oraz instrumenty dluzne nie jest zalezna od oceny
biezacej i prognozowanej sytuacji na rynku akcji i rynku instrumentow diuznych.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w akcje spolek niedowartosciowanych, w przypadku ktorych istnicje wysokie prawdopodobienistwo wzrostu ich
wartosci. Czes¢ aktywdw, ktra nie jest ulokowana w akcjach, Subfundusz inwestuje przede wszystkim w diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienigznego, giéwnie emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszu inwestowane s3 w papiery wartosciowe zgodnie z nast¢pujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne - od 67% do 100% wartosci aktywow.

2. akcje zagraniczne - do 30% wartosci aktywow.

3. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegolnosci krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, por¢czone lub
gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub NBP - od 0% do 33% wartosci aktywéw.

4. dluzne papiery wartoiciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% warto$ci aktywéw.

5. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

6. zagraniczne dluzne papiery wartoéciowe - do 30% wartosci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

8. depozyty - do 20% warto$ci aktywow.

9. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 2 i 6, lacznie - do 30% wartosci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 obowigzuje iacznie limit wskazany w pkt 1.

11. dla lokat, o ktorych mowa w pkt 3-6 obowiazuje Iacznie limit wskazany w pkt 3.

Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych
w Stambule (Borsa Istanbul).

Subfundusz dazy do osiagniccia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 100% WIG.
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(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajaca pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzeénia 2001 r,

Kapitat zakladowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spétka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wczesnicj ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego
Towarzystwa nalezalo do spdlki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktérej 100% akcji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.

W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapilo przej¢cie spolki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (lgczenie sig przez przejecie). Tym samym
spolka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwiazana bez jej likwidacji, Towarzystwo wstapilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i
obowigzki spéiki przejmowane;.

Do dnia polaczenia, portfelem Funduszu zarzadzala spétka ING Investment Management (Polska) S.A. Od dnia 8 grudnia 2014 r. za zarzadzanie portfelami
funduszy inwestycyjnych odpowiedzialne jest bezposrednio NN Investment Partners TF1 S.A. Powyzsza zmiana nie wplynela na polityke inwestycyjng funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo oraz na sklad oséb odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczacych w/w portfeli.

Okres sprawozdawczy

Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 1.

Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

Polgczone sprawozdanie finansowe sporzadza si¢ sumujac poszczegolne pozycje sprawozdan finansowych poszczego6lnych Subfunduszy.

Zalozenie kontynuowania dzialalnoéci przez Fundusz

Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnoéci przez Fundusz w dajgcej si¢ przewidzieé
przyszlosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2015 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci
Funduszu.

W dniu 13 czerwca 2014 1. nastapilo polaczenie ING Subfunduszu Rosja EUR (subfundusz przejmowany) z ING Subfunduszem Akcji Srodkowoeuropejskich
(subfundusz przejmujacy) na podstawie zezwolenia KNF udzielonego decyzja z dnia 31 grudnia 2013 r. (nr DFI/1/4032/64/12/13/AG).

W dniu 27 czerwca 2014 1. nastgpilo polaczenie ING Subfunduszu Chiny i Indie USD (subfundusz przejmowany) z ING Subfunduszem Akcji
Srodkowoeuropejskich (subfundusz przejmujacy) na podstawie zezwolenia KNF udzielonego decyzjg z dnia 17 marca 2014 r. (nr DFV/L/4032/66/15/1 3/AG)

W dniu 20 lutego 2015 r. nastgpilo polaczenie ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Sektora Finansowego (subfundusz przejmowany) z ING Subfunduszem
Akcji Srodkowoeuropejskich (subfundusz przejmujacy) na podstawie zezwolenia KNF udzielonego decyzja z dnia 10 grudnia 2014 r. (nr DFV/1/4032/72/7/ 14/PK).
W dniu 23 paZdziernika 2015 r. nastapilo polaczenie NN Subfunduszu $rodkowoeuropejskiego Budownictwa i Nieruchomogci (subfundusz przejmowany) z NN
Subfunduszem Akcji Srodkowoeuropejskich (subfundusz przejmujacy) na podstawie zezwolenia KNF udzielonego decyzjg z dnia 14 lipca 2015 r. nr
DFI/1/4032/21/13/15/PK).
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Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie polgczonego sprawozdania finansowego
Emst & Young Audyt Polska spéika z ograniczona odpowiedzialno$cig sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgcych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:

- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za po$rednictwem
wszystkich dystrybutoréw.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z! w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:

- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okre$la umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:

- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okre$la umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zI.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I:

- zbywane wylgcznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezpo$rednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresla umowa IKE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna {gczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:

- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutor6w. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$la umowa IKE oraz umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywaé wyzsza minimalng wysoko$¢ wplaty
w przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna {gczna wptlata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zl,

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:

- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia: 200 z! w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zi
w przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzszg minimalng wysokoéé wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3.000 zi.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S:

- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S
okresla umowa dodatkowa.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nastgpnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywac wyzsza minimalng wysoko$¢ wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzszg
jednak niz 450 zt oraz 150 zt w przypadku kazdego kolejnego nabycia.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:

- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezpo$rednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okre$la umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl.

Inne istotne informacje

W okresie od dnia 16 listopada 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzila kontrole prawidliowosci realizacji zlecen
zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwa. Towarzystwo otrzymalo protokét kontroli w dniu 11
marca 2016 roku. Zgodnie ze stanowiskiem Komisji Nadzoru Finansowego wyrazonym w liscic z dnia 30 marca 2015 roku w kontekscie art. 88 Ustawy z dnia
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych oraz w nastgpstwie kontroli KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, obecnie na rynku trwaja prace nad zmiang
sposobu realizacji zlecern zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa pomi¢dzy subfunduszami funduszy parasolowych. Na dzien podpisania ninigjszego
polaczonego sprawozdania finansowego dostosowywanie procesow po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo nie zostalo
jeszcze zakonczone, niemniej jednak w ocenic Zarzadu Towarzystwa kwestia ta nie ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe Funduszu oraz
Subfunduszy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.
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1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys. zlotych)

Skladniki lokat

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne
odpowiedzialnoécia
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibg za granicg
Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

warto$é wg
ceny nabycia

1776 502

2775288
0

4551790

31.12.2015

warto§¢ na
dzieft bilansowy

1994 627

2825473
1892

4821992

% udzial w
aktywach

40,12

56,83
0,04

96,99

warto$§é wg

31.12.2014

warto$§¢é na

% udzial w

ceny nabycia  dzien bilansowy  aktywach

1841202 2229957 43,06

2655531 2759510 53,28

0 -2 196 -0,04

9114 8937 0,17

4505847 4996 208 96,47
Dyrektor Dgpartamentu Ksiggoposcjtunduszy

Izabela Kalinowska

Zestawienie lokat naleZy analizowac = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg zawartymi w sprawo=daniach finansowych poszczegdinych
Subfunduszy, kiére -ostaly dolgczone do niniejszego polgczonego sprawo=dania finansowego
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2. POLACZONY BILANS
sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2015 r.

(w tys. zlotych)
31.12.2015
L. Aktywa 4971 525
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 147 800
2. Naleznosci 1581
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0
4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 696 805
diuzne papiery wartosciowe 2702178
5. Skiladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 125 339
dluzne papiery wartosciowe 123 295
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostale aktywa 0
II.  Zobowigzania 56 952
1. Zobowigzania wiasne subfunduszy 0
2. Zobowiazania proporcjonalne funduszu 0
IIl.  Aktywa netto (I-1I) 4914 573
IV.  Kapital funduszu ; 4032 374
1. Kapital wplacony 53791 383
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) -49 759 009
V. Dochody zatrzymane 634 886
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto, w tym: 523 926
- zakumulowane, nierozdysponowane pr=zychody = lokat netio dotyczqce 0
ING Rosja EUR oraz ING Chiny i Indie USD
- zakumulowane, nierozdysponowane przychody = lokat netto dotyczqce 87129
ING Sradko1voeuropejskiego Sektora Finansowego oraz NN Srodkowoeuropejskiego Budownictwa i
Nieruchomosci
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 110 960
- zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat dotyc=qcy 0
ING Rosja EUR oraz ING Chiny i Indie USD
- zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany =ysk (strata} ze zbycia lokat dotycz=qcy 677 758
ING .S‘rodkowoeuropejskiego Sektora Finansowego ora= NN .S‘rodkau-‘oeuropejskiego Budownictwa i
Nieruchomosci
VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia, w tym: 247 313
- W tym, wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia dotyc=gcy 0
ING Rosja EUR oraz ING Chiny i Indie USD
- W tym, wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia dotyczqcy -16 343
ING Srodkowoeuropejskiego Sektora Finansowego oraz NN Srodkowoeuropejskiego Budownictwa i
Nieruchomosci
VIL.  Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 4914 573

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Depggtamentu Ksiggowasci

Jzabela Kalinowska

31.12.2014

5179 267
129 268
53791

0

4 859 783
2629 826
136 425
129 684

5115718
4 892 196
57333055
-52 440 859
-238 461
382010
11790

-620 471
235 668

461 983
-8 261

5115718

nduszy

- ING Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci zostat przejety prze= NN Akgji Srodkowoeuropejskich (dawniej ING Akgji

.S‘mdkowoeuropejskich) w dniu 23.10.2015 r.

- ING S‘rodkawoeuropejski Sektora Finansowego costal przejety pr=ez NN Akcji Srodkawoew'opejskich (dawniej ING Akcji .S‘radkowoeurupejskich) w

dniu 20.02.2015 r.

- ING Rosja EUR zostaf przejety przez NN Akcji Srodkowoeuropejskich (dawniej ING Akgji Srodkowoeuropejskich) w dniu 13.06.2014 .
- ING Chiny i Indie USD zostal pr=ejety pr=ez NN Akcji Srodkmvoeuropejskich (dawniej ING Akcji .S‘radkowoeuropejskich) w dniu 27.06.2014 r.

Bilans nalezy analizowaé = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegdinych S ubfunduszy, kiore

costaly dolgczone do nini¢jszego polgczonego sprawozdania finansowego
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3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

(w tys. zlotych)
01.01.2015 01.01.2014
31.12.2015 31.12.2014
L. Przychody z lokat 167 006 170 089
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 71 945 80450
2. Przychody odsetkowe 94 737 89 362
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
4. Dodatnie saldo roznic kursowych - -
5. Pozostale 324 277
II. Koszty funduszu 112 219 110 994
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 107 605 107 803
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje¢ - -
3. Opfaty dia depozytariusza - 2
4.  Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 2 -
6.  Oplaty za uslugi w zakresie rachunkowosci - -
7.  Oplaty za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu J -
8.  Oplaty za uslugi prawne - -
9.  Oplaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10. Koszty odsetkowe 12 2
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
12. Ujemne saldo réznic kursowych 1225 913
13. Pozostale 3377 2276
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (1I-11T) 112 219 110 994
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 54 787 59 095
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -144 654 106 068
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 53673 164 869
= tytuu réznic kursowych 33315 5379
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -198 327 -58 801
= tytulu réznic kursowych -15925 35186
VIL Wynik z operacji (V£VI) -89 867 165 163

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Dcpr

[zabela Kalinowska

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowac = notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegélnych
Subfunduszy, ktére zostaly dolgczone do niniejszego polgc=onego sprawozdania finansowego
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4. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.zlotycl)

01.01.2015  01.01.2014

I. Zmiana Wartosci Aktywdw Netto 31.12.2015  31.12.2014
1. Warto$¢ aktywdéw netto na koniec poprzednicgo okresu sprawozdawczego 5115718 4994 490
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -89 867 165163
a) przychody z lokat netto, 54 787 59 095
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 53673 164 869
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -198 327 -58 801
2%) Zyski zatrzymane dotyczgce subfunduszy przejetych, w tym: 748 544 29 197
a) zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto, 87 129 11790
b) zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 677 758 25 668
¢) wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -16 343 -8 261
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -89 867 165163
4. Dystrybucja dochodéw (przychodé6w) subfunduszy (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -859 822 =73 132
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych j.u.) -3 541672 3232877
- w tym =miana kapitalu wplaconego wynikajgca = polgczenia subfunduszy -6 680204  -480 023

- w tym zmiana kapitalu wplaconego wynikajqgca = polgczenia subfunduszy (warto$¢ jednostek

uczestnictwa prydzielonych w zwiqzku = polqczeniem) 173631 35483

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych j.u.) -2 681 850 3306 009

- w tym zmiana kapitalu wyplaconego wynikajqca = polgczenia subfunduscy -5765200 -391103
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -201 145 121228
7. Warto$§é aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 4914573 5115718
8. Srednia warto§é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 5194964 4848 114

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

Dyrektor Depa

mentu Ksiggowodgi-Funduszy

13abela Kalinowska

*) Dane dotyczq Subfunduszy polgczonych:
-w 2014 roku subfunduszy ING Rosja EUR oraz ING Chiny i Indie USD
- 1w 2015 roku subfunduszy ING Srodkowoeuropejskiego Sektora Finansowego oraz NN Sradkawoeuropejskiego Budownictwa i Nieruchomosci

Zmiany w aktywach nalezy analizowac¢ = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg =awariymi w sprawozdaniach finansowych pos=czegdlnych
Subfunduszy, ktére zostaly dolgczone do niniejszego polgczonego sprawozdania finansowego
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Katowice, 15.04.2016 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego(zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywow, w tym w szczegélnosci aktywdOw zapisanych na rachunkach pienigznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015 r. do

31 grudnia 2015 r., sporzadzonego 15 kwietnia 2016 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.
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Katowice, 15.04.2016 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegllnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu
Gotowkowego (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow,
w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papierdw wartosciowych oraz  pozytkow z tych aktywéw  przedstawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31

grudnia 2015 r., sporzadzonego 15 kwietnia 2016 r., s3 zgodne ze stanem faktycznym.
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Katowice, 15.04.2016r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac 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 standéw aktywow, w tym w szczeg6lnosci
aktywOw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r., sporzadzonego 15 kwietnia
2016 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.
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Katowice, 15.04.2016 1.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Lokacyjny
Plus (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywdw, w tym
w szczegblnosci aktywoOw zapisanych na rachunkach pieni¢znychi rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkbw z tych aktywéw przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015r. do 31 grudnia 2015r.,

sporzadzonego 15 kwietnia 2016 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.
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Katowice, 15.04.2016r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Stabilnego
Wzrostu (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow,
w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywéw przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r,,

sporzadzonego 15 kwietnia 2016 r., s3 zgodne ze s\ ahem faktycznym.
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Katowice, 15.04.2016 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu
Zrownowazonego (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywoéw, w tym w szczegélnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienig¢znych i
rachunkach papieréw warto§ciowych oraz pozytkow z tych aktywéw przedstawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015 r. do

31 grudnia 2015 r., sporzadzonego 15 kwietnia 2016 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.
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Katowice, 15.04.2016r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt.2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegllnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Akcji
(zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow, w tym w
szczegolnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015r. do 31 grudnia 2015r.,

sporzagdzonego 15 kwietnia 2016 r., s3 zgodne ze stanem faktycznym.
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Katowice, 15.04.2016 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Srednich

i Malych Spétek (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywow, w tym w szczegOlnosci aktywdow zapisanych na rachunkach pieni¢znych
i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywoéw przedstawionych
Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015T.
ig 2016 r. s3 zgodne ze stanem faktycznym.
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Katowice, 15.04.2016r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac 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 Akcji Srodkowoeuropejskich
(zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow, w tym w
szczegbOlno$ci aktywow zapisanych na rachunkach pienig¢znych irachunkach papierow
wartoSciowych oraz pozytkow z tych aktywéw przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015r.,

sporzadzonego 15 kwietnia 2016 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.
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Katowice, 15.04.2016 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finans6w
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Selektywny
(zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow, w tym w
szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znychi rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015r. do 31 grudnia 2015r.,

sporzadzonego 15 kwietnia 2016 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.
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Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Szanowni Panstwo,

Rok 2015 byt rokiem gwattownych zmian. Nastepowaly one zaréwno w obszarze politycznym, jak i gospodarczym.
Do pierwszych mozna zaliczy¢ rozwdj sytuacji w Syrii i na Ukrainie, fale uchodZcéw w Europie, a na scenie lokalnej wybory w Polsce.
Najwigksze $wiatowe potegi, takie jak USA, Chiny, Niemcy, Rosja probowaty swoich sit na globalnej mapie $wiata. Pochodng tych
proceséw byl, zapoczatkowany jeszcze w 2014 roku, gwattowny spadek cen ropy, ktéry doprowadzit cene barytki ponizej 40 USD
z pozioméw powyiej 100 USD. Wplyw na te zmiane miata rewolucja tupkowa w USA, polityka produkcji Arabii Saudyjskiej oraz
porozumienie z Iranem. W $lad za ropg spadaly takie inne surowce, a dolar amerykariski stawat sie mocniejszy. Kontynuacja
spowolnienia wzrostu gospodarczego w Chinach i w Niemczech oraz poprawiajace sie gospodarki pozostatych krajow Unii
Europejskiej i USA doprowadzity do pierwszej od 2008 roku podwyzki stdp procentowych w najwiekszej gospodarce na $wiecie — USA.
Stopy wzrosty z 0% do 0,25% po wczesniejszym spadku w latach 2007-2008 z poziomu 5%.

Akcje zagraniczne zakoriczyly ubiegly rok spadkiem o 4,3%, po wcze$niejszych trzech latach wzrostow, ktdre przyniosty 39%
zysk. Widoczne byto umocnienie sie USD do EUR o 11,4%. Do najlepszych rynkéw rozwinigtych nalezata Japonia {+9% w USD), a do
najgorszych Europa (-6,7% w USD). Rynki wschodzace w ubieglym roku po raz trzeci zanotowaly spadek, tym razem az o 17%.
Relatywnie najlepiej wypadiy rynki Rosji i Chin, ktére wzrosty w walucie lokalnej o okofo 10% - 20%, jednak sporg cze$é¢ zyskow
zabrato ostabienie sig ich walut do USD. Polski rynek akcji spadt w ubiegtym roku o 9,6%. Wplyw na to mialy giéwnie duze spotki,
ktére po uwzglednieniu wyptat dywidend, spadty o $rednio 17%. Mate spétki wzrosly w tym czasie o ok. 9% a érednie o 2,4%.

Rynek polskich obligacji skarbowych pozostawat w pierwszych dwéch miesigcach roku pod wplywem decyzji Europejskiego
Banku Centralnego (EBC). Spadajace rentownosci osiagnety rekordowo niskie poziomy w pierwszych dniach lutego, kiedy to
rentownosc¢ obligacji 10-letnich (1,97%) spadta nawet ponizej stopy referencyjnej Narodowego Banku Polskiego (2%). W marcu jednak
FOMC (Federal Open Market Committee) usunat z komunikatu zwrot "cierpliwo$é” w kwestii terminu »rozpoczecia normalizacji
polityki monetarnej”, co zostato zinterpretowane przez rynek jako otwarcie drogi do podwyiek stép procentowych. Rada Polityki
Pienigznej obnizyla wéwczas stopy o 50 punktéw bazowych i zakoriczyta cykl luzowania polityki monetarnej. Od potowy 2015 roku na
rynek polskich obligacji skarbowych powrdcit trend spadku rentownosci. Nie obyto sig bez zawirowan i duzej zmiennosci. Rynki
zapomniaty o Grecji i pojawit sig kolejny temat ~ stabngca gospodarka Chin. Indeks gietdy w Szanghaju spadt ze szczytow osiggnietych
w czerwcu do sierpniowych miniméw o 42%. Ludowy Bank Chin w dniu 11 sierpnia ustalit stawke referencyjna wobec USD o 1,9%
nizszq w stosunku do dnia poprzedniego. Dewaluacja waluty byla odpowiedzia na stabnaca chiriska gospodarke oraz mocnego dolara.
Rynki finansowe zaczely dyskontowa¢ obawy o wplyw drugiej gospodarki $wiata na wzrost w pozostatych krajach. Pojawity sig obawy
0 powtdrke kryzysu azjatyckiego z 1997 roku, kiedy to fala dewaluacji rozeszta si¢ po catym regionie. Niepewno$¢ dotyczaca
Swiatowej gospodarki oraz zawirowania na rynkach finansowych powodowaly odsuwanie decyzji o pierwszej podwyice stép
procentowych w USA. Silny dolar oraz stabnace ceny surowcéw powodowaty dalszy spadek inflacji. W od paidziernika do poczatku
grudnia ubiegtego roku, polskie dziesigcioletnie obligacje skarbowe oscylowaty wokét poziomu 2,6%. Byly to najniisze poziomy
rentownosci osiggnigte przez dziesigcioletni benchmark w drugiej potowie roku. Oczekiwania dotyczace potencjalnego wydtuzenia
oraz powigkszenia programu ilosciowego luzowania przez EBC ponownie sprzyjaty rynkom obligacji. Polska gospodarka przyspieszyta
tempo wzrostu z 3,3% do 3,6%, a na rok 2016 spodziewane jest dalsze przyspieszenie do okoto 3,9%.

W 2015 roku NN Investment Partners TFI S.A. kontynuowato proces rozwoju i dalszego uatrakcyjniania oferty produktowej.
W pierwszym kwartale Towarzystwo uruchomito ING Konto Funduszowe SFIO, w sktad ktérego wchodzg trzy subfundusze: ING Pakiet
Ostrozny, ING Pakiet Umiarkowany i ING Pakiet Dynamiczny. Jest to produkt dedykowany do dystrybucji przez ING Bank S$laski S.A.
Unikalna konstrukcja poszczeg6inych subfunduszy pozwala kazdemu klientowi w tatwy sposdb zdecydowad jak chciatby rozpoczaé
swojq przygodg z inwestowaniem. Ponadto w lutym potgczylismy subfundusze ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego z ING
Akcji Srodkowoeuropejskich (obecnie dziatajgcy pod nazwa NN Akcji Srodkowoeuropejskich), ktéry oferuje znacznie wyiszg
dywersyfikacjg pomiedzy réznymi sektorami i krajami, co znaczaco ogranicza ryzyko polityczne oraz ryzyko koncentracji sektorowej, a
w konsekwencji réwniez zmiennos¢ wartosci inwestycji. W pazdzierniku natomiast potaczyliémy subfundusze NN Srodkowoeuropejski
Budownictwa i Nieruchomosci z NN Akcji Srodkowoeuropejskich.

W dniu 20 lipca 2015 roku Towarzystwo zmienito nazwe z ING TFI S.A. na NN Investment Partners TFl S.A.
Zmiana byfa skutkiem wydzielenia z Grupy ING dziatalnosci ubezpieczeniowej i inwestycyjnej w ramach odrebnej Grupy NN i dotyczyta
wszystkich rynkéw, na ktérych dziata Grupa ING. W lipcu 2014 roku spétka NN Group N.V. zostala wprowadzona na gietde w
Amsterdamie, przez co Grupa NN stafa sie tym samym niezaleing organizacja. Naturalng konsekwencjg byt nie tylko rebranding
wszystkich spélek wchodzacych w sktad Grupy NN, ale réwniez zarzadzanych funduszy. W rezultacie rebrandingu nazwy polskich
funduszy zmienity sie z ,ING” na ,NN”. W listopadzie 2015 roku NN Investment Partners B.V., jedyny akcjonariusz Towarzystwa,
przedstawit strategie rozwoju na kolejne lata bazujgca na trzech wartosciach: skupieniu na potrzebach Klienta, uproszczeniu i
optymalizacji.
W ramach strategii produkty beda jeszcze lepiej dostosowane do potrzeb okreslonych grup Klientéw i udoskonalimy ich dystrybucje.
Oferta funduszy bedzie optymalizowana, a procesy operacyjne udoskonalone i uproszczone. Bedziemy inwestowali w nowe
mozliwosci wzrostu z uzyciem najnowszych narzgdzi informatycznych zaréwno dla zarzadzajgcych jak i Klientow.

NN Investment Partners TFI S.A.
ul. Topiel 12 T+48 22108 57 00 www.nntfi.pl fv
00-342 Warszawa F +48 22108 57 01 biuro@nntfi.pl

NIP 954-21-80-836, KRS 0000039430, Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Kapitat zakladowy - 21.000.000,00 z, Kapitat wptacony - 21.000.000,00 zt



— 1 NNinvestment
/A |/ partners

Wszystkie te zmiany sq kolejnym krokiem w kierunku zaproponowania Paristwu jeszcze lepszych rozwigzan inwestycyjnych.
Na biezaco weryfikujemy zaréwno nasza oferte produktows, jak i nowe mozliwosci inwestycyjne na rynku, aby dostosowywac portfe!
produktdw do oczekiwan klientdw.

Zyczymy Paristwu aby kolejny rok byt peten sukceséw dla Paristwa i Parstwa inwestycji.

Zapraszamy ha naszg strone www.nntfi.pl

Prezesarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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NN Investment Partners TFI S.A.
ul. Topiel 12 T+48 22108 57 00 www.nntfi.pl

00-342 Warszawa F +48 22108 57 01 biuro@nntfi.pl
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WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH (wyniki dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Procentowa zmiana
wartosci jednostki
uczestnictwa

w 2015 roku
NN SFIO Obligacji 2 1,12%
NN SFIO Akcji 2 -5,72%
NN Parasol FIO:
NN Subfundusz Srednich i Matych Spotek 5,02%
NN Subfundusz Gotéwkowy 1,29%
NN Subfundusz Lokacyjny Plus 0,91%
NN Subfundusz Obligacji 0,02%
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu -2,45%
NN Subfundusz Zréwnowazony -3,04%
NN Subfundusz Akcji -5,32%
NN Subfundusz Selektywny -5,56%
NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich -9,96%
NN SFIO:
NN Subfundusz Japonia (L) 9,00%
NN Subfundusz Dynamiczny Globainej Alokacji (L) 7,74%
NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) 5,22%
NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) 4,34%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokac;ji (L) 2,85%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) 1,32%
NN Subfundusz Depozytowy (L) 1,15%
NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) 0,63%
NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) -5,91%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) -8,11%
NN Subfundusz Nowej Azji (L) -8,40%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) -9,98%
NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokaina) (L) -16,26%
NN Subfundusz Ameryki tacinskiej (L) -30,48%
NN Perspektywa SFIO:
NN Subfundusz Perspektywa 2020 -0,24%
NN Subfundusz Perspektywa 2025 -0,68%
NN Subfundusz Perspektywa 2030 -1,02%
NN Subfundusz Perspektywa 2035 -1,26%
NN Subfundusz Perspektywa 2040 -1,58%
NN Subfundusz Perspektywa 2045 -1,63%
ING Konto Funduszowe SFIO; *)
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny -0,51%
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany -4,59%
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny -7,04%

*) zmiana wyrazona w stosunku rocznym liczona od pierwszego dnia wyceny tj. 20.02.2015 r.




NN SUBFUNDUSZ GOTOWKOWY
(do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacy pod nazwa
ING Subfundusz Gotéwkowy)

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA
31 GRUDNIA 2015 ROKU
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

1.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,okres sprawozdawczy”) NN Subfunduszu
Gotéwkowego (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwg ING Subfundusz
Gotoéwkowy) (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach NN Parasol Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Parasol Fundusz
Inwestycyjny Otwarty) (,Fundusz”) zsiedziba w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz noty
objasniajace i informacj¢ dodatkowa (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
Jjego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”, do
dnia 20 lipca 2015 roku dziatajacego pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzagd Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,,List
Towarzystwa™) spelnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pdzniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”)
i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz
czy ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

Badanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

o rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

» Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych

Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
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jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzgd Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2015 roku;

« sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowiazujacymi przepisami,
zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydaliSmy opini¢ z dniem 15 kwietnia
2016 roku.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Ernst & Young Audyt Polska
( (1/@ a, 0 C&OM— spdétka z ograniczong edpowiedzialnoscia

spéfia komandytowa
l ( l\}[aja Ma;) dela Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Biegly Rewident
Nr 11942

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku
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NN Subfundusz Gotéwkowy
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Subfundusz Gotéwkowy)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu Gotéwkowego, na ktére
skiada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dziedi 31 grudnia 2015 r. o wartosci 688.480 tys. zlotych;

3) bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sumg 700.511 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy zysk z operacji w kwocie 9.372 tys. zlotych;
5) zestawienie zmian w aktywach nctto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci
aktywow netto o kwotg 48.482 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

bl

Malgorzata Barska
Prezes Zar=qdu

Dariusz Korona
C=lonek Zar=gdu

crardus Dashorst
C-lonek Zar=qdu

T2t B¢ .,xn_;'
Robert Bohynik
lonek Zarzqdu

lz[bela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosct Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN SUBFUNDUSZ GOTOWKOWY
(do dnia 20.07.2015 r. dziatajacy pod nazwg ING Subfundusz Gotéwkowy)

za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU GOTOWKOWEGO
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajgcy pod nazwg ING Subfundusz Gotéwkowy)

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

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

Konstrukcja funduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31.05.2006 r. decyzja Komisji Papierow Wartosciowych i Gield DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006

(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
ING Subfundusz Gotéwkowy powstal z przeksztalcenia w dniu 14.04.2010 r., na podstawie art.240 ust.1 pkt.2) i art.240 ust.2
pkt.3) ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Gotéwkowego w nowy subfundusz
Funduszu (decyzja KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25.01.2010 .)
Decyzja z dnia 8.01.1999 r. Komisja udzielila zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Gotowkowego
(decyzja nr DFN-409/9-5/99)

Okres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony

Whpis do rejestru funduszy: 13.06.2006 r. pod numerem RFi 238
ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Gotéwkowy byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 6

NN Subfundusz Gotowkowy jest jednym z dziewigciu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
. NN Subfundusz Gotéwkowy / NN Gotéwkowy / NN (PL) Gotéwkowy, "Subfundusz"

. NN Subfundus:z Obligacji / NN Obligacji / NN (PL) Obligacji

NN Subfundusz Lokacyjny Plus / NN Lokacyjny Plus / NN (PL) Lokacyjny Plus

. NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu / NN Stabilnego Wzrostu / NN (PL) Stabilnego Wzrostu

. NN Subfundusz Zréwnowazony / NN Zrownowazony / NN (PL) Zréwnowazony

NN Subfundusz Akcji / NN Akcji / NN (PL) Akcji

. NN Subfundus= Srednich i Malych Spolek / NN Srednich i Malych Spolek / NN (PL) Srednich i Malych Spélek

. NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich / NN Akcji Srodkowoeuropejskich / NN (PL) Akeji Srodkowoeurapejskich

. NN Subfundusz Selektywny / NN Selektywny / NN (PL) Selektvwny, dalej razem "Subfundusze”

V0N S AN~

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualna polityke inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowac rézne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie gléwnie w krotkoterminowe instrumenty diuzne emitowane przede wszystkim przez Skarb
Parstwa.

Srodki Subfunduszu inwestowane s3 w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. Subfundusz nie inwestuje w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje zamienne.

2. diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegdlnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty - co najmniej 70% wartosci aktywow netto.

3. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Paristwa lub NBP - do 30% wartodci aktywow.

4. instrumenty rynku pienieznego, o ktérych mowa w § 9 ust.4 pkt 4) czgsci I Statutu — do 30% wartosci aktywow.

5. papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, o ktorych mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) czesci I Statutu - do 5% wartosci aktywow.

6. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

7. zagraniczne dluzne papiery wartosciowe i zagraniczne instrumenty rynku pieni¢znego - do 30% warto$ci aktywow.

8. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywéw.

9. depozyty - do 30% warto$ci aktywow.

10. dlalokat, o ktérych mowa w pkt 2-6 obowiazuje lacznie limit wskazany w pkt 2.

11. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym 2e
obowiazany jest wtedy dokonywa¢ lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartosci aktywow.

Subfundusz dazy do osiggniecia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark WIBID 6M.

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajaca pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spéika Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapitat zakladowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spolkg akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Pariners
International Holdings B.V. z siedziba w Hadze w Holandii (wczesniej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego
Towarzystwa nalezalo do spotki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) B.V.

W dniu § grudnia 2014 r. nastapilo przejecie spolki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (lgczenie si¢ przez przejgcie). Tym samym
spolka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwigzana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstgpilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i
obowiazki spolki przejmowane;.

Do dnia polaczenia, portfelem Funduszu zarzadzala spolka ING Investment Management (Polska) S.A. Od dnia 8 grudnia 2014 r. za zarzadzanie portfelami
funduszy inwestycyjnych odpowiedzialne jest bezposrednio NN Investment Partners TFI S.A. Powyzsza zmiana nie wplyngla na politykg inwestycyj nduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo oraz na sklad os6b odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczacych w/iw porffgli,
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Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.
Dane porownywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

ZalozZenie kontynuowania dzialalnoSci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzicé
przyszlosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2015 r. Nie istnicjg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalno$ci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgcych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Subfunduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutorow.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zl w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 0% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wy2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nic wigcej niz 0,8% wartoéci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okresla umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 0% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysoko$ci nie wyZszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 0,75% warto$ci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane wylgcznie w ramach PPl lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 0% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokos$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 0,8% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos¢ wplat tytutem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zl w
przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$é wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wy2sza jednak niz 3.000 zi.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 0% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersjg / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 0,8% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz Jub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zl w przypadku kazdego nasigpnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywac wyzsza minimalng wysoko$¢ wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wy2sza
jednak niz 450 z! oraz 150 zt w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokoéci nie wyzszej niz 0% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
Jjednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokos$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 0% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — nic wigcej niz 0,8% warto$ci aktywdw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezpoérednio przez Fundusz lub za po$rednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii | okre§la umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii | do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja, odkupienicm oraz zamiang jednostek uczestniciwa kategorii [ Towarzystwo pobiera:

- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywce

- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokoSci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

NN Subfundusz Gotowkowy 2



- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zl. Oplata ta moze byé pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 0,8% wartosci aktywdw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutorow. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$la umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE mogq przewidywa¢ wyzsza minimalng wysokoéé wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokoéci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu {ub subfunduszu docelowym,
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupicnia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zi. Oplata ta moze byé pobrana
jedynie w pienwvszym roku po zawarciu umowy IKE Iub IKZE i nie moze byé¢ pobierana z tytutu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 0,8% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:
- zbywane wylacznie w ramach programoéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poéredniciwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora j zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T
okresla umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 0% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 0,65% wartosci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Deparjamentu Ksiggowgsci Funduszy

zabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela giéwna (w tys. zlotych)
31122015 31.12.2014

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

Akcje - - - " = 3
Warranty subskrypcyjne - - - » - -
Prawa do akeji - - 2 5 - .
Prawa poboru - - - = - i
Kwity depozytowe - B 5 = = 2
Listy zastawne - - - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 682 543 688 480 97,79 734 505 746 711 99,28
Instrumenty pochodne *) - - - 0 -333 0,04
Udzialy w spdtkach z ograniczong

odpowiedzialnoscia - - . - . -
Jednostki uczestnictwa - - E “ s %
Certyfikaty inwestycyjne E . ¥ = = -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspolnego inwestowania majgce

siedzibg za granicg - = 3 = . 4
Wierzytelnosci - - § - - =
Weksle - . " - - -
Depozyty . 2 . 4
Waluty - . " a = %
Nieruchomosci - - 2 X = 2
Statki morskie - - - - - -
Inne - . - “ - -

RAZEM 682 543 638 480 97,79 734 505 746 378 99,24

Warszawa, |5 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Dep

[zabela Kalinowska

*) instrument pochodny zaprezentowany w notach objasniajacych - nota 6

Zestawienie lokat nalezy analizowaé Igeznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego
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2. BILANS

sporzadzony na dzieit 31 grudnia 2015 r.
(w tys. zlotych z wyjqtkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywé6w netto na jednostke uczestnictwa)

31.12.2015 31.12.2014

L Aktywa 704 061 752 468
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 15415 5411

2. Naleznosci 166 346

3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 676 162 696 679
dluzne papiery wartosciowe 676 162 696 679

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 12 318 50032
dluzne papiery wartosciowe 12318 50032

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

1. Zobowigzania 3550 3475
1. Aktywa netto (I-1I) 700 511 748 993
V. Kapital funduszu 390 094 447 948
1. Kapital wplacony 9942 465 9326 181

2. Kapital wyplacony (wiclko$¢ ujemna) -9 552 371 -8 878 233

V. Dochody zatrzymane 308 668 295 833
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 252 530 241 545

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 56 138 54 288

VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1749 5212
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VT) 700 511 748 993
Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.): 2 703 914,290842 2928 800,140311

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A 2 596 758,616485 2 861 035,188754

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria E 34 516,946183 27 643,162065

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F 6 051,242576 6 933,458963

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K 34 211,260570 10 528,794350

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria P 2 320,679510 3 647,883365

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T 30055,545518 19011,652814
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria A 259,03 255,72
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria E 259,58 255,88
Wartos¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria F 261,41 257,09
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria K 260,05 256,33
Wartoé¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria P 259,03 255,72
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria T 260,39 256,81

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Depaytamentu Ksiggowogei Funduszy

zabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajgeymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2015 01.01.2014
31.12.2015 31.12.2014
I. Przychody z lokat 16 988 22 746
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -
2. Przychody odsetkowe 16 982 22739
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
4, Dodatnic saldo réznic kursowych - -
5. Pozostale 6 7
IL. Koszty funduszu 6003 6278
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 5354 6235
2.  Wynagrodzenia dla podmiotoéw prowadzacych dystrybucje - -
3. Oplaty dla depozytariusza - -
4,  Oplaty zwigzanc z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -
5.  Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci - -
7.  Uslugi w zakresic zarzadzania aktywami funduszu - -
8.  Uslugi prawne - -
9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10. Koszty odsetkowe - 1
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
12. Ujemmne saldo réznic kursowych 633 26
13. Pozostale 16 16
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IVv. Koszty funduszu netto (1I-11I) 6 003 6278
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 10 985 16 468
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1613 2292
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1 850 -2269
z tytulu réznic kursowych 4942 3
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -3 463 4561
z tytudu réznic kursowych 2111 211
VIL Wynik z operacji (V£VI) 9372 18 760
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zl)
A 3,45 6,40
E 3,85 6,57
F 4,48 7,48
K 3,87 6,93
P 3,45 6,40
T 3,72 6,76
Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.
Dyrektor Dep $ci Funduszy

Izabela Kalinowska

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lgcznie z notami objasniajqeymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czesé sprawozdania
Sfinansowego
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4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek nczestnicta)

1. Zmiana Wartosci Aktywdw Netto

1. Warto$§¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

c¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychoddw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychoddw ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych j.u.)

b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmnigjszenie kapitaiu z tytulu odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

7. Warto$¢ aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia wartoéé aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka T

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka T

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczqtku dzialalnosci funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka T

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka T

NN Subfundusz Gotowkowy 9

01.01.2015
31.12.2015

748 993
9372
10 985
1850
-3 463
9372

0

0

0

0

-57 854
616284
674 138
-48 482
700 511
718 159

01.01.2015
31.12.2015

-224 885,849469

2 393 269,424145
2261 757,296665
33352281873
3234,910166

78 947,733447
3639,526913

12 337,675081
2618 155,273614
2526 033,868934
26 478,497755
4117,126553
55265267227

4 966,730768
1293,782377
-224 885,849469
-264 276,572269
6873,784118
-882,216387

23 682,466220

-1 327,203855
11043,892704

2703 914,290842

49 122 531,907953
48 844 339.691854
74 851,872283

26 282,737363

110 243,740275

24 759.927685

42 053,938493
46418 617,617111
46 247 581,073369
40 334,926100

20 231,494787

76 032,479705
22439,248175
11998,392975
2703 914,290842
2 596 758,616485
34516946183
6051,242576

34 211,260570
2320,679510

30 055,545518

01.01.2014
31.12.2014

809 552
18 760
16 468
-2269

4561
18 760
0

0

0

0

-79 319

897526

976 845

-60 559

748 993

781756

01.01.2014
31.12.2014

-313 464,828477

3549 072,636094
3485 019,592455
10 548,116816
6651532298

26 882,928041
4669,858424

15 300,608060

3 862 537,464571
3 824 879,404072
7 341,486845
159.871621

18 080,919538
4276,835303
7798947192

-313 464,828477
-339 859.811617

3 206,629971
6491,660677

8 802,008503
393,023121

7 501,660868

2928 800,140311

46 729 262,483808
46 582 582,395189
41 499,590410
23047827197

31 296,006828

21 120,400772
29716,263412

43 800 462,343497
43 721 547,206435
13 856,428345

16 114,368234
20767212478

17 472,517407

10 704,610598
2928 800,140311
2861 035,188754
27 643162065

6 933,458963
10528,794350
3647,883365
19011652814



HI. Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa:

1. Warto$é aktywow netto na jednostkeg uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

- kategoria A
- kategoria E
- kategoria F
- kategoria K
- kategoria P
- kategoria T

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

- kategoria A
- kategoria E
- kategoria F
- kategoria K
- kategoria P
- kategoria T

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

- kategoria A
- kategoria E
- kategoria F
- kategoria K
- kategoria P
- kategoria T
4, Minimalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
- kategoria A
w dniu
- kategoria E
w dniu
- kategoria F
w dniu
- kategoria K
w dniu
- kategoria E
w dniu
- kategoria T
w dniach

5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

- kategoria A
w dniu

- kategoria E
w dniu

- kategoria F
w dniu

- kategoria K
w dniu

- kategoria P
w dniu

- kategoria T
w dniu

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

- kategoria A
w dniu

- kategoria E
w dniu

- kategoria F
w dniu

- kategoria K
w dniu

- kategoria P
w dniu

- kategoria T
w dniu

NN Subfundusz Gotowkowy
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01.01,2015
31.12.2015

255,72
255,88
257,09
256,33
255,72
256,81

259,03
259,58
261,41
260,05
259,03
260,39

1,29%
1,45%
1,68%
1,45%
1,29%
1,39%

255,81
2015-01-02
255,97
2015-01-02
257,19
2015-01-02
256,43
2015-01-02
255,81
2015-01-02
256,90
2015-01-02

259,03
2015-12-31
259,58
2015-12-31
261,41
2015-12-31
260,05
2015-12-31
259,03
2015-12-31
260,39
2015-12-31

259,02
2015-12-30
259,57
2015-12-30
261,40
2015-12-30
260,03
2015-12-30
259,02
2015-12-30
260,38
2015-12-30

01.01.2014
31.12.2014

249,68
249,68
250,02
249,78
249,68
250,41

255,72
255,88
257,09
256,33
255,72
256,81

2,42%
2,48%
2,83%
2,62%
2,42%
2,56%

249,54
2014-01-31
249,54
2014-01-31
249,91
2014-01-02
249,67
2014-01-02
249,54
2014-01-31
250,29
2014-01-02
2014-01-31

255,86
2014-11-28
255,98
2014-11-28
257,15
2014-11-28
256,43
2014-11-28
255,86
2014-11-28
256,92
2014-11-28

255,71
2014-12-30
255,87
2014-12-30
257,07
2014-12-30
256,32
2014-12-30
255,71
2014-12-30
256,79
2014-12-30



01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014
1V.Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywdw netto, w tym: 0,84% 0,80%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,75% 0,80%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza -
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu -
5. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Dep:

zabela Kalinowska

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalnos¢ Funduszu reguluja nastgpujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,, poz.330)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r. nr 146 poz.1546 ze zm.)

Rozporzagdzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UIAWNIANIE | PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jgzyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartoéci aktywéw netto na jednostk¢ uczestnictwa. Jezeli charakter
i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowe;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujgcy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce rdznice pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netto.
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyj¢to metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienic lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienic zmian w
aktywach netto, noty obja$niajace i informacj¢ dodatkowsa.

2) UUIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiegi rachunkowe dla NN Parasola FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi sig oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

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

2. Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska.

3. Skladniki lokat nabyte nicodplatnie posiadajg ceng nabycia rowng zeru.

4. Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg ceng¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly

otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiane wartoci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w

ktorej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane s3 transakcje zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie skladnika.

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

0. Nabycie/ zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sig¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

1. Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglgdnia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i

ustaleniu jego zobowigzan.

12, Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikow lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajagce z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim dat¢ nabycia, rozliczenia (daty przeplywdw pienigznych).

13. Operacje dotyczace Subfunduszu ujinuje sig w walucie, w kiorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sq wyrazone w walutach, dla ktérych
NBP nie ustala kursu — ich warto$¢ okreséla si¢ w relacji do euro.

14. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartoéciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig
lokat Subfunduszu a ich ujecic w ksiegach nast¢puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

15. Zobowiazania i naleznoéci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papier6w wartociowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakciji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

16. Przychody z lokat obejmuja w szczegolnosci:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierdw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sig zgodnie z zasadami

ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j)

c) Dodatnie saldo ré2nic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

17. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegolnosei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsctkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywncj

stopy procentowej)

b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzari w walutach obcych.

18. Odsctki naliczone oraz nalezne od §rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg warto$¢ aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.

19. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny
od wartoéci aktywéw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z wiasnych $rodkéw,
w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

20. Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie réwne kwocie naliczonej od wartosci
aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu.

21. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjng, oplat¢ za konwersjg oraz oplatg umorzeniows (wysokos¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI — nie s ujmowane w przychodach i kosztach.

-5 Y e

22. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w caloéci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzajg Fundusz w
caloci - partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku wartosci aktywéw netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg
zbycia/nabycia skladnikéw lokat dotyczacg wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakeji obcigzajg te Subfundusze proporcjonalnie do
udziatu wartosci transakeji danego Subfunduszu w warto$ci transakcji ogdlem.
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23. Ksicgi rachunkowe prowadzone sg w taki sposob, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe bylo okreslenie wartosci aktywéw netto przypadajgcych na kazda
kategori¢ jednostek uczestnictwa (JU).

24. Dpiem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujgcia zbycia tub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, ze na potrzeby okreélenia wartoéci aktywéw netto na JU w okrelonym dniu wyceny nie uwzglgdnia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajgcych z zapisow w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

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

26. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okresionej, wedlug metody HIFO, co oznacza, 2e jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwy2szej ceny JU
w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacii

Dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie (GPW).

W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje: wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywéw Subfunduszu;
ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; ustalenia wartosci aktywéw netto Funduszu
oraz ustalenia warto$ci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na JU kazdej kategorii a tak2e ustalenia ceny zbycia i odkupienia JU kazdej kategorii.

Warto$é aktywéw Funduszu oraz warto$é zobowigzan Funduszu w danym dniu wyceny jest ustalana wg stanow aktywéw w tym dniu wyceny oraz wartosci
aktywow i zobowigzan w tym dniu wyceny. Warto$¢ aktyw6w netto Funduszu ustala sig pomniejszajac wartos¢ aktywow Funduszu w danym dniu wyceny o jego
Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na JU kazdej kategorii ustala si¢ w oparciu o warto$¢ aktywow netto Subfunduszu w danym dniu wyceny przypadajgcych na
JU danej kategorii podzielong przez liczbg JU tej kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikow i subrejestru uczestnikéw w tym dniu wyceny.

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

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

1. Wycena skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) listy zastawne,

2) dluzne papiery warto$ciowe,

3) instrumenty pochodne,

4) certyfikaty inwestycyjne,

5) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica,
6) instrumenty rynku pieni¢znego.

2. Wartoé¢ godziwa skladnikow lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakeji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku - innej, stanowigcej
jego odpowiednik wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

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

4. Warto§¢ godziwa skladnikow lokat wymienionych w ust. | notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowigcej jego odpowiednik wartosci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ wartoé¢ 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 sig ceng z
rynku o wyzszej wartoéci obrotu na ten dzie.

2) jezeli niedostgpne sa wartoéci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku glownym dostgpne sg informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje sig
$rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie oferty sprzedazy jest nicdopuszczalne. W przypadku, gdy nie
jest mozliwe wyliczenie $rednicj ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
gléwnym oferty nie sg dostepne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzcdazy z innego aktywnego rynku, z tym 2¢ o
wyborze takiego rynku decyduje wielkosé obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesigcu.

3) jezeli niedostgpne s3 wartoéci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ wartosé oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostgpne — stosuje sig wartos¢ oszacowana przez wyspecjalizowang
niezalezng jednostke $wiadczacy tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostkg przeplywow pienigznych zwigzanych z tym
skladnikiem, przy czym jednostke taka uznaje si¢ za niezalezng, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa.

4) jezeli niedostepne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego sie istotnie skladnika, w szczeg6lnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikéw lokat bedgcych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartodcig godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartociowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kiéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegdinych rynkéw od dnia rozpoczgeia notowan do kotica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
7. Do wyceny skladnikéw lokat przyjmuje si¢ kurs z takg liczbg miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywecy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

9. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywno$¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesigc byl dostepny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regularie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, 2e rynek dla danego
skladnika lokat jest aktywny.

NN Subfundusz Gotéwkowy 13



11l. Wycena skladnikow lokat nicnotowanych na aktywnym rynku

L

Zgodnie z postanowieniami ninicjszego punktu wyceniane sg nastgpujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1} instrumenty pochodne,

2) listy zastawne,

3) dluzne papiery warto$ciowe,

4) jednostki uczestnictwa,

5) certyfikaty inwestycyjne,

6) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibg za granica,
7) depozyty,

8) waluty nicbgdace depozytami,

9) instrumenty rynku pienigznego.

2. Warto$¢ skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nast¢pujacy sposob:

1) w przypadku dluznych papieréw warto§ciowych, listow zastawnych oraz instrumentdw rynku pienigznego bgdacych papierami wartosciowymi — wediug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty
wartoscei, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do
przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$é odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztéw
Subfunduszu. :
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem diuznym to warto$¢ calego 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 s $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoéci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe
dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢é godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostalych skladnikéw lokat - wedlug wartosci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierdw warlosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nast¢puje od dnia ujecia
w ksicgach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktéra stanowi
skorygowang cene nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia warto$ci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeplywéw pienigznych okreslony w warunkach
transakcji).

IV. Szczegolne metody wyceny skladnikdw lokat

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

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy

3.

sprzedazy, metodg korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawg do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegolnoéci w wyzej wymieniony sposdb wycenia si¢ dluzne papiery warto$ciowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

4. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.
5. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dia tych papieréw warto$ciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

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

1) w przypadku depozytoéw ~ ich warto$é stanowi warto$é nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wplyw na ich warto$é¢ godziwg, 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 szczegélnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienigznych;

4) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza sig¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego 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. Modcle wyceny bgdg stosowane w sposéb ciggly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, ziniany powyzsze bgdg prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym pélroczu roku obrotowego, kolejno w polrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natorniast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim poélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz polrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI, Wycena skladnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1.

3.

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

Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. | wykazuje si¢ w walucie, w ktérej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.
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NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 31.12.2015 31.12.2014
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 166 343
Z tytulu dywidendy - -
Z tytutu odsetek - 1

Z tytutu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -

Pozostale - 2
166 346

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 31.12.2015 31.12.2014

Z tytulu nabytych aktywow - -
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu si¢ funduszu - -

do odkupu
Z tytulu instrumentéw pochodnych - 333
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 2000 1115
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1 007 1305
Z tytulu wyplaty dochoddéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytulu gwarangcji lub porgczen - -
Z tytutu rezerw - -
Pozostale zobowiazania, w tym: 543 722
- wohec Urzgdu Skarbowego 101 185
- wynagrodzenie Towarzystwa 442 537
3550 3475
NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY (w tys.)
1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH
Warto$¢ na 31.12.2015 Warto$¢ na31.12.2014
Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 15415 15415 2796 2796
ING Bank Slaski S.A. - depozyt zabezpieczajacy / PLN - - 620 620
ING Bank Slgski S.A./ EUR - - 467 1 990
ING Bank Slaski S.A. / USD - - 2 5
15415 5411

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

Waluta Srednia wartos¢ w walucie Srednia warto$é w PLN
Sredni w okresic sprawozdawczym poziom srodkow PLN 16 091 16 091
EUR 23 95
uUsD 79 296
16 482
1l1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEJ

Sredni wazony okres do wykupu (duration) Subfunduszu wynios! 0,39 roku.

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartoéci aktywow netto Funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentow o stalym oprocentowaniu.
Na dzien bilansowy papiery diuzne o stalym oprocentowaniu stanowily 32,66% a papiery dluzne zerokuponowe stanowily 12,21% wartoéci aktywow
Subfunduszu.

b) wskazanie aktywéw obcigzonych ryzykiem przeplywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywdéw pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktdra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy w skiad lokat Subfunduszu wchodzily papiery dluzne o zmiennym oprocentowaniu, ktore stanowily 52,92% wartosci aktywow.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Uczestnicy funduszu akceptujg niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigza si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta. Nieskarbowe dluzne papiery wartosciowe stanowily 1,75% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Ratingi emitentéw obligacji korporacyjnych:

nazwa emitenta rating emitenta (LT) agencja ratingowa
Europejski Fundusz Leasingowy A- FitchRatings
Miasto Krakow A- Standard & Poor's Ratings Services
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nazwa emitenta rating emitenta (LT) agencja ratingowa

Wolne $rodki na rachunkach bankowych automatycznie lokowane sg na lokatach overmight. Lokaty takie zakladane sg na okres jednego dnia roboczego lub na
okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujgce po nim dni wolne od pracy. Na dzieni bilansowy stanowily 2,19% wartoéci aktywow.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku warloéci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Na dzien bilansowy w Subfunduszu nie bylo aktywdw obcigzonych tym ryzykiem.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz inwestowal w niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawierane kontrakty typu forward mialy na celu ograniczenie ryzyka walutowego na
znajdujacych si¢ w portfelu denominowanych w walutach obcych zagranicznych papierach wartosciowych, poprzez zabezpieczenie wartosci kursu wymiany walut
na polski zloty. Z inwestowaniem w te instrumenty zwigzane sg podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, mozliwo$é stosowania dzwigni
finansowej.

Subfundusz nie mial otwartych pozycji w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2015r.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2014 r.

kontrakt terminowy na wymiang walut po ustalonym kursic USD/PLN
Kontrakt forward NDF na walutg (bez dostawy)
Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
-333 tys. PLN
w dniu 26.03.2015 nastapi rozliczenie pieni¢zne jako roznica mig¢dzy ceng kontraktu a wartoscig
instrumentu bazowego
8.638 tys. USD
26.03.2015
26.03.2015

Typ zajgtej pozycji

Rodzaj instrumentu pochodnego
Cel otwarcia pozycji

(kurs kontraktu * ilo$¢ * mnoznik)

Warto$¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawarl takich transakcji.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggal kredytdw i poZyczek.

NOTA9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly sig $rodki pienigzne w walutach obcych:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
- EUR - PLN 467 EUR 1990 PLN
- UsD - PLN 2 USD S PLN

Cze$é aktywow zainwestowanych w papiery wartoiciowe emitentéw zagranicznych denominowana byla w walutach obcych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest warto$¢ tych aktywow w zlotych polskich. Warto$é zagranicznych papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej wyniosla:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
- EUR - PLN 1 548 EUR 6 598 PLN
- USD - PLN 8672 USD 30413 PLN

Pozostale pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sg wylacznie w zlotych polskich.

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

01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014

Obligacje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) - 3
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) 5043 -
Obligacje - niczrealizowane rdznice kursowe (EUR) - 90
Obligacje - niezrealizowane rdznice kursowe (USD) - 2021
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3. UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)

01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12,2014

Obligacje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) -101 -
Obligacje - niezrealizowanc réznice kursowe (EUR) -90 -
Obligacje - niczrealizowane roznice kursowe (USD) -2 021 -
Zrealizowane réznice kursowe razem 4942 3
Niezrealizowane réznice kursowe razem 2111 2111

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2015)
kurs EUR (curo) - 4,2615
kurs USD (dolar amerykanski) - 3,9011

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

01.01.2015 01.01.2014

Grupy lokat  31.12.2015 31.12.2014
obligacje 3915 -668

instrumenty pochodne -2 065 -1 601
Razem 1850 -2 269

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

01.01.2015 01.01.2014
Grupy lokat  31.12.2015 31.12.2014
obligacje -3796 4 894
instrumenty pochodne 333 -333
Razem -3 463 4561
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Nie dotyczy.
4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Subfunduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11
KOSZTY SUBFUNDUSZU
1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjite Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papierdw warto$ciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzeit nalozonych
przez wiasciwe organy panstwowe w zwigzku z dzialalnoscia Subfunduszu, ktore pokrywane sg bezposrednio z aktywdw Subfunduszu i nie podlegajg limitowaniu.
2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobicra na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie stale rowne kwocie naliczonej od warto$ci
aktywéw netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysoko$¢ wynagrodzenic Towarzystwa w podziale na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna wynagrodzenie faktycznie
wysoko$¢ wynagrodzenia (w %) pobrane (w %)
kategoria A 0,80 0,80
kategoria E 0,75 0,60
kategoria F 0,80 0,40
kategoria K 0,80 0,60
kategoria P 0,80 0,80
kategoria T 0,65 0,65
kategoria | 0,80 -
kategoria S 0,80 -

NOTA 12

DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31122015 31122014  31.12.2013

Warto$¢ aktywéw netto na koniec roku obrotowego (w tys.) 700 511 748 993 809 552
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zl.)
- kategoria A 259,03 255,72 249,68
- kategoria E 259,58 255,88 249,68
- kategoria F 261,41 257,09 250,02
- kategoria K 260,05 256,33 249,78
- kategoria P 259,03 255,72 249,68
- kategoria T 260,39 256,81 250,41

Warszawa, |5 kwietnia 2016 1.

Dyrektor Depa Twntu Ksiqfowos';i Fu?duszy

1zabela Kalinowska
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres
sprawozdawczy.
Nie zaszly.

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

3) Zestawienie oraz objasnienie réinic pomi¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzqadzonymi i epublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Wprowadzono zmiang dotyczgcg prezentacji w bilansie instrumentéw pochodnych. W opublikowanym sprawozdaniu na dzie 31.12.2014 r. ich wartod¢
znajdowala si¢ w pozycji bilansu Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. Obecnic, w przypadku gdy ich wartod¢ jest ujemna, prezentowane sg
w zobowigzaniach . Wprowadzona zmiana nie ma wplywu na warto$¢ aktywow netto Subfunduszu.

przed przeksztalceniem po przeksztalceniu

BILANS 31.12.2014 31.12.2014
I. Aktywa 752135 752 468
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 5411 5411

2. Naleznosci 346 346

3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 696 679 696 679
dluzne papiery wartosciowe 696 679 696 679

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 49 699 50 032
dluine papiery wartosciowe 50032 50032

6. Nieruchomo$ci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

1. Zobowigzania 3142 3475
HL Aktywa netto (I-1I) 748 993 748 993

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

5) W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie

finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

6) Pozostale informacje.

W okresie od dnia 16 listopada do dnia 31 grudnia 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) przeprowadzila kontrolg prawidiowosci realizaciji zlecen
zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwa. Towarzystwo otrzymalo protoké! kontroli w dniu 11
marca 2016 r. Zgodnic ze stanowiskiem KNF wyrazonym w liscie z dnia 30 marca 2015 roku w kontekécie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych oraz w nastgpstwie kontroli KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, na rynku trwajg obecnie prace nad zmiang sposobu realizacji zlecen
zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa pomigdzy subfunduszami funduszy parasolowych. Na dzien podpisania niniejszego jednostkowego sprawozdania
finansowego dostosowywanie procesow po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo nie zostalo jeszcze zakoficzone,
niemni¢j jednak w ocenie Zarzadu Towarzystwa kwestia ta nie ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe Funduszu oraz Subfunduszy za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wskazanic metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu
Fundusz oblicza calkowitg ekspozycje zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw

prowadzenia dzialalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. poz. 538). Aktualnie stosowang metodg catkowitej ekspozycji Subfunduszu jest
metoda absolutnej warto$ci zagrozone;.

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawic ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci calkowitej ekspozycji, oczekiwane warto$ci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobiefistwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skiadu portfela referencyjnego, sg nastgpujace:

Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni
Nieprzckraczalna wartosé finansowej oraz prawopodobienstwo jego
Nazwa Subfunduszu Metoda calkowitej ekspozycji przekroczenia Portfel referencyjny

100% wartoéci aktywow netto

NN Gotéwkowy Metoda zaangazowania subfunduszu

1

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Depgriamentu Ksiggowosgi Funduszy

bela Kalinowska
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku (,,0kres sprawozdawczy”) NN Subfunduszu Obligacji
(do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Subfundusz Obligacji)
(;»Subfundusz”), wydzielonego w ramach NN Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (do
dnia 20 lipca 2015 roku dziatajacego pod nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty)
(,Fundusz”) zsiedziba w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego wprowadzenie do
Jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za
okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace
1 informacjg¢ dodatkows (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
Jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidtowo$¢ ksigg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”, do
dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
1 reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzgd Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,,List
Towarzystwa”) spelnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pozniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”)
i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zataczonego
Jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz
czy ksiggi rachunkowe stanowigce podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie

do postanowier:

» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

» Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewno$c, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zataczonym
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Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato rowniez oceng¢ poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji zalaczonego
Jjednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii 0 zalgczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2015 roku;

sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

jest zgodne z wptywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi przygotowanie sprawozdafi finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowiazujacymi przepisami,
zostaly dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydaliSmy opini¢ z dniem 15 kwietnia
2016 roku.

w imieniu

Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Ernst & Young Audyt Polska
w [L (Q[“j(?éé Q_ spétka z ograniczong sdpowiedzialnescia

spétka komandytowa
\/{aja Mandela Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku
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NN Subfundusz Obligacji
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajjcy pod nazwg ING Subfundusz Obligacji)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzgd NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu Obligacji, na kioére sklada sig:

1) wprowadzenic do sprawozdania {inansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. o wartogci 652.154 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzief 31 grudnia 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sumg 670.729 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy strat¢ z operacji w kwocie 864 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujgce zmniejszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwoteg 23.757 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

|
TedRasy

Malgorzata Barska
Prezes Zar=qdu

Wiceprezes Zarzqdu

Foes v Ko e

Dariusz Korona
C=tonek Zarzqdu

Gerardts Dashorst
C=lonek Zar-qdu

-

Robert Bohynik
Czlonek Zar=qdu

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN SUBFUNDUSZ OBLIGACJI
(do dnia 20.07.2015 r. dziatajacy pod nazwa ING Subfundusz Obligacii)

za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU OBLIGACJI
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Subfundusz Obligacji)

Nazwa funduszu: NN Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: NN Parasol FIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialal pod nazwg ING Parasol FIO

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

Konstrukcja funduszu: fundusz z ro2znymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papieréw Wartociowych i Gield DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006

(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
ING Subfundusz Obligacji powstal 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/VI/9-10-1/SP z dnia 25 stycznia 2010 r.)
Decyzjq z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielila zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji
(decyzja nr DFN-409/9-5/99)

Okres na jaki zostal utworzony:  Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony

Wpis do rejestru funduszy: 13.06.2006 r. pod numerem RFi 238
ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFij 7

ING Subfundusz Obligacji jest jednym z dziewigciu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
. NN Subfundusz Gotéwkowy / NN Gotéwkowy / NN (PL) Gotéwkowy

. NN Subfundusz Obligacji / NN Obligacji / NN (PL) Obligacji, "Subfundusz"

. NN Subfundusz Lokacyjny Plus / NN Lokacyjny Plus / NN (PL) Lokacvjny Plus

. NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu / NN Stabilnego Wzrostu / NN (PL) Stabilnego Wzrostu

. NN Subfundusz Zréwnowazony / NN Zréwnowazony / NN (PL) Zréwnowazony

. NN Subfundusz Akcji / NN Akcji / NN (PL) Akcji ;

. NN Subfundusz Srednich i Matych Spélek / NN Srednich i Malych Spélek / NN (PL) Srednich i Malych Spélek

. NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich / NN 4 keji Srodkowoenropejskich / NN (PL) Akcji Srodkowoeuropejskich

. NN Subfundusz Selektywny / NN Selektywny / NN (PL) Selektywny, dalej razem "Subfundusze”

TSN R gy~

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualng politykg inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rozne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartogci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywéw Subfunduszu gléwnie w érednio- i diugoterminowe instrumenty dluzne
emitowane przede wszystkim przez Skarb Panstwa.

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujgcymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. Subfundusz nic inwestuje w akcje, prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje zamienne.

2. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegdlnoéci papiery wartoiciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - co najmniej 70% warto$ci aktywoéw netto

3. dluzne papiery warlosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, nie bedace papicrami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.

4. instrumenty rynku pienigzncgo, o ktorych mowa w § 9 ust.4 pkt 4) czgéci [ Statutu — do 30% wartosci aktywow.

5. papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, o ktérych mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) czgéci [ Statutu - do 5% warlosci aktywow.

6. listy zastawne - do 20% warto$ci aktywow.

7. zagraniczne diuzne papiery wartociowe i zagraniczne instrumenty rynku pienigznego - do 30% wartosci aktywow.

8. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% warto$ci aktywow.

9. depozyty - do 30% warto$ci aktywow.,

10. dla lokat, o ktorych mowa w pkt 2-7 obowigzuje lacznie limit wskazany w pkt 2.

11. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Paristwa, z tym 2e
obowigzany jest wtedy dokonywa¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szeéciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartoéci aktywow.

Subfundusz dazy do osiagnigcia w diuzszym 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 TF1, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajaca pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Data wpisu: 3 wrze$nia 2001 r.

Kapitat zaktadowy: 21.000.000 PLN
Towarzystwo jest spolkg akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wczesnicj ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego Towarzystwa
nalezalo do spotki ING Investment Management (Polska) S.A., w kt6rej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) B.V.
W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapilo przej¢cic spolki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (laczenie si¢ przez przejgcie). Tym samym
spolka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwigzana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstapilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i
obowiazki spolki przejmowane;.
Do dnia polgczenia, portfelem Funduszu zarzadzata spotka ING Investment Management (Polska) S.A. Od dnia 8 grudnia 2014 r. za zarzadzanic portfelami
funduszy inwestycyjnych odpowiedzialne jest bezposrednio NN Investment Partners TFI S.A. Powyzsza zmiana nie wplyngla na polityke inwestycyjng fudduszy
imwvestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo oraz na sklad oséb odpowiedzialnych za podejmowanic decyzji inwestycyjnych dotyczacych w/w portfeli.
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Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.
Dane porownywalne obejmujq okres roczny od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 .

Dnicim bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnoéci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajgcej sic przewidzicé
przysziosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2015 r. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnoéci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgcych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich
dystrybutorow.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia: 200 z! w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zl w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg¢ dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nic wyz2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane wylgcznic w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okresla umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysokos$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl.
- W zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyz2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycic w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1% wartoéci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane wylgcznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE,
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokoéci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wy2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostck uczestnictwa kategorii I
- zbywane wylgcznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okre§la umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wpiat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.
- w zwigzKu z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii | Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zi. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE,
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylgcznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$la umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, 2e umowa IKE lub IKZE mogg przewidywaé wyzszq minimalng wysokosé wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastepnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna lgczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi,
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokogci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowg w wysokoéci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z1. Oplata ta moze byé pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nic moze by¢ pobierana z tytulu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktyw6w netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:

- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zI w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 z! w
przypadku kazdego nast¢pnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysokos¢ wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nic wy2szg jednak niz 3.000 zl.
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- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.

- wynagrodzenic Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S:
- zbywane wylacznie w ramach programdw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z! w przypadku kazdego nastgpnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysoko$é wplat w przypadku pierwszego nabycia, nic wyzszg
jednak niz 450 zl oraz 150 zl w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wy2szej niz 2% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika,
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 2% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T
okresla umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 0,8% wartosci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor D ;na;nemu Ksiq:g%oj Funduszy

Izabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
31.12.2015 31.12.2014

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

Akcje - = ; - . N
Warranty subskrypcyjne - - . - - @
Prawa do akc;ji - z : 5 . o
Prawa poboru - - = 5 = =
Kwity depozytowe - = i % 2 .
Listy zastawne - - - - - .
Dluzne papiery wartosciowe 634 528 652 129 96,94 649 270 683 949 97,33
Instrumenty pochodne*) 0 25 0,00 0 -366 -0,05
Udzialy w spotkach z ograniczong

odpowiedzialnoscia - e . 5 5 z
Jednostki uczestnictwa - - s . S 2
Certyfikaty inwestycyjne - - - i i .
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace

siedzibg za granicy - - s % . .
Wierzytelnosci . - E = 2 i
Weksle - - E g 5 .
Depozyty - - - - - -
Waluty - - = - - .
Nieruchomosci - - s s s =
Statki morskie - 4 : s ) .
Inne - . = - 3 .

RAZEM 634 528 652154 96,94 649270 683 583 97,28

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Departamentu Ksi¢gozoéci Funduszy

Izabela Kalinowska

*) instrumenty pochodne zaprezentowane w notach objasniajgcych - nota 6

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integraing czesé sprawozdania Sfinansowego
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2. BILANS

sporzgdzony na dziefi 31 grudnia 2015 r.

(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoéci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

L Aktywa

. Naleznosci

S N

diuzne papiery wartosciowe
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

dluzne papiery wartosciowe

6. Nieruchomosci

7. Pozostale aktywa
1L Zobowigzania
HIL Aktywa netto (I-11)
v. Kapital funduszu

1. Kapital wplacony

2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna)

V. Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia
VIL Kapital 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 [
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

Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa (w zl.) kategoria A
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria E
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria F
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria [

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria K
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi.) kategoria P
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z!.) kategoria S
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zL.) kategoria T

Warszawa, |5 kwietnia 2016 r,

. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu
. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

31.12.2015

672 766
20 445
98

0

635 400
635400
16 823

16 729

0

0

2037
670 729
415221
5762133
-5346 912
243 812
203 438
40374
11 696
670 729

2363 838,219867
1974 105,405268
80 041,906402
5764,151761

63 535,927007
60 785,914771
6252,312837

1 929,945871

171 422,655950

282,69
301,29
287,73
282,69
284,56
282,69
282,69
287,72

31.12.2014

703 072
15835
3288

0

667 159
667 159
16 790
16 790

0

0

8 586
694 486
438 114
5290 950
-4 852 836
229311
186 444
42 867
27061
694 486

2 448 564,092956
2081 591,652132
107 334,972570
3923,014257

58 831,838756
47 591,000812

6 238,750002
2393,581912

140 659,282515

282,62
300,16
285,46
282,62
283,64
282,62
282,62
286,36

Dyrektor Dep[amentu Ksi¢gowpsci Funduszy

bela Kalinowska

Bilans nalezy analizowac lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, kiére stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego

NN Subfundusz Obligacji



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

vk W -

e e T Al

10.

11
V.

VI

VIL

Przychody z lokat

Dywidendy i inne udzialy w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo roznic kursowych

Pozostale

Koszty funduszu

Wynagrodzenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dysirybucjg
Oplaty dla depozytariusza

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Uslugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Uslugi prawne

Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Koszty pokrywane przez towarzystwo

Koszty funduszu netto (H-11I)

Przychody z lokat netto (I-1V)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

z tytulu réznic kursowych

Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:
z tytulu réénic kursowych

Wynik z operacji (V£VI)

Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zl)
A

- v A - mm

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kidre stanowiq integraing czesc sprawozdania
q

finansowego

NN Subfundusz Obligacji

01.01.2015
31.12.2015

25085

24 180
899

6

8 091
8070

12

8 091
16 994
-17 858
-2493
5870
-15 365
-2 020
-864

0,42
-0,03
-0,01
-0,42
-0,03
-0,42
-0,42
-0,02

Dyrektor Dep n;:atu Ksiqgmzéci junduszy

01.01.2014
31.12.2014

21432

21 364
14

54

6 685
6672

15,37
16,18
17,11
15,37
16,08
15,37
15,37
16,43

zabela Kalinowska



4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjgtkicm liczby jednostek uczestnictwa)

L. Zmiany Wartosci Aktywdw Netto

1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychodoéw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychodow ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a) razem zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa)
b) razem zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitalu z tyt. odkupionych jednostek uczestnictwa)

6. Laczna zmiana aktyw6w nctto w okresie sprawozdawcezym (3-4+5)
7. Warto§¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego
8. Srednia wartoé¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:

a) razem liczba zbytych jednostek uczestnictwa, w tym:
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka I
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka §
- jednostka T
b) razem liczba odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym:
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka I
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S
- jednostka T
c) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa, w tym:
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka I
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S
- jednostka T
2. Liczba jednostek narastajgco od poczatku dzialalnosci funduszu, w tym:

a) razem liczby zbytych jednostek uczestnictwa, w tym:
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka |
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka §
- jednostka T

b) razem liczby odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym:
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka |
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S
- jednostka T

NN Subfundusz Obligacji
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01.01.2015
31.12.2015

694 486
-864

16 994
-2493
-15 365
-864

0

0

0

0

-22 893
471 183
494 076
-23 757
670 729
673973

01.01.2015
31.12.2015

-84 725,873089

1 659 020,361909
1522 405,355339
22 183,345171
3482176420

14 060,155233

46 575216634

4 684,088978
340,548482

45 289,475652

1 743 746,234998
1629 891,602203
49476,411339
1641,038916

9 356,066982

33 380,302675
4670526143
804,184523
14526,102217
-84 725,873089
-107 486,246864
=27 293,066168
1841137504

4 704,088251

13 194,913959
13,562835
-463,636041

300 763,373435

2363 838,219867

27758 870,812330
26 365 629,598957
301 643,434604

17 735,257127

136 302,639563

171 340442501
551261,028245

15 540,227165

199 418,184168

25 395 032,592463
24 391 524,193689
221 601,528202
11971105366

72 766,712556

110 554,527730

545 008,715408
13610,281294

27 995528218

01.01.2014
31.12.2014

507 605
37915
14 747
13 554

9614
37915
0

0

0

0

148 966

692 894

543 928

186 881

694 486

556 334

01.01.2014
31.12.2014

533 851,903237

2 520 841,405972
2339322164784
29 942,802131
3522,054793

15 315448386

37 409862968

6 488,140829

1 008,881057

87 832,051024

1 986 989,502735
1759 457,570211
70 236,994955
30465305

10 020,689436

15 124,042224
123919917214
711,269046

7 488,554344

533 851,903237
579 864,594573
40 294,192824
3491,589488
5294,758950

22 285820744
117 431,776385
297612011

80 343,496680

2 448 564,092956

26 099 850,450421
24 843 224,243618
279 460,089433

14 253,080707

122 242,484330

124 765,225867

546 576,939267

15 199,678683

154 128,708516

23 651 286,357465
22761 632,591486
172 125,116863

10 330,066450
63410645574

77 174,225055

540 338,189265

12 806,096771

13 469,426001



¢) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa, w tym:
- jednostka A
- jednostka P
- jednostka S
- jednostha E
- jednostka F
- jednostka I
- jednostka K
- jednostka T

III. Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostka A, P, S, I

- jednostka F

- jednostka K

- jednostka E

- jednostka T

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostka A, P, S, |

- jednostka F

- jednostka K

- jednostka E

- jednostka T

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
- jednostka A, P, S, |

- jednostka F

- jednostka K

- jednostka E

- jednostka T

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
- jednostka A, P, S, 1

w dniu;

- jednostka F

w dniu

- jednostka K

w dniu

- jednostka E

w dniu

- jednostka T

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostka A, P, S, 1

w dniu:

- jednostka F

w dniu

- jednostka K
w dniu

- jednostka E

w dniu

- jednostka T
w dniu
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa wedlug ostatnicj wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostka A, P, S,
w dniu:

- jednostka F
w dniu

- jednostka K
w dniu

- jednostka E
w dniu

- jednostka T
w dniu

NN Subfundusz Obligacji
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01.01.2015
31.12.2015

2363 838,219867
1974 105,405268
6252,312837
1929,945871

80 041,906402

5 764,151761

63 535927007
60785914771

171 422,655950

01.01.2015
31.12.2015

282,62
285,46
283,64
300,16
286,36

282,69
287,73
284,56
301,29
287,72

0,02%
0,80%
0,32%
0,38%
0,47%

275,73
2015-06-16
279,46
2015-06-16
277,10
2015-06-16
293,31
2015-06-16
279,95
2015-06-16

288,91
2015-01-27
291,98
2015-01-27
290,01
2015-01-27
306,92
2015-01-27
292,83
2015-01-27

282,67
2015-12-30
287,69
2015-12-30
284,53
2015-12-30
301,26
2015-12-30
287,70
2015-12-30

01.01.2014
3L12.2014

2 448 564,092956
2081 591652132

6 238,750002

2 393,581912

107 334,972570
3923014257

58 831,838756

47 591,000812

140 659,282515

01.01.2014
31.12.2014

263,85
264,51
264,00
279,25
266,13

282,62
285,46
283,64
300,16
286,36

7,11%
1,92%
7,44%
7,49%
7,60%

260,92
2014-01-31
260,09
2014-01-31
260,32
2014-01-31
275,37
2014-01-31
262,45
2014-01-31

284,40
2014-11-28
287,06
2014-11-28
285,34
2014-11-28
301,95
2014-11-28
288,04
2014-11-28

282,83
2014-12-30
285,67
2014-12-30
283,85
2014-12-30
300,38
2014-12-30
286,57
2014-12-30



1V.Procentowy udzial kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w tym:

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

01.01.2015
31.12.2015
1,20%
1,20%

Dyrektor Depistamentu Ksiegopvo:

Izabela Kalinowska

i Funduszy

01.01.2014
31.12.2014
1,20%
1,20%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, kicre stanowiq integralng czesé

sprawozdania finansowego

NN Subfundusz Obligacji
12




5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalno$¢ Subfunduszu reguluja nastgpujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. 22013 r., poz.330)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r. nr 146 poz.1546 ze zmn.)

Rozporzgdzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UIAWNIANIE [ PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, Jezeli charakter
i istotnos¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajgcych albo informacji dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace réznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niczrealizowany 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) UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII 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 skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujgcej prowizje maklerska.
3. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja ceng nabycia réwng zeru.
4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktdre zostaly
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.
5. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktdrej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.
6. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku skladnikow wycenianych w wysokos$ci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyiszej biezgcej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
skladnikdéw lokat bedacych przedmiotem transakeji, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

7. Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sig¢ zgodnie z pkt. 6.

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

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

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

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

ustaleniu jego zobowigzan.

12. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skiadnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu cfektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

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

14. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartociowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig
lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

15. Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierdw wartodciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

16. Przychody z lokat obejmuja w szczeg6lno$ci:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papierow warto§ciowych, wycenianych w wartoéci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)

c) Dodatnie saldo roznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkdw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obeych.

17. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytdéw i pozyczek zaciggnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej)
b) Ujemne saldo ro2nic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw pienigznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych.

18. Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszajg warto$€ aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.

19. W kazdym dniu wyceny tworzy sig rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny
od wartodci aktywow netto z poprzednicgo dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z wlasnych srodkow,
w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

20. Towarzystwo z tytulu administracji i zarzgdzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenic réwne kwocie naliczonej od warto$ci
aktywow netto Subfunduszu przypadajgcych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu.

21. Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjng, oplate za konwersje oraz oplatg umorzeniowg (wysokoé¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI — nie s3 uimowane w przychodach i kosztach.

22. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w calosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazajg Fundusz w
catodci - partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartoci Aktywow Netto( WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajgcy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg
zbycia/nabycia skladnikéw lokat dotyczqca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzajg te Subfundusze proporcjonalnie do
udzialu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartoéci transakcji ogélem.
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23. Ksiggi rachunkowe prowadzone sq w taki sposob, aby na kazdy dziet wyceny mozliwe bylo okreslenie wartosci aktywdw netto przypadajacych na kazda
kategorig jednostek uczestnictwa (JU).

24. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wplaconego lub wyplaconego jest dziei ujgcia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, 2e na potrzeby okre$lenia wartosci aktywow netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia sig zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajgcych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

25. Wszystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.

26. JU podlegajg odkupicniu w kolejnosci okreslonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, Ze jako pierwsze odkupywane sq JU zapisane wg najwyzszej ceny JU
w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywoéw Funduszu, ustalenic zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréow Warto$ciowych w Warszawie (GPW).

W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje: wyceny aktywéw Funduszu oraz wyceny aktywéw Subfunduszu;
ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzafi Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; ustalenia wartoéci aktywéw netto Funduszu
oraz ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu przypadajgcych na JU kazdej kategorii a tak2e ustalenia ceny zbycia i odkupienia JU kazdej kategorii.

Warto$¢ aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowiazan Funduszu w danym dniu wyceny jest ustalana wg stanéw aktywéw w tym dniu wyceny oraz wartosci
aktywow i zobowigzan w tym dniu wyceny. Warto$é aktywow netto Funduszu ustala si¢ pomniejszajgc warto$é aktywow Funduszu w danym dniu wyceny o jego
Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na JU kazdej kategorii ustala sig w oparciu o warto$¢ aktywéw nefto Subfunduszu w danym dniu wyceny przypadajacych na
JU danej kategorii podzielong przez liczbg JU tej kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikdw i subrejestru uczestnikow w tym dniu wyceny.

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

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

1. Wycena skiadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nast¢gpujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) listy zastawne,
2) dluzne papiery warto$ciowe,
3) instrumenty pochodne,
4) certyfikaty inwestycyjne,
5) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibg za granica,
6) instrumenty rynku pienigznego.

2. Wartos¢ godziwg skladnikow lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowigcej
jego odpowiednik warto$ci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

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

4. Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku - innej,
stanowigcej jego odpowiednik wartosci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, 2e o wyborze takiego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysokos¢ wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje si¢ cene z
rynku o wy2szej wartosci obrotu na ten dzien.

2) jezeli niedostgpne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gléwnym dostgpne sa informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢
$rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglgdnienie wylgeznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie
jest mozliwe wyliczenie $rednicj ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszezalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie sg dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym z¢ o
wyborze takiego rynku decyduje wiclko$¢ obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesiacu.

3) jezeli niedostgpne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjimuje si¢ wartosé oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnoéci), a jezeli oszacowania te nie s3 dostgpne — stosuje si¢ warlo$¢ oszacowana przez wyspecjalizowang
niczalezng jednostke $wiadczacq tego rodzaju usltugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywdw pienieznych zwigzanych z tym
skiadnikiem, przy czym jednostke takq uznaje si¢ za niczalezng, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa.

4) jezeli niedostgpne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si§¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego si¢ istotnic skladnika, w szczegélnodci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gldéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresic ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru
rynku giéwnego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kiéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nast¢puje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do korica okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem warto$ciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
7. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nast¢pujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wyst¢puja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

8. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywno$¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesigc byt dostgpny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje si¢, ze rynek dla danego
skladnika lokal jest aktywny.
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11l. Wycena skiadnikow lokat nicnotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami ninicjszego punktu wyceniane sg nast¢pujace skiadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) instrumenty pochodne,

2) listy zastawne,

3) dluzne papiery warto$ciowe,

4) jednostki uczestnictwa,

5) certyfikaty inwestycyjne,

6) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdinego inwestowania majace siedzibe za granica,

7)  depozyty,

8) waluty niebgdace depozytami,

9) instrumenty rynku pienigZnego.

Warto$¢ skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt [V ust. 4 i 5, w nast¢pujgcy sposob:

1) w przypadku diuznych papieréw warto$ciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bgdgcych papierami warto$ciowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty

wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu cfektywnej stopy procentowe;j zalicza si¢ odpowiednio do

przychoddéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokos$¢ odpisow z tytulu trwalej utraty wartodci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztow

Subfunduszu.

2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg §cisle powigzane z wycenianym papierem diuznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukeji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 $ci$le powigzane z wycenianym papierem diuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowié sum¢ wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostalych skladnikow lokat — wedlug wartosci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papieréw wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujgcia

w ksiegach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktdra stanowi

skorygowang ceng¢ nabycia (co oznacza, Zze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeplywow pienigznych okreslony w warunkach

transakcji).

IV. Szczegdlne metody wyceny skladnikow lokat

l.

[

4,
5.

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

Zobowigzania z tytulu zbycia papierdw wartoéciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlno$ci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ diuzne papiery wartociowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjgtych dla tych papieréw warto$ciowych.

Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjgtych dla tych papieréw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

W przypadku skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwe;j:

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

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspélnego inwestowania majace sicdzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzei majgcych wplyw na ich wartos¢ 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 szczegélnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywoéw pienigznych;

4) w przypadku walut nie bgdgcych depozytami — ich warto§¢ wyznacza sig po przeliczeniu wedlug ostatniego dost¢pnego $redniego kursu wyliczonego na
dzien wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1, ustalane s3 w porozumicniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgdg stosowane w sposob ciagly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bgda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim pélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pélrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena skladnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1.

3.

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

Aktywa oraz zobowiazania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktdrej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do curo.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

NN Subfundusz Obligacji
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NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 31.12.2015 31.12.2014
Z tytulu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 96 3284
Z tytulu dywidendy - -
Z tytulu odsetek 2 3
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - premia inwestycyjna - 1
98 3288
NOTA3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 31.12.2015 31.12.2014

Z tytulu nabytych aktywow - -
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - -

Z tytulu instrumentow pochodnych 69 366
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 908 4038
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 300 3359

Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychod6ow funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgczen - -
Z tytulu rezerw - -

Pozostale zobowiazania, w tym: 760 823
- wynagrodzenie Towarzystwa 671 744
2037 8 586
NOTA 4

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

Warto$¢ na 31.12.2015 Warto$¢ na 31.12.2014
Bank / Waluta w walucie wPLN|  w walucie w PLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 20415 20415 9924 9924
ING Bank Slaski S.A. - depozyt zabezpieczajacy / PLN - - 687 687
ING Bank Slaski S.A. / EUR 2 10 5 21
ING Bank Slaski S.A. / HUF 177 2 60 1
ING Bank Slaski S.A. / RON 9 8 10 9
ING Bank Slgski S.A. / TRY 1 2 14 20
ING Bank Slaski S.A. / USD 2 8 1 469 5173
20 445 15835

Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.

Srednia wartogé Srednia warto$¢ w walucie
] Waluta w walucie sprawozdania (PLN)
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych: PLN 18072 18 072
EUR 159 666
HUF 2877 39
usD 266 1 002
TRY 189 263
RON 67 63
20 105
1Il. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA 5
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEIJ

Sredni wazony okres do wykupu (duration) Subfunduszu wyniést 4,46 roku.

a) Wskazanie aktywdw obcigzonych ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywéw netto Funduszu spowodowane zmianami rynkowych stdp procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wicksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu.
Na dzien bilansowy papiery dluzne o stalym oprocentowaniu stanowity 92,75% a zerokuponowe 3,42% warlosci aktywow Subfunduszu.

b) Wskazanie aktywoéw obciazonych ryzykiem przeplywéw srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy pracentowe.
Na dzien bilansowy w skiad lokat Subfunduszu wchodzily papiery diuzne o zmiennym oprocentowaniu, ktére stanowity 0,77% wartodci aktywow,

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sg: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtodci kredytowej.
Uczestnicy funduszu akceptujg 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.
Nieskarbowe dluzne papiery wartosciowe stanowily na dzien bilansowy 6,97% aktywow Subfunduszu, Obligacje infrastrukturalne Banku Gospodarstwa
Krajowego (BGK) na rzecz Krajowego Funduszu Drogowego maja gwarancje Skarbu Paristwa.

NN Subfundusz Obligacji
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Ratingi emitentéw obligacji korporacyjnych:
nazwa emitenta rating emitenta agencja ratingowa

Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku. Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sg na
lokatach overnight. Lokaty te zakladane s3 na okres 1 dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujgce po nim dni wolne od
pracy. Na dzien bilansowy stanowily 3,04% wartosci aktywow.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywéw netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Dluzne papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych stanowily 5,79% wartosci aktywow. Srodki pienigzne w walutach obcych stanowily 0,004%
wartosci aktywow Subfunduszu.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz inwestowal w niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawierane kontrakty typu forward mialy 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 zloty. Z inwestowaniem w te instrumenty zwigzane sg podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, mozliwo$¢ stosowania dzwigni
finansowej.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2015 r.

Rodzaj instrumentu pochodnego
Cel otwarcia pozycji
Wartos¢ otwartej pozycji

Wartos¢ i terminy przyszlych strumieni pieni¢znych

Kwota bedgca podstawg przyszlych platnosci
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

NN Subfundusz Obligacji
17



Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2014 r.
Typ zajgtej pozycji

Rodzaj instrumentu pochodnego

Cel otwarcia pozycji

Warto$¢ otwartej pozycji

Wartos¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych

Kwota bgdaca podstawg przysziych platnosci
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego

Typ zajetej pozycji kontrakt terminowy na wymiang walut po ustalonym kursic EUR/PLN
Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakt forward NDF na walutg (bez dostawy)

Cel otwarcia pozycji Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
Warto$¢ otwartej pozycji 0,4 tys. PLN

w dniu 26.03.2015 nastapi rozliczenie pieni¢zne jako roznica migdzy ceng kontraktu a warto$cig
instrumentu bazowego

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz na dzien bilansowy nie zawicral ww. transakcji.

NOTA 8
KREDYTY 1 POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggal 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 znajdowaly si¢ $rodki pienigzne w walutach obcych:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
2 EUR 10 PLN 5 EUR 21 PLN
177 HUF 2 PLN 60 HUF 1 PLN
9 RON 8 PLN 10 RON 9 PLN
1 TRY 2 PLN 14 TRY 20 PLN
2 USD 8 PLN 1469 USD 5173 PLN

Czg$¢ aktywow zainwestowanych w papiery wartosciowe emitentéw zagranicznych denominowana jest w walutach obcych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest wartos¢ tych aktywow w zlotych polskich. Wartos¢ zagranicznych papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej wyniosla:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
4755 EUR 20262 PLN 1735 EUR 7395 PLN
476 154 HUF 6476 PLN 606 768 HUF 8214 PLN
- TRY - PLN 17458 TRY 26310 PLN
3133 USD 12222 PLN 8178 USD 28 680 PLN

Pozostale pozycje bilansu Funduszu wyrazone sg wylacznie w zlotych polskich.

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

01.01.2015 01.01.2014
31.12.2015 31.12.2014

obligacje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) 387 -
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (RON) 193 -
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) - 379
obligacje - zrealizowane rdznice kursowe (USD) 6 882 4 890
obligacje - niczrealizowane réznice kursowe (EUR) 36 132
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) 95 84
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) - 457
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) - 1 680

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

01.01.2015 01.01.2014
31.12.2015 31.12.2014

obligacje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) - -24
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (HUF) -25 -154
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (RON) - -36
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) -1 567 -
obligacje - niczrealizowane réznice kursowe (TRY) -457 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) -1 694 -
Zrealizowane réznice kursowe razem 5870 5055
Niezrealizowane roznice kursowe razem -2 020 2353
NN Subfundusz Obligacji
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4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2015)
kurs EUR (euro) - 4,2615

kurs HUF (forint wegierski) za 100 - 1,3601

kurs TRY (lira turecka) - 1,3330

kurs RON (lej rumunski) - 0,9421

kurs USD (dolar amerykanski) - 3,9011

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

01.01.2015 01.01.2014
Grupy lokat 31122015 3L12.2014
obligacje 3246 17 464
instrumenty pochodne -5739 -5 360

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg ) 1450
Razem -2493 13554

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

01.01.2015 01.01.2014
Grupy lokat  37.72.2015 31.12.2014

obligacje -15757 10 505
instrumenty pochodne 392 -366
tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg za granicg - -525
Razem -15 365 9614

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

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

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytutu usiug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych abcigzer nalozonych
przez wiasciwe organy pafistwowe w zwigzku z dzialalnoscig Subfunduszu, kiére pokrywane sg bezposrednio z aktywow Subfunduszu i nie podlegaja limitowaniu.
2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytulu administracji i zarzgdzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie stale rowne kwocie naliczonej od wartosci
aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna wynagrodzenie
wysoko$¢ wynagrodzenia (w %) faktycznie pobrane (w %)
kategoria A, P, S, | 1,50 1,25
kategoria F 1,50 0,50
kategoria K 1,50 0,95
kategoria E 1,00 0,90
kategoria T 0,80 0,80
NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys. zl) 670 729 694 486 507 605
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zl)
jednostki kategorii A, P, S, I 282,69 282,62 263,85
jednostki kategorii F 287,73 285,46 264,51
jednostki kategorii K 284,56 283,64 264,00
jednostki kategorii E 301,29 300,16 279,25
jednostki kategorii T 287,72 286,36 266,13

Warszawa, |5 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Depal limzﬁtu Kiniozoéci !‘unduszy

bela Kalinowska
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za bieigcy okres
sprawozdawczy.
Nie zaszly.

2) Informacje o znaczqcych zdarzeniach jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie zaszly.

3) Zestawienie oraz obja$nienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzqadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Wprowadzono zmiang dotyczacg prezentacji w bilansie instrumentéw pochodnych. W opublikowanym sprawozdaniu na dzien 31.12.2014 r. ich wartos¢
znajdowala sie w pozycji bilansu Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. Obecnie, w przypadku gdy ich warto$¢ jest ujemna, prezentowane sg w
zobowigzaniach . Wprowadzona zmiana nie ma wplywu na warto$¢ aktywow netto Subfunduszu,

przed przeksztalceniem  po przeksztalceniu

BILANS 31.12.2014 31.12.2014
1. Aktywa 702 706 703 072
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 15 835 15835

2. Naleznosci 3288 3288

3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 667 159 667 159
diuzne papiery wartosciowe 667 159 667 159

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 16 424 16 790
dluzne papiery wartosciowe 16 790 16 790

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

[I. Zobowigzania 8 220 8 586
[Tl Aktywa netto (I-1I) 694 486 694 486

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych,
Nie wystgpily.

5) W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnoSci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

6) Pozostale informacje.

W okresie od dnia 16 listopada do dnia 31 grudnia 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) przeprowadzita kontrolg prawidlowosci realizacji
zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwa. Towarzystwo otrzymalo protokél kontroli w
dniu 11 marca 2016 r. Zgodnie ze stanowiskiem KNF wyrazonym w liscie z dnia 30 marca 2015 roku w kontekscie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych oraz w nastepstwie kontroli KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, na rynku trwajg obecnie prace nad zmiang sposobu
realizacji zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa pomigdzy subfunduszami funduszy parasolowych. Na dzien podpisania ninigjszego
jednostkowego sprawozdania finansowego dostosowywanie proceséw po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo nie
zostalo jeszcze zakorczone, niemniej jednak w ocenie Zarzadu Towarzystwa kwestia ta nic ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe Funduszu oraz
Subfunduszy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wskazanic metody pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu
Fundusz oblicza calkowity ekspozycje zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6éw

prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. poz. 538). Aktualnie stosowang metodg calkowitej ekspozycji Subfunduszu
jest metoda absolutnej wartosci zagrozone;.

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci calkowitej ekspozycji, oczekiwane wartosci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienistwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skladu portfela referencyjnego, sg nastgpujgce:

: ! Nieprzekraczalna | Oczekiwana wartoéé wskaznika diwigni
warto$¢ calkowitej finansowej oraz prawopodobienstwo jego
| Nazwa Subfunduszu | Metoda | ekspozycji | przekroczenia Portfel referencyjny
| L Metoda | 100% wartosci aktywow
‘ NN Obligacji zaangazowania |  netto subfunduszu

\ | | B _ N

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Depagtamentu Ksiggowgsci Funduszy

zabela Kalinowska
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NN SUBFUNDUSZ LOKACYJNY PLUS
(do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacy pod nazwg
ING Subfundusz Lokacyjny Plus)

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA
31 GRUDNIA 2015 ROKU
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

PrzeprowadzilisSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,,okres sprawozdawczy”) NN Subfunduszu Lokacyjny
Plus (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Subfundusz Lokacyjny Plus)
(,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach NN Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (do
dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty)
(,,Fundusz”) zsiedziba w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego wprowadzenie do
jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za
okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace
i informacje dodatkowa (,,zatagczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnosc i jasnosé zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”, do
dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spétka Akcyjna), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
sa zobowigzani do zapewnienia, aby zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,,List
Towarzystwa”) spelnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pozniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci™)
i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansows, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz
czy ksiegi rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

Badanie zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie

do postanowien:

 rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

o Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym

et



EY

Building a better
working world

jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkoéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczyto nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zataczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.

4. Naszym zdaniem zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2015 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityks)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujacymi przepisami,
zostaty dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydalismy opini¢ z dniem 15 kwietnia
2016 roku.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Bieg%y Rewident
M’ Ernst & Young Audyt Polska
Q{@ 102 sp6tka z ograniczong odpowiedzialnoscia
spéika komandytowa
{ MajJMandjla Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Biegly Rewident
Nr 11942

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku
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NN Subfundusz Lokacyjny Plus
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Subfundusz Lokacyjny Plus)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu Lokacyjnego Plus, na ktére
skiada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. o wartosci 437.187 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 442.401 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujgcy zysk z operacji w kwocie 2.532 tys. zlotych;
5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujace zwickszenie stanu wartosci
aktywéw netto o kwotg 135.601 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zar=qdu

Lesz lecki
Wiceprezes Zar=qdu

Dariusz Korona
C=lonek Zarzqgdu

erardus Dashorst
Crlonek Zar=qdu

- o
Gt BC —
Robert Bohynik
C-lonek Zar-qdu

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN SUBFUNDUSZ LOKACYJNY PLUS
(do dnia 20.07.2015 r. dziatajacy pod nazwa ING Subfundusz Lokacyjny Plus)

za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU LOKACYJNEGO PLUS
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Subfundusz Lokacyjny Plus)

Nazwa funduszu: NN Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: NN Parasol FIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialal pod nazwa ING Parasol FIO
Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
NN Parasol FIO posiada osobowo$¢ prawng. NN Subfundusz Lokacyjny Plus utworzony w ramach Funduszu nie posiada
osobowosci prawnej.
Konstrukcja funduszu: fundusz z roznymi kategoriami jednostek uczestnictwa
Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony
Whis do rejestru funduszy: 13 czerwca 2006 r. pod numerem RFi 238
Do dnia 14 kwietnia 2010 r. Subfundusz funkcjonowal pod nazwg ING Subfundusz Mieszany Ochrony Kapitatu 90.
Do dnia 16 lipca 2014 r. Subfundusz funkcjonowal pod nazwg ING Subfundusz Ochrony Kapitaiu 90.

NN Subfundusz Lokacyjny Plus jest jednym z dziewigciu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
1. NN Subfundusz Gotowkowy / NN Gotowkowy / NN (PL) Gotowkowy

NN Subfundusz Obligacji / NN Obligacji / NN (PL) Obligacji

, NN Subfundusz Lokacyjny Plus / NN Lokacyjny Plus / NN (PL) Lokacyjny Plus, "Subfundusz"

. NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu / NN Stabilnego Wzrostu / NN (PL) Stabilnego Wzrostu

. NN Subfundusz Zréwnowazony / NN Zrownowazony / NN (PL) Zréwnowazony

. NN Subfundusz Akcji / NN Akgji / NN (PL) Akcji

. NN Subfundusz Srednich i Matych Spolek / NN Srednich i Matych Spolek / NN (PL) Srednich i Malych Spofek

. NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich / NN Akcji Srodkowoeuropejskich / NN (PL) Akcji Srodkowoeuropejskich

. NN Subfundusz Selektywny / NN Selektywny / NN (PL) Selektywny, dalej razem "Subfundusze”

O N AW

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rozne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanic aktywéw Subfunduszu glownie w krotko- i $rednioterminowe instrumenty diuzne,
emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz emitentow majacy siedzibg w Rzeczypospolitej Polskiej.

W dniu 17 kwietnia 2014 r. Towarzystwo zamiescilo ogloszenie o zmianach statutu ING Parasol FIO odnoszgcych si¢ do polityki inwestycyjnej Subfunduszu.
Zmiany weszly w zycie w terminie 3 miesigcy od dnia ogloszenia, w dniu 17 lipca 2014 r. Zmiana strategii inwestycyjnej polegala na wyeliminowaniu ekspozycji
na rynek akcji.

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu obowigzujgce od dnia 17 lipca 2014 roku

$rodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypeyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne -0% warlo$ci aktywow.

2. akcje zagraniczne - 0% warto$ci aktywow.

3. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku picnigznego, w tym w szczegdlnosci krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - od 15% do 100% wartosci aktywow netto.

4. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, nie bgdgce papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 85% wartosci aktywow.

5. instrumenty rynku pienigznego, o ktérych mowa w § 9 ust.4 pkt 4) czedei [ Statutu — do 50% warto$ci aktywow.

papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, o ktorych mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) czgéei | Statutu - do 10% warto$ci aktywow.

listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

zagraniczne diuzne papiery wartosciowe - do 50% warto$ci aktywow.

jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 20% warto$ci aktywow.

10. depozyty - do 30% wartosci aktywow.

11. dialokat, o ktorych mowa w pkt 5-7 i 9 tgcznie - do 50% warto$ci aktywow.

12. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow w papiery warto§ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Pafistwa, z tym 2e
obowigzany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szeéciu emisji a warto$é zadnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% wartosci aktywow.

13. Subfundusz nie lokuje aktywéw w papiery wartodciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym w paristwie
nalezacym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i paristwo czlonkowskie.

Bie2gce dostosowywanie alokacji aktywéw Subfunduszu do wydarzen na rynku kapitalowym, jak rownicz ograniczanie ryzyka spadku wartosci inwestycji
dokonywane jest przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych.

0d dnia 17 lipca 2014 roku Subfundusz dazy do osiagnigcia w diuzszym okresie stopy zwrotu wy2szej niz benchmark: WIBID 12M.

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu obowigzujace do dnia 16 lipea 2014 roku

$rodki Subfunduszu inwestowane byly w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujgcymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne - do 30% warlo$ci aktywow.

2. akcje zagraniczne - do 30% wartosci aktywow.

3. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku picnig¢znego, w tym w szczegolnoéei krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Paiistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - do 100% wartoéci aktywow.

4. dluzne papiery wartociowe i instrumenty rynku picni¢Znego, nie bgdace papierami warto$ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - 0% wartosci aktywow.

6. zagraniczne dluzne papiery wartosciowe - do 30% wartosci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% warto$ci aktywow.

8. depozyty - do 20% wartosci aktywow.
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9. dlalokat, o ktorych mowa w pkt 2 i 6 lacznie - do 60% wartodci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 obowiazuje lgcznic limit wskazany w pkt 1.

11. dia lokat, o ktérych mowa w pkt 3-6 obowiazujc tgcznie limit wskazany w pkt 3.

12. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartoéci aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Paristwa, z tym ze
obowigzany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego co najmniej szeSciu emisji a warto$é 2adnej z tych emisji nic
moze przekracza¢ 30% wartodci aktywow.

Do dnia 16 lipca 2014 r. Subfundusz nie stosowal wzorca sluzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwicrciedlajacego zachowanie
si¢ zmiennych rynkowych.

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajaca pod nazwg ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapital zakladowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spolka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzysiwa jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedziba w Hadze w Holandii (wcze$niej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego
Towarzystwa nalezalo do spolki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) B.V.

W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapilo przejecie spolki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (laczenie si¢ przez przejecie). Tym samym
spoika ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwiazana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstapilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i
obowigzki spotki przejmowanej.

Do dnia polaczenia, porifelem Funduszu zarzadzata spotka ING Investment Management (Polska) S.A. Od dnia 8 grudnia 2014 r. za zarzadzanie portfelami
funduszy inwestycyjnych odpowiedzialne jest bezposrednio NN Investment Partners TFl S.A. Powyzsza zmiana nie wplyngla na polityke inwestycyjng funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo oraz na sklad os6b odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczgcych w/w portfeli.

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od | stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 .

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzieé
przyszlosci, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2015 r. Nie istnicja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okre$lenie cech je réznicujgcych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutorow.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 z! w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywoéw netto w skali roku.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 z! w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zl w
przypadku kazdego nastepnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysokos¢ wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wy2sza jednak niz 3.000 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wy2szej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyz2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartoéci aktywow netto w skali roku.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S
okre$la umowa dodatkowa.
- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia: 200 zl w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywac wyzsza minimalng wysokos¢ wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzszg
jednak niz 450 zl oraz 150 zl w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, obicrang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
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- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu Jub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniows w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wiecej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F (pierwsze zbycie jednostki w dniu 23.12.2014 r.):
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutordw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokoéci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E (nie byly zbywane).
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okre$la umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokoéci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1% wartosci aktywow netto w skali roku.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposérednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii [ okresla umowa IKE.
- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, 2e jednorazowa minimalna lgczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii | do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowg w wysokosci nic wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zi. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartoéci aktywow netto w skali roku.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K (pierwsze zbycie jednostki w dniu 23.09.2014 r.):
- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzszq minimalng wysoko$é wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna taczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zl.
- w zwiazku z nabywanicm, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysckosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nic mniej niz 100 z1. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytulu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nic wigcej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T
okresla umowa PPl lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 0% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wy2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenic Towarzystwa — nie wigcej niz 0,8% wartosci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Izabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
31.12.2015 31.12.2014

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

Akcje - - - . . -
Warranty subskrypcyjne - - - p 4 -
Prawa do akcji - - 3 2 - .
Prawa poboru - - 3 i i =
Kwity depozytowe - 3 - - - B}
Listy zastawne - - - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 432267 435767 93,97 271 761 278 209 89,83
Instrumenty pochodne *) 0 1420 0,31 0 -868 -0,28
Udzialy w spoltkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig - 5 - 2 3 :
Jednostki uczestnictwa - - 3 i g X
Certyfikaty inwestycyjne - - s - - .
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg - - - 9114 8937 2,89

Wierzytelnosci E 3 5 - - -
Weksle - - N i 3 =
Depozyty - - - - - -
Waluty - . " - - .
Nieruchomosci = < 4 . . "
Statki morskie - i . ot i 3
Inne - é 4 = 5 =

RAZEM 432 267 437187 94,27 280875 286 278 92,44

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Departamentu Ksiggopvosci Funduszy

*) instrumenty pochodne zaprezentowane w notach objasniajqcych - nota 6

Zestawienie lokat nalezy analizowacé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, kidre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego

NN Subfundusz Lokacyjny Plus



$5°0 sz 10§ T
60 182C 6£C T
o 90¢ 60S
o 1S 1849
700 6L 6L
0£0 80Y 1 [Aa A
€10 165 ¥6S
680 12087 PES €
20°0 801 901
000 si Sl
€0 69v 1 ¥op 1
€0°0 8€1 6€1
€0°1 ¥8L Y 0cL ¥
LT0 1521 0sT1
81°C 680 01 0L0 01
0S8 181 16€ £27 88€
0s‘r8 L8L 165 £27 98¢
6€°0 £08 1 $08 1
$9°0 810 € $20 €
690 L61 € 0€T €
o LSS 09s
A} €0 1 LT01
€0 20S 1 00S 1
S0°0 61z L1T
€0 €05 1 T0S 1
80°0 pLE TLE
£T°0 7801 It
$S°0 ¥S T 8¢S T
10'0 a4 (27
$0°0 L91 691
0 610C 102
o 801 €0 1
11°0 LOS 00S
L1°0 $8L 8L
00 1L 1L
20°0 101 101
LO0 e (1143
£€°0 SES 1 LTS 1
S0'0 0S¢ 174
$0°0 [4x4 0£¢
1€y €86 61 086 61
700 901 101
LF'6 086 £¢ rrO #¥
LF'6 086 £F Frorr
% yoemADiE G107'ZI 1€ ©19kqeu Auad
M JBIZP(]  BUDSOMEBA,  SM JSOUEM

00S T 0001 %60'y SuuaTIZ
061¢C 0001 %66'S SUUDTIIZ
0s 000 01 %¢0"¢ duuaTZ
(1139 0001 %TS"S SuuNIZ
1LL 001 %089 dfe1s
6LE 1 0001 %£6'S uuaTIIZ
LS 000 01 %19"S uuanmzZ
000 1 0001 2%ST 9 oIS
001 000 1 %SL b ofels
0s1 001 %18'S ouudIIZ
st 1 0001 %0T ¢ duuaruIZ
€€l 0001 % €9 duuaTIZ
059 ¥ 0001 %6L° L duusTIZ
0zl 000 01 %6C'S SUUdMZ
000 01 000 1 %6L°] SUuImZ
¥ZI 81F
rersry
081 000 01 99L T SuuaMNIZ
000 € 000 1 %L6'T SUUSMIZ
(1743 000 01 9%%L1°¢ duuarIZ
6€S 0001 %CE'G duuaTIIZ
0001 0001 %189 suudTurZ
0s1 000 01 2499 AUUATIIZ
01z 0001 %PbE°9 AuuaTIZ
SI 000001  %99‘C duusruz
00L € 001 %TL ¢ duuaruZ
1L01 0001 %L'9 duuaTIZ
00S T 0001 %L Q'S UuUATILZ
(a4 0001 %¢ £ 9 suuaruIz
SL9 1 001 %81°g suuaruIZ
(174 000001  %0¢€'S suusnuz
001 01 001 %S$0'S suuaTIIZ
000§ 001 %S60'9 duuaTILIZ
L6L L 001 %1C'9 duuamIZ
889 001 %05 L deIs
001 0001 %97 '€ duudnz
8L € 001 %CT'9 duusTIZ
081 §1 001 %079 duuaTLZ
09% T 001 %09 Uz
182¢ 001 %¢C'9 duuarIZ
000 0T 000 1 amonodnyjossz
201 0001 %6’ L 2uudIZ
805 18
805 I8
©qzoI] Tujeunuou “Jeasaido
ISOLEM Dunep

8T-LO-L10T =is{od
€1-L0-L10T wisiod
61-90-L10C eisiod
#1-90-L10T ©is|od
87-60-L10T =i5[0d
0T-$0-L10T oisiod
8T-+0-L10C oisjod
LTH0-L10T  efoemion)
ST-H0-L10T ois|od
LT-$0-L10T isjod
82-€0-L10T misjod
LO-€0-L10T ©is|od
L0-T0-L10T ©ysjod
20-20-L102 ©isjod
ST-10-L10T ©isjod
61-21-9102 ©isiod
81-71-910C ©is|0d
£1-71-910C ©is10d
90-C1-910C ©isjod
L0-01-9102 ©is[og
80-60-910C ©isjod
S1-L0-910C ©is|od
11-L0-910C ©isiod
97-90-9102 misiod
£2-90-910C ©isjod
L1-90-9107 ©is[od
¥1-90-910C ®isjod
11-90-910C ©isjod
0€-§0-910C ois10d
87-60-910C ®isjod
£2-60-910T ©is[od
92-¥0-910C eys|od
S1-v0-910C 25|04
11-#0-9102 eis|od
82-£0-910C ©is[od
61-£0-910C ©is|od
61-20-910C ©isjod
61-20-910T ©isjod
$T-10-910C ©is|od
20-10-9102 ©isjod
ndmjim EJUILS
sy Aqizpais fery

JS dN0D

osexu] 14pary
OMIOTLION) IBYS[Od

‘A’N 3dOdN3 NOSNOY
V'S VIDIOY D0d

VS A

1UBUNSIAU] 0Yd]
emisted qreyg

emisued qreNg

V'S apRil M
WNUusIIA Jueyg

VS AN

VS 1wowdoaae( 199
INAWdOTIATA WOd
BMISUE QIBNS

zsnpuny pysfodoing

VS J9M rupoyory Jueq
V'S AMOLZD0d JINVYH
AP0 |

V'STIVLV

zsnpung pysfodoing

"A'N 340dN3 NOSNOY
zsnpung mysfodoing
JusUNSIAT] OYdg

VS DALOY

V'STIVLV

‘'A'N 3d0dNT NOSNOY
V'Sopu L MIN
ue[jaSe

VS d349INN

'A’N 3d0dNT NOSNOY
V'SopeHL MIN

V'S VIDIOY DDd

Jueg JoY

V'S 2pell MIA
V'SopeL MIN
V'Sapuil MIN

V'S PRIl MIN

BMISURq qIe)S

osEU] 1Apary

g

Kz3K10p 51U
KzaKyop atu
Azokiop smu
AzoKy0p a1a
BMEZSIEM MdD
emezSIep, MdD
Kzakyop a1u
UB[OIpaAl X].1.0Ing
yodgpuog Ainsearj,
emezsIeEp, MdD
jodgpuog Amnsear},
BMEZSIEM MAD
emezsiep MdD
AzaKy0p ot
jodgpuog Amsea1]

Azofyop s
eMEZSIEM MdD
emeEZSIEM, MdD
EMEZSIEM, MdD

Kzoki0p o1u

Az>f0p o1u

Azafy0p 10

AKzokyop atu
eMeEZSIEM, MdD
BMEZSIEA, MdD

Az>£10p 21U

Azofyop o1u
eMEZSIEM, MdD

KzaKy0p a1U
EMEZSIZEM, MdD
EMEZSIEM, MdD
BMEZSIEM MdD
emezsieEpy MdD

AzoKjop atu
EMEZSIEM, MdD
BMEZSIEM MdAD
eMEZSIEM MdD
emezsIem MdD

yodgpuog Kinsea1],

Azoky0p st

mAumADe Ukl BU SUEMO)OUIN
wAUMAP[E NUAT BU SUBMOIOUAIN
uAuMAp{E juil eu SUBMOJOUSIN
WATMADE TOUAT B8 SUEMO)OUAN
Auemopndan yjaull - youks AumAiyy
Auemoyn3as yauds - youks AumApyy
WATMADE TOfUAT BU SUBMOIOUIIN
Kuemondal yauki - Yauks AumAp)y
Nouks AumApie Auup

Auemondal youll - youks Aumipry
yauka AumApje Auuy

Auemoin3ar }auks - yaull fumAny
Auemopndar §auAl - youks AumAiyy
MATMADIE TOJUAL BT SURMO)OUSIN
Youk AumApje Auay

wAumAp{e Al Tu SUEMOIOUSIN
AuemomBar yauk - youdl AumAy
Kuemon3ar yaus - youks AumApyy
Auemonas yaukl - youkl Aumipry
WATMAD{E T{UAT BT STEMOJOUIN
wAuMAP[E MUAI BU SUEMOIOUDIN
wAumAp{e Ukl Tu SUEMOOUIN
WAUMADE O{UAT BT SUBMOJOUDIN
Auemongal youks - }ouks AumAppy
Kuemoindal yauLr - youkl AumApyy
wAumAD{E O[UAT B SURMO)OUSIN
WAUMADIE TDJUAT BT SURMO)OUIN
Auemondar youLl - yauks AumApy
wAUMAD[E TOUAT B SURMOJOUIIN
Auemon3as yaukr - youks AumApy
Auemonal JauAl - youkr AumAy
AuemopnBal 3auAl - youkl AumAyy
Auemondar 3auAl - youks AumApyy
uAumANE NUAT BU SUEMO)OUSIN
Auemondas yauds - ouks AumAyy
AuemonSa1 yauk - Youkr AumAy
Auemopndar yauAl - yauks AumApiy
Auemo[n3a1 joukl - yauls KumAy
}auk AumAnfe Auug

wAuMADIE TOfUAT BU SUEMO)OUSIN

snjd Aul£omyo] zsnpunyqng NN

\

1#00000dWDTd - LT1LOJND m_/

6€T00MNIANTd - L1LORY
£9000DINDJ'Td - L190NDd
LEOOOUASNAT - L19ONOY
0S000MMD0d1d - L1S0ADd
THTO000XN1d - L1SOMAN
81100SdHOT1d - L1$0HDA
9596L19LLOSX - LIPOLVOUD
8S0L01000071d - L1+0Sd
SET00MILMINTA - L1P0LMIN
T9£0000D19Hd - LIEOTIN
9ZZO00OYRINTd - L1£0N¥W
8S100T1IANT - L120198
8€000TAQNAT - L1TOWOA
9€690100001d - L110ZM
afedngo

91161144
0€100000Z41d - 91TIMZd
6¥0001Z2d91d - 9171044
00200002 IT1d - S1TINYN
0Z0000TVLVId - 9101'1LY

9160807144

CS000dASNATd - 91LONOY
91L0T17dd

Z¥100SdHO3Td - 9190HDd
£C100DAEG0YTd - 919040Y
8€0000TVLVId -91901LV
SH000U3SNYTd -9190NOY
O0CI100dI LM - 9190LMIN
V91S00£DVINId - 91S0DVIA
96000d3dNNTd - 91S0INN
0900093 SNAI1d - 81TONOY
CITO0AILMINI - 91P0LMIN
£700051-DIDdHd - 9140dDd
98000dOITV1d - 91+0ATV
YO100AILMINI - 91€0AMIA
960000YLMINTd - 9TE0LMIN
0LOO0OTILMIWIA - 912T0LMIN
88000TALMIWId - 91COAMIN
L8SL0100001d - 911030

SOTOOMNRITd - 91101
abediqo

BMZEN

AMOIDSOLIAVM AYIIdVd ANZNTA

hal
€1
Tl
T
01

— i N B~ s

:nyod [ (224mod ndnydm smunuia; ¢ -

EY4
v
€T
@
<
‘0t
61
81
Ll
91
1
R4
€1
Tl
1
01

=

— i\ 86

:nyod [ faz1uod ndnydm sunusay O -

-

(yakyojz'sKy m) dklerujadnzn appqe] (7



001 ST9v Y9t 0001
'8 686 8¢ $59 8¢ 000 6€
00'0 L1 0T 0T
8Tl 076 S 0v9 S 00¥ 1
$9°0 LIOE $00 € 0¢
11°0 £0S 00$ 00S
T0°0 £01 €01 o1
£0'0 LTl Spl el
10 1261 LLST 00S
870 96T 1 T6T 1 00€
81 0sS 8 188 000¢
1o 8IS £0S 000§
€0 0L0 1 $50 1 €01
LT0 £€T1 00Z 1 000 21
10°S 12T €T T00 €2 050 €2
T0°0 96 86 6
650 8I1LT €6v T 069
$5'0 9¢s T 816 T ST
£9°0 €96 T 816 ¢ 968 T
L0 6€€ 6C¢ Sig
990 0 € 685 T 0SL
$0'0 £61 €61 $81
1£0 6+ 1 v 1 ¥l
68°0 niv 9ll ¢ 00¥
01°0 SLY 908 S

700 101 101 I

TTo 866 101 596
0Z°0 6£6 1+6 €6
61°0 8.8 796 796
$9°0 €00 € €00 € 000 0€
010 09% 00S 00S
90'0 96¢ $6T 976 C
TL'0 (AN 00€ € €€
11°0 LIS 1419 0s0S
64'0 €L27¢ 687C $TT
70 120 1 Tl 001
0Z'0 LT6 L86 L86
86°0 $69 T 6vh T 059
16°0 SLET 65€ T 150 €T
€00 24l 24! 80V |
10°0 1€ 1€ 00€
€10 19 T09 009
$9°0 S00 € 000 € 00¢
0z'0 Ti6 006 006
70'0 L01 801 001
200 ¥6 96 S6
¥00 961 102 4

% yoemAPE STOZTI'IE  CIoAqen Ausd  eqzorg
MBIZD[]  BUDSOUEA,  SM DSOLEM

0001 %STEdM@IS  61-€0-070C Bys[od
000 1 %6L°1 dumaImz - §7-10-070T ©isjod
0001 %CT'S ouudIzZ  ¢7-71-610C Bys[od
000 1 %SL'93IS  SO-11-6107  ©loemioy)
000 001 %QL T 90uaImZ  $0-11-610Z ©isjod
0001 %60°¢ 2uUAIWZ  $T-01-610T eysjod
000 01 %ET'E duudmuZ - 81-01-610C eysjod
0001 %SE"S SUUWZ  97-60-610C Bisjod
000 ¢ %SLEAM®S  61-90-610C efoamg,
0001 %E9°1 AeIs  60-90-610T ejs[od
0001 %9L°0 oUWz 8T-+0-610T ©is[od
001 %0S‘C2meIs  L1-¥0-610T Bys[od
000 01 %0p‘S duudIZ  61-20-610C Bysjod
001 %6S p WUAMZ  90-20-610T Bysj0d
0001 %6L°1 duusnuz - GZ-10-610T eysjod
000 1 %09 dUusruz - 60-71-810CT Bys[od
000 1 %00°¢ 3teIs  1€-01-8102 efang
000 001 %18y duuamuz - 67-01-810C wisiod
0001 %1¢'s duuamuz - 6Z-01-810T 2is|od
0001 %€79 duuSZ - €0-01-810T ©ysiod
0001 %SL y dleIs 10-01-810¢ efam]
0001 %€T'9 duusIZ  £1-80-810T Bisjod
000 001 %6¥'S suuarmz - ¢7-£0-810T esjod
000 01 %6L‘9 duuSIWZ  11-L0-810T eysjod
000 001 %TL'G duuaTzZ - 67-90-810C ejs|od
000 001 %Ly'T duuaZ [ 7-90-810T Bisjed
0001 %9 dUudIWZ - $7-90-810C eysjod
000 01 %LT'S duudIuIZ - 61-90-810C eysjod
000 1 %CE'S QUUSIZ - $1-90-810C eysjod
001 %0€ 'y suusruz - 10-90-810C Bys[od
0001 %S €S duuaTmZ  £7-60-8107 ©is|od
001 %0¢€°S duuanz - 07-60-8107 eisjod
000 001 %18°G duudruz  O¢-$0-810T ejsjod
001 %96y SUUdIWZ  0T-$0-810T ©isjod
000 01 %08y oUUaNNZ  97-£0-810C Bysjod
000 01 %SP'p duusnuz - 9Z-¢0-810C eysjod
000 1 %S ¢S duuanIZ - £7-£0-8107 ©is[od
0001 %059 3IS  60-£0-810C efun],
001 %S6'y QUUAIWZ  $0-£0-810C eys[od
001 %EL G duudIIZ - 9Z-70-810T Bys|od
001 %08 2uuAIWZ  9Z-70-810T eisjod
0001 %089 duusTWZ  TZ-70-810T eysjod
000 01 %LEpIUUdWZ - 6]-T1-L10T BYS[0d
0001 %80°6 duuaruiz - €0-T1-L10T Bis|od
0001 %ST'S RIS §T-01-L10T eysjod
0001 %8T'§ duuaruz /£ 1-01-L10T Bisjod
000 001 %9T'S duuanmz  0[-80-L10T Bysjod
BUEUTLIOU Juasoido ndmyjAm EJUa)IWD
2s0MEM muriem uay  Aqizpass fery

snjd Aufkoeo] Zsnpunyqng NN

Auemoyndar yauls - youks AumAy - 086L119060SX - 0TEOVSVINT %

gV IDVNId VOYANT  Hnpueid MdO
emisued qreyg jodgpuog Amsesif Naukl AumApye Kuuj
VS ued 9|qON UNPD  BMEZSIEM MJD  Auemojndal yaudl - yaudr AumApy
eMISUBJ QNS unpjuery mdo KuemonBas yauAl - yaukl AumApyy
ei81aug eysjod NOYNV.L Azafyop a1 wATMAD[E TOfUAI Bl SUBMOIOUIIN
VS SUVD J3LNI Kzokyop a1 wAumAD[e Ukl Bu 3UEMO)OUdLN
V'S vDYING lodspuog Amseary Fouks AumAnie Auuj
VS UG 9[qON UND  BMEZSIBM\ MdD  Auemojndal youds - yaudks fumApry
UOASEYUNWONAPL }M]  UNPURI] MdO  Auemojndal jaukl - a0kl Aumipry
VAMIOD VISTOd  Hedums mdo Auemom3al JauAl - yauks Kumipry
SINVE OVAd Azafyop ara WATMADE TJUAT BU SURMOJOUSIN
V'SVIDIOYODd  EMEzSiem MdD  Auemopndanyaudl - sauks umpry
JUAUNSIAU] 02 Kzakyop amu wmAUMADIE UAT BU SUBMOIOUIIN
VSDALGOY EMEZSIEM MdD  Auemon3ar jouks - yaukl Aumdory
emjsued qreNS  BMEZSIEM MdD Auemon3al youkl - yaukt Aumipry
VSOIMDI  emezsiepy MdD  Auemojndar yaudl - Yauds Aumdnyy
1seyueq JegnjeA dAnpny  Wnpuelj mdo AuemonSar }auAl - auks AumAyy
VS DAGOA KzoKyop a1 wAuMAD{E TOjuAI BU SUBMOJOUSIN
oseyu] 1Apary Azokyop st wAuMAD{E IfuAI BU SUBMOJOUSIN
VSANW  BMEZSIEM MdD  Auemopndal youdl - jauks AumApry
MIOADIVIOI VOOD  Hesnms mdoO Auemonias youds - jauds Aumipyy
VSIINWY  emezsiep MdD  Auemondar youds - yauks AumApry
ueadey Az>Ky0p s1u wAuMABP[E TO[uAI €0 SUBMOJOUSIN
'0'0 Z 'dg 1SOAU] OOWR[IYD)  EMEZSIBM MJD  Auemo[ndal yauks - 5ouks AumApry
VS Jueg S|qON UNRD)  emEzSIEp MdD  Auemondal Yaudl - yauks AumAniy
VAMID VISTOd  BMEZSIEM, MdD  Auemo[nSar yaudi - jouki Aumdpry
VS NI AzaKjop a1u WAUMAIE TO[UAS BU SUBMOIOUIIN
JudUNSIAU] 09T AzoKjop a1 wWAUMAD{E TOUAT BU SUBMOJOUIIN
VS oueg 9[qON UIIDD  BMEZSIEM MdD  Auemondal 3audl - yaukl AumApy
VS dAdINN  EmezsIEp MdD  Auemopniar jaukl - youks Aumdpiy
VS Juegd S[qON UID)  EMBZSIEM MdD  Auemondal yauks - jouks AumAnry
‘A'N 3dOUNT NOSNOY ~ BMEZSIEM MdD  AuemonSardjaukl - yauds Aumdpiy
VS anua) sprij 3qo|n Azofyop a1u wAumApe uAl Bu SUEMO)OUSIN
JUSUNSIAU] O0T  BMEZSIEM\ MdD  Auemondar youki - yauks AumAnyy
VS ANGYd BMmEZSIEM MdD  Auemopndal 3aukl - jaukl AumApry
INTNAOTIAIA WOA Azokiop aru wAuMADIE WAL BU SUEMOIOUSIN
VS Juegd S[qON UIRD  EMEZSIBA MJD  Auemondal yaukl - jouk AumApry
SVl yuegyy  Hnpuel] MmdD Auemopn3al ouks - youks AumApyy
JUDUISIAU] 0T  BMEZSIEM MdD  Auemoqnal yaukl - youk AumApy
VSDOALOY BMEZSIEM MdD  Auemonal yaudi - jauk AumAnyy
VS DALGOY  BMEZSIEM MdD  Auemomndar yauki - yauks AumAniy
VS imawdopasq [dE  emEzsiep MdD  Auemojndan youds - yauks Aumkiyy
Kyrudkg AzdKjo0p 21U wAumAP[E M{UAT BU SUEMOJOUDIN
VSN  emezsiep MdD  Auemojndal youdl - yauks Aumdpry
emisued qreys lodspuog Amnsealj, youks KumAiye Auuj
VS ueg S]QON UIDD  BMEZSIEM MdD  Auemondar yaul - 3auks AamApry
VS ueg S]QON UIIDN)  BMEZSIBM MdD  Auemolndal yaudi - yauks AumApy
unug Ui emzeN rojuAs fezpoy

109801000071d - OTI0ZM 19
SF100M913D7Td - 61TIEAND 09

TSILSTYOPOSX - 61TIILVOYD 65

LEOOONINVLI - 6111ddL "85
8C000SDOLNITd - 6101¥CONI LS
Y1000DYINTTd - 6101DNT  '9¢
11100M91391d - 6160dND  SS
SS1TS68TOTSX - 6190LANL '+§
9T9TIESLOISX - 6190MdIDd €€
89100dHHdd1d - TITHOAd TS
8900021-DDd1d - 61¥0¥Dd 1§
v€100SdHOT1d - 61°0HDOd 0§
08100DAH0OYTd - 6120404 "6F
€09L01000077d - 6110ZM  "8%
60€0000RIITd - BITINAA "Lt
6£655€L860SX - STOINEIIVA 9%
CLI00DAHOYTd - 8101dOY  "S¥
PSTO0MNIITd - 101N '+
£8C0000>RTId - 8101NAA "tF

S9T9LSSL60SX - 8I0LLVIODD T¥

SLTO000INId - 8180 "1v
IV8ILOSTOWId - 81LODVIN "0
LOTOODWTHO1 - 81L0FHD "6¢
££0009T9ON1d - 8190GND '8¢

15000099Ddld - 81903Dd  "LE

L9T00002TI1d - 8190NAA  "9¢

9C100SdHD3Hd - 8190HOT 'S¢

8£0003913D71d - 8190AND  'v¢
¥9000d38NNTd - 8190INN  "€¢
02000M4d19D7d - 81S0ND 'T¢
8L000YASNYTd - 8ISONOY  "1¢
¥#100000151d - 81#001D "0t
£8100SdHO31d - 81¥0HDHA 6T
£5000aNdYd1d - 81089 8T
9Y000TAQNATd - 81E0WOA LT

060003 TdONTd - 81€0GND 9T

TODVI00E0NISN - STEOANENY  'ST

SL100SdHDATd - 81€0HO3 v
¥9100DAE0YHd - 8170008 €T
9S100DAEOYTd - 8120d0Y 'TT

99100¢TIINTd - 81Cotdd 1T
TL100QTdWOTd - LITINDS 0T
STEO0002AATd - 0TTINTA 61
£¥SY0100007Td - L101SA 81
L0003 THONTd - LIOTEND L1
170003 THONTd - LIS0OIND 91

emzeN dq



snjd AufAowyo] zsnpuryqng NN

I

00 0zF I 0 wdupmonSas nyuds wumAzyp vu supmooussu 2upoysod Quasungsul wazoy
80°0 P6¢ 0 4 asn misjod 1yst|S yueg DNI Az>A0p a1a aueMOIoUU L1£0910C NId/asn AXd T
70 920 1 0 [4 an3 oisiod 1yst|§ yued DNI Azakiop orm suemojousII LY€0910T NTdANT AXd 1
paemiog XJ
o, goemADie G107 ZI 1€ e194qen Ausd BqZOI] Amozeq (Komeyshm) (eomrTysAm) g ojukl mBNu.Z juks fezpoy ) emzeN d
M EIZD[]  BUJSOLEM 8m gsouem WS TuAna AQIZpals feny
sauemozAicpue)simaru dupoydod Quawnisuy
ANAOHDOd ALNTANALSNI
L6°€6 L9L SEF L9C ¥ 89 66¢  ANZNTA WIZVY
LT 795 £9 860 £9 ST8 L2 nyuds wlumfayy pu auvmojoudu auznip Aiardod wazny
6067 L89 LTt rrLic 06927 myuds widumfayw wduuy vy supmoou suzngp Liaidod wazoy
LITE 89S rtI 120 ZHT LIT FEE wiuomonSas nyuds wiumAiyo pu ouvmorou auymp Lz1dod wazoy
99'0 190 € 000 € 0¢ 000 001 %68'€ Suuanwz £ 1-10-S70T eysiod JNvgw todgpuog Amsear) Nauks AumApye A €8160003491d - STIONEN 06
£€°0 9IS 1 00S 1 00S 1 0001 %01y duusIz - 97-60-4Z0T ©ys|od TYSIMOpOIS AUOIYdQ yuey Azakyop omu WAUMADIE TOJUAT BU JUTAOIOUSIN L170000S0971d - $T60SOd  '68
PLLY 6vT €8 LL9 T8 000 $8 000 1 %6L 1 duuarmz - 6Z-10-4T0C ©ys|od emisyed qreyg  lodgpuog Anseal] AUkt AumApye Auuy $SYLO10000Td - #TI0ZM  '88
50 v Lev T 14 000 001 %0y SUuaNIZ - 0Z-Z1-£70T Bys|od JMNVEW  emezsieg MdD  AuemomBaryeudl - yaudks Aumdniy LL1S000TYE1d - €CTIAEIN L8
$8°C 90T €1 0E1 T1 00T € 000 1 %E9'Y WS 9T-60-TT0T ys|0d gy ooueul] OMd = MNPURL] MdD  Auemojndalyoud - youk AumAoy  GQOPE6£8L0SX - TZ60JHOMNd 98
$9°0 110 € 000 ¢ 000 € 0001 %S 1°gauusnuz  0-Z1-120T ©ysiod jueq 10V Azokyop Sru WAUMAD{E TO[UAT BT SUEA0)0USIN 9£100MOITVId - 1TZTYTV  "68
$9°0 610 ¢ 000 ¢ 000 € 0001 %EL'pouuanuz  ¢1-11-120C eysjod VS A Azaky0p aru wAumAE UL Eu AIEMOI0UAIN IXSTS0E YA - ITTINAA '+8
91°1 Les [AYAY 0sZ 1 0001 %00y oIS 0€-60-120¢ eysjod sopuis  wedurus MdD Auemonas youks - youkt AumApyy  6SEEQISTTISX - IT60MASNS '€8
ov'c 9¢l 11 669 11 00L¢T 0001 %86°C3M®IS  $T-LO-1T0T  BIUOPIIR]N emisued QIS  MAPURI] MdD  Auemopmdar yaudi - ouks AumAYy  $91H86L801SX - 1ZL0AIDIVIN ‘T8
990 180 € 600 € 000 € 0001 %6y dUuUAIZ  [Z-L0-1T0T ©ysiod VS LVSTOd AMOYUIAD  Emezsiep MdD  Auemondar youdi - yaukr AumAny 6£000LdYADTd - 12L0SdD 18
L8 LL9 8 1L98 0002 0001 %0S°T2eIS  0£-90-120T e§s10d gv TVLIdVO NITIO  Hesnms mdd Auemoqnas joukl - youkt AumApy  $1/0992801SX - 1790MdNDId 08
10°0 $S €6 08 0001 amouodnyjossz  9I-40-120T eysiod V'S SVAIN  EMEZSIEM MdD  Auemondas djouks - yauks fumApry €1100601AN1d - 1Z¥0SAN  "6L
011 601 S €60 S 0sz1 0001 %SLS 3RS L0-p0-1T0T BumAlg BYIRIM soueuyy  Wedumg mdo Auemondas §auAt - youds Aumippy SPTYILPSOISX - 12#0ddl 8L
$0'0 T0T 6+C 05T 000 1 %18y duudIwz  /0-40-170T oys|od VS oueg 9|qoN UNOD  BMEZSIEM MJD  Auemopndardjoufs - yauki AumApry £ /700M€13DTd - 1TP0END LL
¥0°0 £81 (144 17¢ 0001 %08‘p duuaIuz  Z1-£0-120T ejsjod VS Jueg 2QON UNPD  BMEZSIEM MdJD  Aueaondar jauks - youks AumAnry 69700M49.L9D1d - ITE0GND 9L
L0°0 6Ct oy 80t 0001 %6L 'y QUUSIWZ  G[-Z0-120T Bys|od VS fueg 2qoN UISD  TMEZSIEM MdJD  Auemonal o0l - yauks Aumdpry 1S200A91391d - 1TT0IND  "SL
161 LLY TL 6L6 OL 0002L 0001 %6L 1 dUUSIWZ  6T-10-120T eys[od emisued qreys lodspuog Amnsear] HduAs AumApie Auuy 89090100001d - 1T10ZM  "bL
10°0 sS L9 89 0001 %08y duusnuz - 0¢-11-020T ©ysjod VS jueq 9[qON UIRD)  BMEZSIEM MdD  Auemopndar yaudl - jauks Aumfpyy 9£700M9.19D1d - OCITOND €L
10°0 Ly 6S 65 000 1 %08y Suuatwz - 60-11-020C Bys|od VS jueg 3JQON U3 EMEZSIEM MdD  Auemondar jouds - yauks Aumopy 82200ME19DTd - 0C11AND 'TL
£0°0 ccl 6¥1 0s1 0001 %18y duuanuz  /0-01-0Z0T ejsjod VSOuRg 9|qON UNOD  BMEZSIEM MJD  Auemojndasjouks - jauks AumAiry 01200X19.L39571d - 0T01IND 1L
L0l b6 Y 000§ 000 0§ 001 %¢EE’s suuaTWwZ  87-80-070T ©ys|od V'S 1S3d  BMEZSIEM MdD  Auemonas yaukl - yauks AumApry 8910001S34971d - 0280189 0L
$0°0 €91 661 002 0001 %08y QUUAIWZ  87-80-020T Bys|od VS Yueg 9[qON UNPD  BMEZSIEM MJD  Auesmojndal jauks - youdi Aumdiyy 20200M4913971d - 0Z80AND 69
$0°0 L91 661 002 0001 %6L'y duusnz - (1-L0-0Z0T Bys[0d VS queg S[qON UNBD  BMEZSIEM MJD  Auemopndar jaudl - yaukt Aumfnyy $610021919971d - 0CLOIND 89
60°1 £€€0 ¢ ST0 ¢ 00¢ 000 01 %L9°€ duuaIwz - 71-90-020T eysjod LNFNAOTIATA WOA Azokyop ofu wAumApie nuAl e auemolouaN  £S000TAQINATd - 0T90WNOA  "L9
¥0°0 L91 661 002 0001 %6L ‘P SUUIWZ  $(-90-020T ©is|od VS Jueg 5[QON UNPD  BMEZSIEM MJD  AuemopnSarsjouds - yauks Aumdpry 98100349.L9D1d - 0T90dND 99
10°0 6¥ 8¢ 8¢ 000 1 %16y QUUAIWZ [ Z-10-070T jsjod VS ueg 9[QON UNPD  BMEZSIEM MJD  Auemojndar yauds - youks AumAiry 8L100M913D71d - 0ZFOEND "S9
000 S1 61 61 0001 %06y duuarZ - 0¢-£0-020T eys|od VS Jued J[QON UNOD  BMEZSIEM MJD  Auemondar jauds - ypukt Aumhpry 0910091L3D7d - 0CE0IND '+v9
990 SP0 € 00 € 000 € 0001 %00°S dUUNIZ  (0T-£0-0Z0T eysiod d4A0D I1 Azoki0p apu wAumAp{e Ukl eu auemoi0uAIN ¥L0004d0DT1d - 02€0DDT €9
o, OUMADIE G107 CI 1€ EIoAqEu Auad  eqzor] cujpunuou  quasaido ndmjkm TuawD g oukiemzey 000 wukifezpoy 00 emzeN d]
MEIZP]  BUJSOMEAY  SM DSOLEM osouem DunIem uway  Aqizpais fery



ﬂm;os_ﬁ T[q

Azsnpun | _ochomu_mM musurepeda 1004214

snjd Aulkomjo] zsnpunyqng NN

I 90T PUAIMY G ‘BMmEZSIEM

*AZdK10p SIN

D30 O HIADVZATVN MISNVA Z ONQAL FANINCVNAZY 90T JY LS WADINOTZD HOAYOQ.LM “‘AMOSNVNIA ACDNLALSNI AMOAOUVNAZAAIN ZAZHd AINVMOLINT IMOIDSOLIVM AUAIdVd

LSy
01°es

80°0 ¥6¢ L1€0910Z N1d/ASN IX4 9
<0 920 1 LT£09T0C N14/dNT IXd S
£L°0 L8E € vTI0ZM ¥
S8 91L 8¢ 1TI0ZM €
80°0 £6¢ 6110ZM T
£€'0 9IS 1 - $T60509 1
% UoemAIYe M JRIZp()  AMOSUR[Iq USIZD BU JSOLEM emzeN d]

HDANFADALSAMNI HOVZSNANNA O AMVLIS L0T° LYV A VAOI HOAYOIN O ‘MOLOINAOd GO ALAGVN LVMOT DMINAVTIIS

L8'0 1€0¢ VS d34INN LI
SE'0 S09 1 'A'N 3d0dNd NOSNOY 91
80°1 920 ¢ VS DALG0Y SI
0£'0 L6€ 1 euzokjodiouy edup oisjod ¢l
P1°0 899 V'S VIRIOW D0d ‘¢l
81°l oy s ANVE®R Z1
SL'0 8P ¢ ue[pdey 11
$9°1 099 L vsiaNYA 01
STl 0£€E S OSTHUL UPATY 6
TLl 866 L S[QON UBL_H '
$0°1 808 ¥ Amo3uises] zsnpung pisfodoang -/
201 8TL Y VSVDEINT 9
9Z'1 998 ¢ jusunsoAu] oYdy ¢
8s‘1 SigL INFWdOTIATIA WOA ¥
91°1 96t S vsuswdoprag 1gg €
L9°0 [A8 83 queg YOITV T
LLO 95 ¢  VSTIVLVY 1
o, yoemAIye M RIZp(] AMOSURIQ UDIZD BU JSOMEA, emzen  dq

HDOANPADALSAMNI HOVZSNANNT O AMV.ISN 86 "LIV A YAOI HOAYOLNM O ‘AMOTVLIAVM AdNAD

% YoemArie
M Jeizpn

(g watuazsiiim z) 4030
0L1 1T £L8 0T 001 ¢S albe3nqo - op dobzajeu emysued zazid suemojuerems amorosouem Awoided g
STTL T LLS S¥T 0ST 64T aMedqo - emisued qreys zozad suemoyuerems amotosopem foided ||
SI0TTI'IE ©uoAqeuAuad  eqzon muzoB] fezpoy - N ==
BUDSOUBAL  BM 9SOLEM LVMOT DINGVTIS INVMOLNVIVMD

amoxjepop dqe L (€



2. BILANS

sporzgdzony na dziei 31 grudnia 2015 r.
(w tys. zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

31.12.2015 31.12.2014

L Aktywa 463 750 310 565
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 26 438 23224

2. Naleznosci 125 195

3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu - 0

4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 372205 243 384
dluzne papiery wartosciowe 372 205 243 384

5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 64 982 43 762
dluzne papiery wartosciowe 63 562 34825

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

11 Zobowigzania 21349 3765
111 Aktywa netto (I-1T) 442 401 306 800
v. Kapital funduszu 434 222 301 153
1. Kapital wplacony 1377 840 773 824

2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -943 618 -472 671

V. Dochody zatrzymane 6 265 2291
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 18 849 7772

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -12 584 -5481

VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1914 3356
VIL. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 442 401 306 800
Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.) 3676 366,540096 2572 652,681642

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 3646 738,918844 2 561 141,100033

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii F 3943281543 56,076891

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii K 22 493,337820 6 997,209055

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii P 2 480,194757 2 928,935522

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii S 710,807132 1 529,360141
Wartoéé aktywodw netto na jednostke uczestnictwa (w zl) kategoria A 120,33 119,25
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi) kategoria F 121,02 119,27
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl) kategoria K 120,71 119,33
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi) kategoria P 120,33 119,25
Wartoé¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w z!) kategoria S 120,33 119,25

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Degartamentu Ksiggoyyosci Eunduszy

Izabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, kiére stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
il
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014

I. Przychody z lokat 16 051 3194
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -

2. Przychody odsetkowe 15936 2733

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomodci - -

4. Dodatnic saldo réznic kursowych - 456

5. Pozostale 115 5

II. Koszty funduszu 4974 809
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 4 945 791

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzgcych dystrybucje - -

3. Oplaty dla depozytariusza 2 3

4,  Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -

5.  Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci - -

7.  Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

8.  Uslugi prawne - -

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne m -

10. Koszty odsetkowe - -

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

12.  Ujemne saldo réznic kursowych 11 -

13. Pozostale - oplaty bankowe 18 18

HI. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
Iv. Koszty funduszu netto (II-I1I) 4974 809
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 11077 2 385
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -8 545 -395
1.  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -7103 -3763

z tytudu réznic kursowych 11126 38

2. Wazrost (spadek) niczrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -1442 3368

z tytudu réznic kursowych -948 4893

VIL Wynik z operacji (V£VI) 2532 1990
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostkg uczestnictwa kategorii A (w zi) 0,69 0,78

Wiynik z operacji przypadajacy na jednostkg uczestnictwa kategorii F (w z!) 1,11 0,02%)

Wynik z operacji przypadajacy na jednostkg uczestnictwa kategorii K (w zi) 0,88 0,12%)

Wynik z operacji przypadajacy na jednostkg uczestnictwa kategorii P (w zi) 0,69 0,78

Wiynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii S (w zi) 0,69 0,78

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

*) do wyliczenia podanych wartosci zostala wwzgledniona cena, wedlug ktorey nasigpilo prerwsze zbycie jednostki uczestnictwa danej kategorn

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

zabela Kalinowska

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania
finansowego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa)

I. Zmiana Wartosci Aktywdw Netto

1. Warto$§¢ aktywow netto na koniec poprzednicgo okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach nctto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychodow z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychoddw ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych j.u.)

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

7. Warto$é aktyw6w netto na konicc okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$é aktywoéw netto w okresie sprawozdawezym

II. Zmiana liczby jednaostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka §
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczgtku dzialalno$ci funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S

III. Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa:

1. Wartoéé¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

- jednostka A
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S

*) wartosé, wedlng ktore) nastqpilo prerwsze zhycie kategorii I w dnin 23.12.2014 r, kategorti K w diin 23.09.2014 r
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01.01.2015
31.12.2015
306 800
2532
11077
-7103
-1442
2532

0

0

0

0

133 069
604 016
470 947
135 601
442 401
494 904

01.01.2015
31.12.2015

1103 713,858454
5015 375,325982
4965 930,163921

3 887,204652

43 395,409984
1851,235121
311,312304
3911661,467528
3880 332,345110
0,000000

27 899.281219

2 299,975886
1129865313
1103 713,858454
1085597818811

3 887,204652

15 496,128765
-448,740765
-818,553009

3 676 366,540096
12 056 445,444131
10527 562,727415
3943,281543
51435233179
1466133,525748
7370.676246

8 380 078,904035
6 8800 823,808571
0.000000

28 941,895359
1463 653,330991
6659869114
3676 366,540096
3646 738,918844
3943,281543

22 493,337820
2480,194757
710807132

01.01.2015
31.12.2015

119,25
119,27
119,33
119,25
119,25

01.01.2014
31.12.2014
23 096
1990
2385

-3 763
3368
1990

0

0

0

0
281714
337813
56 099
283704
306 800
75 275

01.01.2014
31.12.2014

2 370 322,658048
2 845 489,890648
2832 076,808919
56,076891
8039823195
3838418779
1478,762864

475 167,232600
471 839,472439
0,000000
1042,614140

1 834,400461
450,745560

2370 322,658048
2 360 237,336480
56,076891

6 997,209055
2004,018318
1028,017304
2572 652,681642
7041 070,118149
5561 632,563494
56,076891
8039823195

1464 282,290627

7 059,363942

4 468 417,436507
3000 491,463461
0,000000
1042,614140

1461 353,355105

5 530,003801
2572 652,681642
2561 141,100033
36,076891
6997,209055
2928935522
1529360141

01.01.2014
31.12.2014

114,15
119,13
118,48%)
114,15%)
114,15

i



01.01.2015

31.12.2015
2. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostka A 120,33
- jednostka F 121,02
- jednostka K 120,71
- jednostka P 120,33
- jednostka S 120,33
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (wyrazona w stosunku rocznym)
- jednostka A 0,91%
- jednostka F 1,47%
- jednostka K 1,16%
- jednostka P 091%
- jednostka S 0,91%
4, Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
- jednostka A 119,27
w dniu: 2015-01-02
- jednostka F 119,29
w dniu 2015-01-02
- jednostka K 119,35
w dniu 2015-01-02
- jednostka P 119,27
w dniu 2015-01-02
- jednostka S 119,27
w dniu 2015-01-02
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
- jednostka A 120,95
w dniach 2015-05-22
- jednostka F 121,26
w dniu 2015-08-04
- jednostka K 121,15
w dniu 2015-05-22
- jednostka P 120,95
w dniach 2015-05-22
- jednostka S 120,95
w dniach 2015-05-22
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostka A 120,33
w dniu: 2015-12-30
- jednostka F 121,01
w dniu 2015-12-30
- jednostka K 120,71
w dniu 2015-12-30
- jednostka P 120,33
w dniu 2015-12-30
- jednostka S 120,33
w dniu 2015-12-30

01.01.2015

31.12.2015
IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w sredniej wartosci aktywdw netto, w tym: 1,01%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,00%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresic rachunkowosci

6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Warszawa, 15 kwiectnia 2016 .

*) znnana wyrazona w stosunku rocznvmn liczona dia kategorii I od dnia 23.12.2014 r., dla kategorii K od dnia 23.12.2014 r.

Izabela Kalinowska

owgeci Funduszy

01.01.2014
31.12.2014

119,25
119,27
119,33
119,25
119,25

4,47%
5,36%*)
2,65%*)

4,47%

4,47%

112,81
2014-02-05
119,13
2014-12-23
118,35
2014-09-30
112,81
2014-02-05
112,81
2014-02-05

119,60
2014-11-28
2014-12-01

119,27
2014-12-31

119,66
2014-12-01

119,60
2014-11-28
2014-12-01

119,60
2014-11-28
2014-12-01

119,24
2014-12-30
119,26
2014-12-30
119,32
2014-12-30
119,24
2014-12-30
119,24
2014-12-30

01.01.2014
31.12.2014
1,07%
1,05%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integralng czesc sprawozdania

Sfinansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalno$¢ Subfunduszu reguluja nast¢pujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowoéci (Dz.U. z 2013 r., poz.330)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r. nr 146 poz.1546 ze zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozporzadzenicm.

1) UIAWNIANIE [ PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskicj.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane s3 w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter
i istotno$é danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowe;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niczrealizowany zysk (stratg) 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) UUIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiegi rachunkowe dla NN Parasola FIO z wydzielonymi Subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

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

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

3. Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg ceng nabycia réwng zeru.

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6.  Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze), a w przypadku skladnikéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
skladnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

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

9. Nalezna dywidende z akcji/prawo poboru akeji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglgdniajacy wartosci tego prawa.

10. Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akeji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w
ksiggach rachunkowych w dniu nast¢pnym po dniu ustalenia tych praw.

11. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci réwnej zeru, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa,

12. Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/ spadek wyniku z operacji.

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

14. Skladniki lokat nabyte/zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji, uwzglgdnia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

15. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim dat¢ nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

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

17. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papieréw wartoéciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig
lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18. Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papicrow wartoéciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla dancj waluty.

19. Przychody z lokat obejmuja w szczego6lnosei:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)

c) Dodatnie saldo roznic kursowych powstale w wyniku wyceny srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

20. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegélnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw i pozyczek zaciggnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej)
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow pienigznych, naleznoci oraz zobowiazant w walutach obeych

21. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg warto$¢ aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.

22. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny
od wartoéci aktywéw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z wlasnych $rodkow,
w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

23. Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie rowne kwocie naliczonej od wartosci
aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu.

24. Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjng, oplatg za konwersjg oraz oplatg umorzeniows (wysoko$¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobcc TFI — nie sq ujmowane w przychodach i kosztach.
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25. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w calo$ci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzajg Fundusz w
calodci - partycypacje dancgo Subfunduszu w tych kosztach oblicza sig na podstawie stosunku Wartosci Aklywow Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg
zbycia/nabycia skladnikéw lokat dotyczacg wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigZaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udziatu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakceji ogdlem.

26. Ksiggi rachunkowe prowadzone sg w taki spos6b, aby na kazdy dzieri wyceny mozliwe bylo okre$lenie wartosci aktywéw netto przypadajacych na kazdg
kategori¢ jednostek uczestnictwa (JU).

27. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzieit ujcia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, e na potrzeby okredlenia wartodci aktywdw netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia sie zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

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

29. JU podlegaja odkupieniu w kolejno$ci okreslonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, Z¢ jako pierwsze odkupywane 53 J U zapisane wg najwyzszcj ceny JU
w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowiazai i wyniku z operacji

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

W Dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu,
ustalenia wartodci zobowiazan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia wartoéci aktywow netto Funduszu oraz
ustalenia wartoéci aktywow netto Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostk¢ uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Wartoéé aktywéw Funduszu stanowi suma wartoci aktywow Subfunduszu i wartodci aktywéw innych Subfunduszy. Wartoé¢ aktywdw netto Funduszu stanowi
suma wartoéci aktywow netto Subfunduszu i wartosci aktywow netto innych Subfunduszy.

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

Wartosé godziwg skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sig w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.

1I. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) dluzne papiery wartosciowe,

8) instruimenty pochodne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majgce sicdzibg za granica,
11} instrumenty rynku pienigznego.

2. Wartoé¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzied wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpncgo kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — inngj, stanowigcej
jego odpowiednik wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym skladniku lokat byl znaczaco niski, albo na danym skladniku lokat nie zawarto 2adnej transakcji, to ostatni dostgpny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okre$lonymi w pkt. 5 (chyba, Ze dostgpny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).

4. Wartoé¢ godziwa skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigceia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowigcej jego odpowiednik wartoci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ wartoé¢ wyznaczong zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, 2¢ o wyborze takiego rynku decyduje wysokos¢ 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 niedostepne sq wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku glownym dostgpne sq informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢
$rednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, 2e uwzglednienic wylacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie
jest mozliwe wyliczenie sredniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie s3 dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym 2e o
wyborze takiego rynku decyduje wielko§é obrotu danym skiadnikiem w poprzednim miesigcu.

3) jezeli niedostgpne sg wartodci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ wartos¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie s dostgpne — stosuje si¢ wartoS¢ oszacowana przez wyspecjalizowang
niczalezng jednostke $wiadczgcea tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow pienigznych zwigzanych z tym
skladnikiem, przy czym jednostke takg uznaje sig za niezalezng, jezeli nie jest cmitentem dancgo skladnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa.

4) jezeli niedostepne sq wartoéci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego si¢ istotnie skladnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikéw lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig godziwg jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytotium Rzeczpospolitej Polskiej { za granicg kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku,
4) w przypadku, gdy papier wartoéciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nastgpuje:
a) poprzez porownanie obrotéw z poszczegoinych rynkow od dnia rozpoczgeia notowar do konica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto$ciowym. wybdr rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotéw na poszczegélnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
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Do wyceny skladnikow lokat przyjmuje sig kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynck aktywny.

RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajgcy lacznie nastgpujace kryteria:

1) instrumenty bgdace przedimiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpujq zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

Razem z comicsigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywnos$¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesiac byl dostgpny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek dla danego
skladnika lokat jest aktywny.

11l. Wycena skiadnikow lokat nicnotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akeji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery wartosciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica,

12) depozyty,

13) waluty nieb¢dace depozytami,

14) instrumenty rynku pienig¢znego.

Wartoé¢ skiadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4§ 5, w nastgpujacy

1) w przypadku dluznych papierdw wartosciowych, listéw zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu cfektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty

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

przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokos¢ odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztéw

Subfunduszu.

2) diuzne papiery wartoéciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sq $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym to wartos¢ calego 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 $ci$le powigzane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowié sumeg wartoéci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednicniu efcktywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszezegblnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warlos¢ godziwa wydziclonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostalych skladnikow lokat — wedtug wartosci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnic z pkt V.

4) wycena papicréw warto$ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nast¢puje od dnia uj¢cia

w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skiadnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktora stanowi

skorygowang ceng nabycia (co oznacza, ze¢ do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeplywow pienigznych okreslony w warunkach

transakcji).

IV. Szczegdlne metody wyceny skladnikéw lokat

1.

4.
5.

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowancj
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenic okaze si¢ konieczne.

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efcktywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dziefi przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegolnosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ dluzne papiery warto$ciowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow warto$ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjgtych dla tych papicrow warto$ciowych.

Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow warto$ciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

W przypadku skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdgcych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich wartoé ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomigdzy niczaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlno$ci metodg porownywalnych spolek gieldowych oraz metodg poréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnoéci metodg zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegblnoéci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza sig przy uzyciu modelu, uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartosé
godziwg akcji, na kidre opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajgcg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyslugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza sig na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie skladnika, w
szczegdlnosei o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takicgo skladnika lokat, wedlug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwigzku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy,
5) w przypadku depozylow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
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6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certylikaléw inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytul uczestnictwa, z uwzglednicniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$é godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia warto$ci aktywow nctto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa,

7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnic stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegblnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych;

8) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich wartosé¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na
Dziefi Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikéw uwzglgdnianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o kiérych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikow lokat, o ktérych mowa w ust. 1
pkt 1), nalezg:

1) dostgpnosé wystarczajgcych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dzialalnoci) oraz zalozenia dotyczace dziatania spolki,

3) okres, jaki uplynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Subfundusz,

4) okres, jaki uplyngl od ostatnich transakeji, ktérych przedmiotem byl wyceniany skladnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od
sicbie i nic powigzanymi ze soba stronami, o ktdrych to transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne informagcje,

5) wiclko$¢ posiadanego pakietu wycenianego skladnika.

Dane wejéciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust.1 pkt 1} - 2) i pkt 7) pochodza z aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. | i ust. 2, ustalane sg w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgda stosowane w sposdb ciggly.
W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Subfundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bedg prezentowane, w przypadku gdy
zostaly wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy
zmiany zostaly wprowadzone w drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena skladnikow lokat denominowanych w walutach obcych

2.

3.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w kidrej 53 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy
nie s3 notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sg denominowane.

Aktywa oraz zobowiazania, o ktérych mowa w ust. | wykazuje si¢ w walucie, w kidrej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Wartos$é 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

Nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2015 31.12.2014
Z tytutu zbytych lokat 99 -
Z tytulu instrumentow pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 9 189
Z tytulu dywidendy - -
Z tytulu odsetek 4 2
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - premia inwestycyjna 13 4
125 195
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2015 31.12.2014
Z tytutu nabytych aktywow 19 864 -
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu - -
Z tytulu instrumentow pochodnych - 868
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 67 2 369
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 977 250
Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub porgczen - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostale, w tym: 441 278
- wynagrodzenie TFI 386 252
21 349 3765

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY
1. STRUKTURA $RODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys.

Warto$¢ na 31.12.2015 Warloé¢ na31.12.2014 |
Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN
ING Bank Slgski S.A./PLN 26 121 26 121 21 162 21162
ING Bank Slaski SA -depozyt zabezpieczajacy / PLN - - 1 740 1 740
ING Bank Siaski S.A./ EUR 40 172 52 224
ING Bank Slaski S.A./ USD 37 145 28 98 |
26 438 23224

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w tys.

Srednia wartosé $rednia warto§é

) Waluta w walucie w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow PLN 19518 19518
pienig¢znych: EUR 375 1568

usD 594 2229

23315
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1il. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTAS

RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEJ

S$redni wazony okres do wykupu (duration) Subfunduszu wyniosi 0,75 roku.

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu. W portfelu Subfunduszu znajdujg si¢ papiery dluzne o stalym oprocentowaniu, kiére
stanowily 15,26% i zerokuponowe majgce udzial w wys. 4,32% warto$ci aktywoéw Subfunduszu.

b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeptywow srodkow pieni¢znych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeplywow pienigznych wynikajgce ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Obligacje 0 zmiennym oprocentowaniu stanowily 74,39% wartoéci aktywéw Subfunduszu.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Uczestnicy funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigza si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Nieskarbowe dluzne papiery wartociowe stanowily na dzien bilansowy 36,3% aktywow Subfunduszu.

Ratingi emitentdw obligacji korporacyjnych:

_nazwa emitenta rating emitenta (LT) agencja ratingowa

Alior Bank S.A. B- serwis Stockwatch.pl
BB FitchRatings

ATAL AAA serwis biznesradar.pl
|Bank Millennium S.A. B serwis Stockwatch.}]
Bal Moody's Investors Service
| i BBB- FitchRatings
BOS SA B- serwis Stoékwatch.pl
BBB- ip EuroRating
BB FitchRatings
Bank Pocztowy S.A. BB+ ip EumRaliné
Bank Zachodni WBK SA B+ serwis Stoc':kwatch.pl
A3 Moody's Investors Service
BBB+ FitchRatings
lBBl Development S.A. BBB+ serwis Stockwatch.pl
{Best SA AA+ serwis Stockwatch.pl

Coca-Cola Igecek BBB FitchRatings
Baa3 Moody's Investors Service
;Comp SA A- serwis Stockwatch.pl
\Cyfrowy Polsat SA CCC+ serwis Stockwatch.pl
BB-ip EuroRating
DOM DEVELOPMENT AAA serwis Stockwatch.pl
Echo Investment BB- serwis Stockwatch.bl
ENERGA BBB ip EuroRating
BBB FitchRatings
Baal Moody's Investors Service
Erbud SA BBB serwis Stockwatch.pl
Europejski Fundusz Leasingowy SA A- FitchRatings )
Getin Noble Bank SA BBB ip EuroRating
BB FitchRatings
Ba2 Moody's Investors Service
| Globe Trade Centre CCC+ serwis-Slockw_atch.pl
Inter Cars SA AA+ serwis biznesradar.pl
International Personal Finance plc (jeden z gwarantéw emisji . .
obligacji IPF INVESTMENTS POLSKA) Elins FitchRatings
Kredyt Inkaso SA AAA serwis Stockwatch.pl
KRUK SA AAA serwis Stockwatch.pl
rLC Corp BBB serwis Stockwatch.pl
Magellan SA BB+ serwis biznesradar.pl
mBANK SA B serwis Stockwalch.-pl
BBB- FitchRatings
Baa2 Moody's Investors Service
BBB Standard&Poor's Ratings Services
iMidas SA D serwis Stockwatch.pl
| D serwis biznesradar.pl
IM.W. Trade SA CCC serwis Stockwatch.pl
|PKN Orlen AA- serwis Stockwatch.pl
Baa3 Moody's Investors Service
BBB- FitchRatings ‘
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nazwa emitenta rating emitenta (LT) agencja ratingowa

PCC Rokita SA BBB serwis biznesradar.pl
Pekao Bank Hipoteczny AA FitchRatings
PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. BBB- serwis Stockwatch.pl

BBB+ FitchRatings

Baal Moody's Investors Service
PGNIG AA+ serwis Stockwatch.pl

Baa3 Moody's Investors Service

BBB- Standard&Poor's Ratings Services
ROBYG SA AA- serwis Stockwatch.pl
Ronson Europe NV AAA serwis Stockwatch.pl

Pozostajace na rachunkach bankowych wolne érodki automatycznie lokowane s3 na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sg na okres
jednego dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastepujgce po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 1,38%
wartosci aktywow.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Dluzne papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych stanowily 16,90% wartosci aktywow. Srodki pienigzne w walutach obcych stanowily 0,07%
warto$ci aktywow Subfunduszu.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Fundusz inwestowal w niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawierane kontrakty typu forward mialy na celu ograniczenie ryzyka walutowego na
znajdujacych si¢ w portfelu denominowanych w walutach obcych zagranicznych papierach wartosciowych, poprzez zabezpieczenie warto$ci kursu wymiany walut
na polski zloty. Z inwestowaniem w te instrumenty zwigzane s podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennodei kurséw, mozliwo$¢ stosowania dzwigni
finansowe;.
Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2015 r.
2 kontrakty terminowe na wymiang walut po ustalonym kursie EUR/PLN
Kontrakty bez dostawy waluty - Non-Deliverable Forward
Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
1.026 tys. PLN
w dniu 17.03.2016 nastgpi rozliczenie pienigzne jako réznica migdzy cena kontraktu a warto$cig
instrumentu bazowego
10.535 tys. EUR
17.03.2016
17.03.2016

Efektywne zarzgdzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
394 tys. PLN
w dniu 17.03.2016 nastapi rozliczenie pienigzne jako réznica migdzy ceng kontraktu a wartoécig
instrumentu bazowego
8.684 tys. USD

17.03.2016

17.03.2016
Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12,2014 r.
Typ zajetej pozycji kontrakt terminowy na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakt forward NDF na walutg (bez dostawy)
Cel otwarcia pozycji Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
Wartos$¢ otwartej pozycji -858 tys. PLN

w dniu 26.03.2015 nastapi rozliczenie pieni¢zne jako roznica migdzy ceng kontraktu a wartoscig

Wartoé¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych .
Y przyszly pienigzny instrumentu bazowego

Kwota bedgca podstawa przyszlych platnosci 22.248 tys. USD
Termin zapadalnogci instrumentu pochodnego 26.03.2015
Terminy wykonania instrumentu pochodnego 26.03.2015

NN Subfundusz Lokacyjny Plus
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Typ zajgtej pozycji kontrakt terminowy na wymiang walut po ustalonym kursie EUR/PLN
Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakt forward NDF na walutg (bez dostawy)

Cel otwarcia pozycji Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
Wartos¢ otwartej pozycji

Warto$é i terminy przyszlych strumieni pienigznych

Kwota bedaca podstawa przysztych platnosci
Termin zapadalnoéci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawarl tego typu transakcji.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggal kredytow i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly si¢ $rodki pienigzne w walutach obcych:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
40 EUR 172 PLN 52 EUR 224 PLN
37 USD 145 PLN 28 USD 98 PLN

Czeéé aktywow zainwestowanych w papiery warto§ciowe emitentéw zagranicznych denominowana jest w walutach obcych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest warto$¢ tych aktywéw w zlotych polskich. Wartos¢ zagranicznych papierow warto§ciowych denominowanych w walucie obcej wyniosta:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
10 504 EUR 44 765 PLN 8 388 EUR 35754 PLN
8617 USD 33616 PLN 22 166 USD 77 742 PLN

Pozostale pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sg wylgcznie w ztotych polskich.

2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niczrealizowane

01.01.2015 01.01.2014
31.12.2015 31.12.2014

obligacje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) 182 -
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) 10 944 52
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) - 539
obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (USD) - 4354

3. UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

01.01.2015 01.01.2014
31.12.2015 31.12.2014

obligacje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) - -14
obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) -19 -
obligacje - niczrealizowane roznice kursowe (USD) -929 -

Zrealizowane réznice kursowe razem 11126 38
Niezrealizowane roznice kursowe razem -948 4893

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2015)
kurs EUR (euro) - 4,2615
kurs USD (dolar amerykanski) - 3,9011

NN Subfundusz Lokacyjny Plus



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

01.01.2015 01.01.2014
Grupy lokat 31.12.2015 31.12.2014

obligacje 6 504 -307

opcje -13

tytuly uczestnictwa emitowane przez 2361 )
instytucje wspdlnego inwestowania

instrumenty pochodne -11246 -3 443

Razem -7103 -3763

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zh)
01.01.2015 01.01.2014

Grupy lokat 31.12.2015 31.12.2014

obligacje -3 907 4413

tytuly uczestnictwa emitowane przez 177 177
instytucje wspolnego inwestowania

instrumenty pochodne 2288 -868

Razem -1442 3 368

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Subfunduszy uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wiasnych érodkow, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosziéw z tytulu uslug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papierdw warto$ciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obciazen natozonych
przez wlasciwe organy paristwowe w zwigzku z dzialalnocig Subfunduszu, ktére pokrywane sa bezposrednio z aktywow Subfunduszu i nie podlegajg limitowaniu.
2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie stale réwne kwocie naliczonej od wartosci
aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegélne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna

wysoko$¢ wynagrodzenia (w %) wynagrodzenie faktycznie pobrane (w %)
kategoria A 1,50 1,00
kategoria P 1,50 1,00
kategoria S 1,50 1,00
kategoria F 1,50 0,45
kategoria | 1,50 -
kategoria K 1,50 0,75
kategoria E 1,00 -
kategoria T 0,80 -

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013

Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zi) 442 401 306 800 23096
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zl)
kategoria A 120,33 119,25 114,15
kategoria F 121,02 119,27 -
kategoria K 120,71 119,33 -
kategoria P 120,33 119,25 114,15
kategoria S 120,33 119,25 114,15

Warszawa, 15 kwictnia 2016 1.

Dyrektor Degartamentu Ksi i Funduszy

zabela Kalinowska
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres
sprawozdaweczy.
Nic zaszly.

2) Informacje o znaczgcych zdarzeniach jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie zaszly.

3) Zestawienie oraz obja$nienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Wprowadzono zmiang dotyczaca prezentacji w bilansie instrumentéw pochodnych. W opublikowanym sprawozdaniu na dzie 31.12.2014 r. ich wartos¢
znajdowala si¢ w pozycji bilansu Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. Obecnie, w przypadku gdy ich wartos¢ jest ujemna, prezentowane sg
w zobowigzaniach . Wprowadzona zmiana nie ma wplywu na warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu.

przed przeksztalceniem po przeksztalceniu

BILANS 31.12.2014 31.12.2014
I. Aktywa 309 697 310 565
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23224 23224

2. Naleznosci 195 195

3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0

4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 243 384 243 384
diuzne papiery wartosciowe 243 384 243 384

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 42 894 43 762
diuzne papiery wartosciowe 34 825 34 825

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

II. Zobowigzania 2 897 31765
I1I. Aktywa netto (I-1I) 306 800 306 800

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

5) W przypadku niepewnoéci co do mozliwo$ci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

6) Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na oceng sytuacji majjtkowej,
finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

7) Pozostale informacje.

W okresie od dnia 16 listopada do dnia 31 grudnia 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) przeprowadzila kontrolg prawidlowosci realizacji
zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwa. Towarzystwo otrzymalo protoké! kontroli
w dniu 11 marca 2016 r. Zgodnie ze stanowiskiem KNF wyrazonym w liscie z dnia 30 marca 2015 roku w kontekscie ast. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004
r. o funduszach inwestycyjnych oraz w nastepstwie kontroli KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, na rynku trwajg obecnie prace nad zmiang sposobu
realizacji zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa pomigdzy subfunduszami funduszy parasolowych. Na dziefi podpisania niniejszego
jednostkowego sprawozdania finansowego dostosowywanie proceséw po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo
nic zostalo jeszcze zakonczone, niemniej jednak w ocenie Zarzadu Towarzystwa kwestia ta nie ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe
Funduszu oraz Subfunduszy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu

Fundusz oblicza calkowitg ekspozycje zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkéw prowadzenia dzialalnoci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. poz. 538). Aktualnie stosowang metodg catkowitej ekspozycji
Subfunduszu jest metoda zaangaZowania.

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci catkowitej ekspozycji, oczekiwane warto$ci wskaZnika
dzwigni finansowej i prawdopodobiefistwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skladu portfela referencyjnego, sa nastgpujgce:

| | Nieprzekraczalna warto$¢ | finansowej oraz prawopodobiefistwo jego

i | | | Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni

|

; Nazwa Subfunduszu | Metoda | calkowitej ekspozycji przekroczenia Portfel referencyjny
|

. o .
‘NN Subfundusz Lokacyjny| Metoda zaangazowania 100% wartosci aktywow i i
Plus netto subfunduszu

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

[zabela Kalinowska
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NN SUBFUNDUSZ STABILNEGO WZROSTU
(do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacy pod nazwa
ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu)

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA
31 GRUDNIA 2015 ROKU
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku (,,okres sprawozdawczy”) NN Subfunduszu Stabilnego
Wzrostu (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajgcego pod nazwa ING Subfundusz Stabilnego
Wazrostu) (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach NN Parasol Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Parasol Fundusz
Inwestycyjny Otwarty) (,Fundusz”) zsiedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz noty
objasniajace i informacje¢ dodatkowa (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ i jasnosé zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
Jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,, Towarzystwem”, do
dnia 20 lipca 2015 roku dziatajacego pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
1 reprezentujgcego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
sg zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,,List
Towarzystwa™) spetialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pézniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci™)
i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego
Jjednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz
czy ksiggi rachunkowe stanowigce podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposéb prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:
« rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
* Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych

Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metodg
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym




EY

Building a better
working world

Jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocenge poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalgczonego
Jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczyto nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalagczonym jednostkowym

S

prawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2015 roku;

sporzagdzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujagcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujagcymi przepisami,
zostaty dolagczone do pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydaliSmy opini¢ z dniem 15 kwietnia
2016 roku.

w imieniu
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NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwa ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowogci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanic finansowe NN Subfunduszu Stabilnego Wzrostu, na ktére
sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. o wartosci 1.123.512 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sumg 1.142.412 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujgcy stratg z operacji w kwocie 24.193 tys. zlotych;
5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci aktywéw
netto o kwotg 126.914 tys. zlotych;

6) noty objasniajgce;

7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zar-qdu

LeszeklJedid
Wiceprezes Zar=gdu

Dariusz Korona
C=lonek Zarzqdu

sk

Gerardus Dashorst
=lonek Zar=qdu

Beed _E.Q\,\ -
Robert Bohynik
Czlonek Zar=qdu

(Glsoniuc)

Ixabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN SUBFUNDUSZ STABILNEGO WZROSTU
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajgcy pod nazwa ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu)

za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU STABILNEGO WZROSTU
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajgcy pod nazwg ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu)

Nazwa funduszu: NN Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywac nazwy w skroconym brzmieniu: NN Parasol FIO

do dnia 20 lipca 2015 r. dzialal pod nazwg ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
NN Parasol FIO posiada osobowos¢ prawng. NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu utworzony w ramach Funduszu nie posiada
osobowosci prawne;.

Konstrukeja funduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papierow Wartoéciowych i Gield DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu powstal z przeksztalcenia w dniu 14.04.2010 r., na podstawie art.240 ust.1 pkt.2) i art.240
ust.2 pkt.3) ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wazrostu w nowy
subfundusz Funduszu (decyzja KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25.01.2010 r.)
Decyzja z dnia 4.10.2000 r. Komisja udzielila zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
(decyzja nr DFN-409/9-42/00).

Okres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony

Wpis do rejestru funduszy: 13.06.2006 r. pod numerem RFi 238
ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu byt wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 81

NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu jest jednym z dziewigciu Subfunduszy utworzonych na czas nieokre$lony w ramach Funduszu (nazwa/skrot nazwy):
1. NN Subfundusz Gotowkowy / NN Gotéwkowy / NN (PL) Gotowkowy

. NN Subfundusz Obligacji / NN Obligacji / NN (PL) Obligacji

. NN Subfundusz Lokacyjny Plus / NN Lokacyjny Plus / NN (PL) Lokacyjny Plus

NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu / NN Stabilnego Wzrostu / NN (PL) Stabilnego Wzrostu, "Subfundusz”

NN Subfindusz Zrownowazony / NN Zréwnowazony / NN (PL) Zréwnowazony

NN Subfundusz Akcji / NN Akeji / NN (PL) Akcji

NN Subfundusz Srednich i Matych Spélek / NN Srednich i Malych Spélek / NN (PL) Srednich i Malych Spolek

NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich / NN Akcji Srodkowoeuropejskich / NN (PL) A keji Srodkowoeuropejskich

NN Subfundusz Selektywny / NN Selektywny / NN (PL) Selektywny, dalej razem "Subfundusze”

LN AW

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rézne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w akcje, gidéwnie duzych spélek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach
wzrosty, i w instrumenty dluzne, gléwnie cmitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Paistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP). Neutralny poziom
alokacji aktywow w akcje wynosi 30% a neutralny poziom alokacji aktywow w instrumenty dluzne wynosi 70%.

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery wartoéciowe zgodnie z nastepujgcymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 10% do 50% wartosci aktywow netto.

2. zagraniczne akcje - do 30% wartosci aktywow.

3. diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegolno$ci papiery wartogciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub NBP — od 50 do 90% wartoéci aktywow netto.

4. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bgdace papierami warto§ciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez Skarb
Panstwa lub NBP — do 30% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.,

6. zagraniczne dluznc papiery warto$ciowe i zagraniczne instrumenty rynku pienigznego- do 30% wartosci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych sicdzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne - do 10% warto$ci aktywow.

8. depozyty - do 30% wartosci aktywow

9. dlalokat, o ktorych mowa w pkt 2 i 6 lgcznie - do 30% warto$ci aktywow.,

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 obowiazuje facznie limit wskazany w pkt 1.

11. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 3-6 obowigzuje Iacznie limit wskazany w pkt 3.

12. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartoéciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Paristwa, z tym z¢
obowiazany jest wtedy dokonywa¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szeéciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartosci aktywow.

Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartoéciowych w
Stambule (Borsa stanbul).

Subfundusz dazy do osiggnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: 35% MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments) + 35%
MLGFPL (Merrill Lynch GFPL Polish Governments) + 30%WIG.

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna (NN Investment Partners TFl, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajgca pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzednia 2001 r.

Kapital zaktadowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spélka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujgcym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wczeéniej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego Towarzystwa
nalezato do spotki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) B.V.

NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu



W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapito przejgcic spolki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (lgczenie sig przez przejgeie). Tym samym spolka
ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwigzana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstgpilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i obowigzki
spolki przejmowane;.

Do dnia polgczenia, portfelem Funduszu zarzadzala spélka ING Investment Management (Polska) S.A. Od dnia 8 grudnia 2014 r. za zarzadzanie portfelami funduszy
inwestycyjnych odpowiedzialne jest bezposrednio NN Investment Partners TFI S.A. Powyzsza zmiana nic wplyngla na politykg inwestycyjna funduszy

inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo oraz na sklad oséb odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczacych w/w portfeli.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.
Dane pordwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej sie przewidzieé
przyszlosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 30.06.2015 r. Nie istnicja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dzialainoéci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réZnicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za poérednictwem wszystkich
dystrybutoréw.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z! w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 4% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 2,5% wartosci aktywdw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okresla
umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 4% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa ~ nie wigcej niz 1,5% wartoéci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane wylgcznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutorow, pod warunkiem oferowania okreslonego
programu przez Fundusz i zawarcia umowy PP1 lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okre$la umowa PP1 lub PPE,
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 4% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa ~ nie wigcej niz 2,5% wartoéci aktywdw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I:
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz fub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresla umowa IKE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastizezeniem, e jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii | do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 2.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii | Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- oplatg¢ umorzeniowa w wysokosci nie wy2szej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zi. Opfata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 2,5% wartoéci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem
wybranych dystrybutorow. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE mogg przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$é wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna taczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i innych
funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zl.
- W zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersj oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nic wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- oplat¢ umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie miniej niz 100 z1. Oplata ta moze byé pobrana
Jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytulu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa ~ nie wigcej niz 2,5% wartoéci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P okreéla
umowa dodatkowa.
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- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 z! w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzeZeniem zdania drugicgo, oraz 50 zl w
przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa dancgo programu inwestycyjnego moze przewidywac wyzsza minimalng wysoko$¢ wplat w przypadku pierwszego
nabycia, nie wyzszg jednak niz 3.000 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjq oraz zamiang jednostck uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera;
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 4% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniows w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 2,5% wartoéci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii S:
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkicn
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okre$la
umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nast¢pnego nabycia, z zastrzezeniem zdania
drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywac wyzszaq minimalng wysoko$¢ wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz
450 zl oraz 150 zt w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 4% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
Jjednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokodci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowg w wysoko$ci nie wyzszej niz 4% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 2,5% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii T:
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutorow, pod warunkiem oferowania okreslonego
programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPl lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okre$la umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokos$ci nie wyzszej niz 4% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysoko$ci nie wyz2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.,
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1% wartosci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Depaytamentu Ksi¢§0wo$ci Funduszy

abela Kalinowska

NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu



1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys. zlotych)

Skiadniki lokat

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery warto$ciowe
Instrumenty pochodne*)
Udzialy w spélkach z ograniczong
odpowiedzialnoscia
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspodlnego inwestowania majgce siedzibg za

granicg
Wierzytelnosci
Weksle
Depozyty
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie
Inne

RAZEM

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

warto$¢ wg
ceny nabycia dzien bilansowy

290 342

759 450
0

1049 792

31.12.2015

warto§é na

345 455

778 069
-12

1123512

*) instrumenty pochodne zaprezentowane w notach objasniajgcych - nota 6

% udzial w
aktywach

30,11

67,81
0,00

97,92

31.12.2014
warto§é wg warto§é na % udzial w
ceny nabycia dzicii bilansowy aktywach
360 682 443 376 34,36
757 299 795 412 61,64
0 -468 -0,04
1117981 1238320 95,96

Dyrektor DeT
zZ

amentu Ksiegowosci Funduszy

abela Kalinowska

Zestawienie lokat naleZy analizowac lqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, kidre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego

NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu
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2. BILANS

sporzgdzony na dzieii 31 grudnia 2015 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto§ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

31.12.2015 31.12.2014

I. Aktywa 1147 346 1290 867
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 23 349 32720

2. Naleznosci 402 19 359

3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugicj strony do odkupu - -

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 107 980 1217723
dluzne papiery wartosciowe 762 525 774 347

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 15615 21065
dluzne papiery wartosciowe 15 544 21 065

6. Nicruchomosci - -

7. Pozostale aktywa - -

II.  Zobowigzania 4934 21 541
1. Aktywa netto (I-1I) 1142 412 1269 326
Iv. Kapital funduszu 318 390 421 111
1. Kapital wplacony 12 850 193 12513 194

2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) -12 531 803 -12 092 083

V. Dochody zatrzymane 757970 737 264
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 248 088 233 207

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 509 882 504 057

VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 66 052 110 951
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1142 412 1269 326
Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.): 4493 760,911341 4 896 370,844030

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A 3 166 746,450520 3490 671,112159

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria E 172 262,256391 222 838,892546

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F 17 961,576014 15432,896354

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria I 132 355,279174 126 711,422149

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K 99 263,505593 89 395,822693

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria P 69 290,276008 183 483,927869

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria S 8 383,587488 11 178,280147

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T 827 497,980153 756 658,490113
Wartosd¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi.) kategoria A 247,49 253,71
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria E 292,62 295,94
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria F 258,11 259,87
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria | 247,49 253,711
Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa (w zl.) kategoria K 250,78 255,54
Warto$¢ aktywoéw netto na jednostkg uczestnictwa (w zl.) kategoria P 247,49 253,71
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria S 247,49 253,71
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria T 274,02 276,71

Warszawa, 15 kwictnia 2016 r.

Dyrektor De gamemu Ksit;gmzoéci Funduszy

Izabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowac lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integraing czesé¢ sprawozdania finansowego.

NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zlotych z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014

L Przychody z lokat 41 730 47 473

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 13043 16 118

2. Przychody odsetkowe 28 003 31273

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

4. Dodatnie saldo réznic kursowych 670 -

5. Pozostale 14 82

IL Koszty funduszu 26 849 28 914

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 26 548 28293

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

3. Oplaty dla depozytariusza - .

4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

6. Uslugi w zakresie rachunkowosci - -

7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -

8. Uslugi prawne - -

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

10. Koszty odsetkowe 2 -

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

12. Ujemne saldo réznic kursowych - 219

13. Pozostale 299 402

IL Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0

Iv. Koszty funduszu netto (I1-1iI) 26 849 28914

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 14 881 18 559

VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -39074 23 310

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 5825 42 527

z tytulu roznic kursowych 6714 4 498

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -44 899 -19217

z tytulu réznic kursowych -2876 5552

VIL Wynik z operacji (V£VI) -24 193 41 869
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zt)

A -6,26 7,72

E -2,86 11,59

F -1,73 12,58

I -6,26 7,72

K -4,76 9,34

P -6,26 7,72

S -6,26 7,72

T -2,48 11,68

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Departatpentu Ksiggawosei Funduszy

[zabela Kalinowska

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng czesé sprawozdania
finansowego.

NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu
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4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa)

L. Zmiany Wartosci Aktywdw Netto

1. Wartos$¢ aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem), w tym:

a) przychody z lokat netto,
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

c) wzrost (spadek) niezrealizowanecgo zysku (straty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)
a) z przychoddw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychoddw ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tym:

a) razem zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych j.u.)

b) razem zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenic kapitatu z tytulu odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawcezego

8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) razem liczba zbytych jednostek uczestnictwa, w tym:

- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka |
- jednostka K
- jednosthka P
- jednostka S
- jednostka T

b) razem liczba odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym:

- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka |
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S
- jednostka T

c) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa, w tym:

2. Liczba jednostek narastajgco od poczatku dzialalnosei funduszu, w tym:

- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka |
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S
- jednostka T

a) razem liczby zbytych jednostek uczestnictwa, w tym:

- jednostka A
- Jednostka E
- jednostka F
- jednostka |
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S
- jednostka T

b) razem liczby odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym:

NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu

- Jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka |
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka S
- jednostka T

01.01.2015
31.12.2015
1269 326
-24 193
14 881
5825

-44 899
-24 193
0

0

0

0

-102 721
336999
439 720
-126 914
1142 412
1234567

01.01.2015
31.12.2015

-402 609,932689
1295 524,697547
1031 475,863066
31662,919704
3712,833584

15 824,313314

22 327,388896
73233227212
1395,922341
115892,229430

1 698 134,630236
1355 400,524705
82 239,555859
1184,153924

10 180,456289

12 459,705996

187 426,879073

4 190,615000
45052,739390
-402 609,932689
-323924,661639
-50576,636155

2 528,679660

5 643,857025

9 867,682900

-114 193,651861
-2 794,692659

70 839,490040

4 493 760,911341
65 563 768,349330
61215441,720803
8400935,379579

70 067,873483

225 267688730

199 520022698

1664 833,685473
285 994,095968
1061 707,882596
61070 007,437989
58 048 695,270283
668 673,123188

52 106,297469

92 912,409556

100 256,517105

1595 543,409465
277 610,508480

234 209,902443

13

01.01.2014
31.12.2014
1339 104
41 869

18 559

42 527
-19217
41 869

0

0

0

0

-111 647
601998
713 645
-69 778
1269 326
1293 144

01.01.2014
31.12.2014

-443 119,775498
2369 961,008588
1912465104294
36 082,759481

5 834,975260

19 003,493914

22 134,675285

186 566,536317
2063,194341

185 810,269696

2 813 080,784086
222] 843,315901
109 455,235862
172,133433
9797,336423

12 306,487387

333 978,244658
2327,564187

103 200,466235
-443 119,775498
-309 378,211607
-73372,476381

5 662,841827

9 206,157491

9 828,187898

-167 411,708341
-264,369846

82 609,803461

4 896 370,844030
64 268 243,651783
60 183 965,857737
809 272,459875

66 355,039899

209 443,375416

177 192,633802
1591 600,458261
284 598,173627

945 815,653166
59371 872,807753
36 693 294,745578
586 433,567329
50922,143545

82 731,953267

87 796,811109

1408 116,530392
273419893480

189 157,163053



c) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa w tym:

III. Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartod¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

- jednostka A,P,S,I
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka T

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

- jednostka A,P,S,I
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka T

- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka [
- jednostka K
- jednostka P
- jednostka §
- jednostka T

01.01.2015
31.12.2015
4493 760,911341
3 166 746,450520
172 262,256391
17 961,576014
132355279174
99 263,505593

69 290,276008

8 383,587488
827 497,980153

01.01.2015
31.12.2015

253,71
295,94
259,87
255,54
276,71

247,49
292,62
258,11
250,78
274,02

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (wyrazona w stosunku rocznym)

- jednostka A,P,S,1
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka T

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

- jednostka A,P,S,1
w dniach

- jednostka E
w dniu

- jednostka F
w dniu

- jednostka K

w dniach

- jednostka T
w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

- jednostka A,P,S,I
w dniu
- jednostka E
w dniu
- jednostka F
w dniu
- jednostka K
w dniu
- jednostka T
w dniu

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresic sprawozdawczym

- jednostka A,P,S,I
w dniu
- jednostka E
w dniu
- jednostka F
w dniu
- jednostka K
w dniu
- jednostka T
w dniu

NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu
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-2,45%
-1,12%
-0,68%
-1,86%
-0,97%

241,64
2015-12-14
285,51
2015-12-14
251,79
2015-12-14
244,77
2015-12-14

267,34
2015-12-14

263,43
2015-05-08
308,74
2015-05-08
271,54
2015-05-08
265,89
2015-05-08
288,84
2015-05-08

247,50
2015-12-30
292,62
2015-12-30
258,11
2015-12-30
250,78
2015-12-30
274,02
2015-12-30

01.01.2014
31.12.2014

4 896 370,844030
3490 671,112159
222 838,892546

15 432,896354

126 711,422149

89 395,822693

183 483,927869
11178,280147

756 658,490113

01.01.2014
31.12.2014

246,41
283,33
247,90
246,70
264,84

253,71
295,94
259,87
255,54
276,71

2,96%
4,45%
4,83%
3,58%
4,48%

242,93
2014-01-29
2014-01-30

279,63
2014-01-29

244,75
2014-01-29

243,34
2014-01-29
2014-01-30

261,42
2014-01-29

257,67
2014-09-19
300,13
2014-11-27
263,44
2014-11-27
259,33
2014-11-27
280,59
2014-11-27

253,88
2014-12-30
296,13
2014-12-30
260,03
2014-12-30
255,70
2014-12-30
276,89
2014-12-30



01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014
1V, Procentowy udzial kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywéw netto, w tym: 2,17% 2,24%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,15% 2,19%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -
5. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresic rachunkowosci -
6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Departamentu Ksiggowogei Funduszy

bela Kalinowska

Zestawienie zimian w aknynwach netto nalezy analizowac lgcznie z notami objasniajgeymi i informacjq dodatkowq, kiére stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalnos¢ Subfunduszu reguluja nast¢pujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r. nr 146 poz.1546 ze zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowog$ci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UUAWNIANIE | PREZENTACIJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartodci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter
i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladno$ci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajgcych albo informacji dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce réznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niczrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyj¢to 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 NN Parasola FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnic dla kazdego subfunduszu.

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg.

2. Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujgcej prowizje maklerska.

3. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg ceng nabycia réwng zeru.

4.  Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja ceng¢ nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6.  Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku skladnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwy2szej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
skladnikow lokat bgdgcych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

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

9. Nalezng dywidendg z akcji/ prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa.

10.  Prawo poboru akeji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w
ksiegach rachunkowych w dniu nast¢gpnym po dniu ustalenia tych praw.

11. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug warto$ci rownej zeru, w dniu nastgpnym po wygasni¢ciu tego prawa.

12. Niezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/ spadek wyniku z operacji.

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

4. Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglgdnia si¢ w najblizszej wycenie aktywdw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

15. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujeta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikow 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 przeplywow pienigznych).

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

17. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papieréw wartoéciowych denominowanych w walucic obcej nie stanowig
lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18.  Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla dangj waluty.

19.  Przychody z lokat obejmuja w szczegolnosci:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartoéci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efcktywnej stopy procentowej)

¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, naleznodci oraz zobowigzan w walutach obcych.

20. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnodei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw i pozyczek zaciggnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej)
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obeych.

21.  Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg warto$é aktywéw Subfunduszu
w dniu wyceny.

22. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnodci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerw¢. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokos$ci nie przekraczajgcej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywdéw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wiasnych $rodkow, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

23. Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie réwne kwocie naliczonej od
wartosci aktywdw netto Subfunduszu przypadajgcych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu.
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24. Towarzystwo pobiera oplat¢ dystrybucyjna, oplatg za konwersj¢ oraz oplatg umorzeniowg (wysoko$c oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI — nic sq ujmowane w przychodach i kosztach.

25. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq w calo$ci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigZaja Fundusz w
calo$ci - partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajgcy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg
zbycia/nabycia skladnikéw lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udziatu wartosci transakcji danego Subfunduszu w warto$ci transakcji ogélem.

26. Ksiggi rachunkowe prowadzone sa w taki sposdb, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe bylo okre$lenie wartoéci aktywow netto przypadajacych na kazdg
kategorig jednostek uczestnictwa (JU).

27.  Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, Ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajgcych z zapisdw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

28. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.

29. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywdw Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacii

Dnicm wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierdw Warto$ciowych w Warszawie (GPW).

W Dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywéw Subfunduszu,

ustalenia warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu

oraz ustalenia wartoéci aktywéw netto Subfunduszu, ustalenia warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostkg uczestnictwa, a takZe ustalenia ceny zbycia i

odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ aktywdw Funduszu stanowi suma wartosci aktywow Subfunduszu i wartosci aktywéw innych Subfunduszy. Warto$¢ aktywow netto Funduszu stanowi

suma warto$ci aktywow netto Subfunduszu i wartosci aktywow netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartodci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt | oraz § 26-28

Rozporzadzenia.

Wartos¢ godziwg skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.

1. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowicniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujgce skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akeje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) dluzne papiery warto$ciowe,

8) instrumenty pochodne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibg za granicg,
11) instrumenty rynku pienig¢znego.

2.  Warto$¢ godziwg skladnikow lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowiacej
jego odpowicdnik warto$ci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

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

4. Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku - innej,
stanowiacej jego odpowiednik wartoéci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

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¢ ceng z
rynku o wyzszej wartosci obrotu na ten dzien.

2) jezeli niedostgpne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gléwnym dost¢pne s informacje o zloZzonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢
$rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylgcznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie
jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzgl¢dnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie s dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielko$¢ obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesigcu.

3) jezeli niedostgpne sq wartodci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszgj
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejno$ci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez wyspecjalizowana
niezalezng jednostkg $wiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywéw pienigznych zwigzanych z tym
skladnikiem, przy czym jednostk¢ taka uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa.

4) jezeli nicdostgpne sa wartodci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierézniacego sig istotnie skladnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukceji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikdw lokat bgdacych przedimiotem obrotu na wigeej ni2 jednym aktywnym rynku, wartodcig godziwg jest kurs ustalony na rynku gléwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:

a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegolnych rynkdw od dnia rozpoczgcia notowan do korica okresu poréwnawczego lub,
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b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig¢ obrét papierem wartosciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegélnych
rynkach w dniu picrwszego notowania.
Do wyceny skladnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z takg liczbg miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy {acznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystepujq zainteresowani nabywcey i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.
Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywnos¢ rynku dla kazdego skiadnika lokat. Jezeli przez badany
miesigc byl dostgpny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek dla danego
skladnika lokat jest aktywny.

11I. Wycena skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnic z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nast¢pujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akeje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery warto$ciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,

12) depozyty,

13) waluty niebgdace depozytami,

14) instrumenty rynku pienigznego.

Wartos¢ skiadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nicnotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujgcy sposob:

1} w przypadku dluznych papierow warto$ciowych, listow zastawnych oraz instrumentdéw rynku pienigznego bgdacych papierami warto§ciowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty

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

przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokos$¢ odpisow z tytulu trwalej utraty warto$ci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztow

Subfunduszu.

2) diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukeji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto§¢ wycenianego
instrumentu finansowego bgdzic stanowi¢ sumg wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentow pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednicniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegélnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych skladnikéw lokat — wedlug wartosci godziwej spelniajacej warunki wiarygodno$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papierdw wartociowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nast¢puje od dnia ujgcia

w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktéra stanowi

skorygowang ceng nabycia (co oznacza, Zze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjimuje si¢ moment przeplywow pienigznych okreslony w warunkach

transakcji).

1V. Szczegdlne metody wyceny skladnikow lokat

1.

4,
5.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konicczne.

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$é godziwa
wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawg do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlno$ci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ dluzne papiery wartoéciowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papicréw warto$ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papicréw warto$ciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjgtych dla tych papierow warto$ciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

W przypadku skladnikéw lokat nicnotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwe;j:
1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegolnosci metodg porownywalnych spétek gieldowych oraz metodg poréwnywalnych transakcji,

c) metody dochodowe, a w szczegéinosci metode zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywdw netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto§¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolnosci warto§é
godziwg akcji, na ktdre opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$é wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyslugujacych wamantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréZnigcego si¢ istotnie skladnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazac takiego skladnika lokat, wedlug wartoéci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwigzku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
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5) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;;

6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspoinego
inwestowania majgce siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartoéci aktywdw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegélnosci w
przypadku kontraktdw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywdw pienigznych;

8) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$é wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dost¢pnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzienn Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikéw uwzglgdnianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktdrych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skiadnikow lokat, o ktérych mowa w ust. 1
pkt 1), nalezg:

1) dostgpnosé wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejéciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dzialalnosci) oraz zalozenia dotyczace dzialania spolki,

3) okres, jaki uplyng! od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skladnika lokat przez Subfundusz,

4) okres, jaki uplyngl od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byt wyceniany skladnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niczaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego skladnika.

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust.1 pkt 1) - 2) i pkt 7) pochodza z aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly.
W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Subfundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy
zostaly wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w polrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy
zmiany zostaly wprowadzone w drugim pélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pdirocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena skladnikow lokat denominowanych w walutach obcych

L

2.

3.

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

Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. | wykazuje si¢ w walucie, w ktdrej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po
przeliczeniu wediug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nic wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 3112201 31.12.2014
Z tytulu zbytych lokat 198 4313
Z tytulu instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 184 13 709
Z tytwlu dywidendy 17 1332
Z tytulu odsetek 3 3
Z tytulu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - 2
402 19 359

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 31.12.2015 31.12.2014
Z tytulu nabytych aktywow 11 2254
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych 1138 468
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 564 1372
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 771 14 672
Z tytulu wyplaty dochoddw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgczen - -

Z tytulu rezerw

Pozostale zobowigzania, w tym: 2450 2775
- wohec Urzgdu Skarhowego 365 277
- wynagrodzenie Towarzystwa 2063 2486
4934 21 541

NOTA 4

SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY
1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) w tys.

Warto$¢ na 31.12.2015 Wartos¢ na 31.12.2014

Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN

ING Bank Slaski S.A. /PLN 20077 20077 25 847 25 847

ING Bank Slaski S.A. - depozyt zabezpicczajgcy / PLN 3017 3017 882 882
ING Bank Slgski S.A. / CZK 10 2 39 6

ING Bank Slaski S.A. /EUR 5 22 3 15

ING Bank Slaski S.A. /HUF 477 7 48 |

ING Bank Slgski S.A. /RON 214 201 785 746

ING Bank Slagski S.A. / TRY 10 14 27 40

ING Bank Slgski S.A. /USD 2 9 1478 5183

23 349 32720
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1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w tys.

Srednia warto$¢ Srednia warto$¢
Waluta w walucie w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkaw pienigznych: PLN 28 319 28 319
CZK 1430 219
EUR 254 1 064
HUF 12 849 173
RON 358 337
TRY 472 656
UsD 274 1 041
31809
1Il. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

Sredni wazony okres do wykupu (duration) Subfunduszu wyniést 3,5 roku.

a) Wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosici godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartodci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu. Na dzieri bilansowy papiery dluzne o stalym oprocentowaniu stanowily 62,19% a
zerokuponowe 2,35% wartosci aktywdw Subfunduszu.

b) Wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeplywow $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeplywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy w skiad lokat Subfunduszu wchodzily papiery dluzne o zmiennym oprocentowaniu, ktére stanowily 3,28% wartosci aktywow.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sg: ryzyko niedotrzymania warunkdéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowej.
Uczestnicy funduszu akceptujg niskie ryzyko kredytowe wynikajgce z inwestycji w instrumenty diuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiazg si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Nieskarbowe dluzne papiery wartosciowe stanowily na dzien bilansowy 4,87% aktywow. Obligacje infrastrukturalne Banku Gospodarstwa Krajowego (BGK)
na rzecz Krajowego Funduszu Drogowego majg gwarancje Skarbu Panstwa.

Ratingi emitentdw obligacji korporacyjnych:

‘nazwa emitenta rating emitenta (LT) agencja ratingowa
BGK SA A- ip EuroRating
_ A- FitchRatings
|BOS SA BBB- ip EuroRating
: BB FitchRatings
|Echo Investment BB- serwis Stockwatch.pl
Getin Noble Bank SA BBB ip EuroRating
BB FitchRatings
! Ba2 Moody's Investors Service
International Personal Finance plc (jeden z gwarantéw o
emisji obligacii IPF INVESTMENTS POLSKA) i FitchRatings
PKN Otlen A+ serwis Stockwatch.pl
Baa3 Moody's Investors Service
BBB- FitchRatings
Turkiye Garanti Bankasi AS BBB FitchRatings
| Baa3 Moody's Investors Service
BB+ Standard&Poor's Ratings Services
Turkiye Vakiflar Bankasi TAO BBB- FitchRatings
Baa3 Moody's Investors Service
BB+ Standard&Poor’s Ratings Services
!'Yapi ve Kredi Bankasi AS BBB FitchRatings '
Baa3 Moody's Investors Service
BB+ Standard&Poor’s Ratings Services

Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku. Pozostajgce na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane s3 na
lokatach overnight. Lokaty te zakladane sq na okres 1 dnia roboczego lub na okres obejmujgcy dzieii otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od
pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 1,75% wartoéci aktyw6w. Dodatkowo 0,17% wartosci aktywow znajdowalo sie w ING Banku Slaskim S.A. na
depozycic zabezpieczajacym transakcje pochodne.
3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM

Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Srodki pienigzne w walutach obcych stanowily 0,02% wartosci aktyw6w Subfunduszu. Zagraniczne akeje i zagraniczne obligacje stanowily 6,03 % wartosci
aktywow.
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NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz inwestowal w wystandaryzowe i niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawicrane kontrakty typu forward mialy 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 zloty. Z inwestowaniein w te instrumenty zwigzane sg podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmicnnosci kurséw, mozliwos¢ stosowania

dzwigni finansowe;j.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2015 r.

18.03.2016
18.03.2016

17.03.2016
17.03.2016

Typ zajetej pozycji 2 kontrakty terminowe na wymiang walut po ustalonym kursie HUF/PLN
Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakty bez dostawy waluty - Non-Deliverable Forward

Cel otwarcia pozycji

Warto$¢ otwartej pozycji

Wartos¢ i terminy przyszlych strumieni pieni¢znych

Kwota bgdaca podstawg przyszlych platnosci
Termin capadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

2 kontrakty terminowe na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
Kontrakty bez dostawy waluty - Non-Deliverable Forward
Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
14.693 tys. PLN

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2014 r.
Typ zajetej pozycji 2 kontrakty terminowe na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN

Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakt forward NDF na walut¢ (bez dostawy)

kontrakt terminowy na wymiang walut po ustalonym kursie EUR/PLN
Kontrakt forward NDF na walutg (bez dostawy)
Efektywne zarzadzanie Subfunduszem. ograniczenie ryzyka walutowego
+0,6 tys. PLN
w dniu 26.03.2015 nastapi rozliczenie pieni¢zne jako rdznica migdzy ceng kontraktu a warloscia
instrumentu bazowego
2.470 tys. EUR
26.03.2015
26.03.2015

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Subfundusz nie zawarl tego typu transakcji.
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NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggal kredytow i pozyczek.

NOTA9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polskg (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly si¢ $rodki pienigzne w walutach obeych:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
10 CZK 2 PLN 39 CZK 6 PLN
5 EUR 22 PLN 3 EUR 15 PLN
477 HUF 7 PLN 48 HUF 1 PLN
214 RON 20t PLN 785 RON 746 PLN
10 TRY 14 PLN 27 TRY 40 PLN
2 USD 9 PLN 1478 USD 5183 PLN

Czgs¢ aktywow zainwestowanych w papiery wartoéciowe emitentow zagranicznych denominowana jest w walutach obcych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest warto$¢ tych aktywow w zlotych polskich. Wartos¢ zagranicznych papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej wyniosla:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucic obcej: w przeliczeniu:
17 908 CZK 2 824 PLN 28 135 CZK 4324 PLN
7109 EUR 30297 PLN 3 849 EUR 16 407 PLN
626 513 HUF 8521 PLN 372 421 HUF 5042 PLN
7514 RON 7079 PLN 17633 RON 16 769 PLN
4314 TRY 5750 PLN 14 475 TRY 21813 PLN
3773 USD 14 718 PLN 10 904 USD 38243 PLN
Na naleznoéciach z tytulu zbytych lokat znajduje sie:
31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
184 RON 174 PLN 240 RON 228 PLN
Na zobowigzaniach z tytulu nabytych aktywéw znajduje si¢:
31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
- RON - PLN 26 RON 25 PLN

Pozostale pozycje bilansu Funduszu wyrazone sg wylacznie w zlotych polskich.

2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niczrealizowane (w tys.zl)

01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) 31 -
Obligacje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) 403 -
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (RON) 33 26
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (RON) 115 -
Obligacje - zrealizowane réznice kursowe (TRY) - 196
Obligacje - zrealizowane rdznice kursowe (USD) 8 060 5291
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (CZK) - 361
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) - 167
Obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) 18 188
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) - 63
Obligacje - niczrealizowane roznice kursowe (HUF) 60 173
Akcje - niczrealizowane rdznice kursowe (RON) - 254
Akcje - niezrealizowane rdznice kursowe (TRY) - 1798
Obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) - 209
Obligacje - niezrealizowane rdznice kursowe (USD) - 2339

3. UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niczrealizowane (w tys.zl)

01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (CZK) -56 -293
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) - =23
Obligacje - zrealizowane rdznice kursowe (EUR) - -31
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (HUF) -59 -80
Obligacje - zrealizowane rdznice kursowe (HUF) -14 -224
Obligacje - zrealizowane rdznice kursowe (RON) - -14
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) -722 -350
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) -1077 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (CZK) -15 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) -15 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (HUF) -28 -
Akgje - niezrealizowane rdznice kursowe (RON) -124 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) -206 -
Obligacje - niezrealizowane rdznice kursowe (TRY) -209 -
Obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) -2 357 -
Zrealizowane réznice kursowe razem 6714 4 498
Niezrealizowane rdznice kursowe razem -2 876 5552
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4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2015)

kurs CZK (korona czeska) - 0,1577 kurs TRY (lira turecka) - 1,3330

kurs EUR (euro) - 4,2615 kurs RON (lej rumuiiski) - 0,9421

kurs HUF (forint wegierski) za 100 - 1,3601 kurs USD (dolar amerykanski) - 3,9011
NOTA 10

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

01.01.2015 01.01.2014
Grupy lokat  31.72.2015 31.12.2014

akcje 3080 28 885
prawa do akcji - -3

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibg za granica - 2132
obligacje 9 696 18 195
pochodne -6 951 -6 682
Razem 5825 42 527

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

01.01.2015 01.01.2014
Grupy lokat  31.12.2015 31.12.2014

akcje -27 581 -28 857
prawa do akcji - -2

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granicg - -920
obligacje -17773 11030
pochodne 455 -468
Razem -44 899 -19217

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

4, WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Subfunduszy uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wilasnych §rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjgtkiem kosztéw z tytulu uslug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw warto$ciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen nalozonych
przez wlasciwe organy panstwowe w zwigzku z dzialalno$cia Subfunduszu, ktére pokrywane sa bezposrednio z aktywéw Subfunduszu i nie podiegajg limitowaniu.
2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie stale rowne kwocie naliczonej od warto$ci
aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysokos$¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczeg6lne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna

wysoko$é wynagrodzenia (w %) wynagrodzenie faktycznie pobrane (w %)
kategoria A 2,50 2,50
kategoria P 2,50 2,50
kategoria S 2,50 2,50
kategoria F 2,50 0,70
kategoria | 2,50 2,50
kategoria K 2,50 1,90
kategoria E 1,50 1,15
kategoria T 1,00 1,00

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE 0 JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013

Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 1142412 1269 326 1339104
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zl)

jednostki kategorii A, P, S, 1 247,49 253,71 246,41
jednostki kategorii E 292,62 295,94 283,33
jednostki kategorii F 258,11 259,87 247,90
Jjednostki kategorii K 250,78 255,54 246,70
jednostki kategorii T 274,02 276,71 264,84

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Deplaptamentu Ksigggwosci Funduszy

Izabela Kalinowska
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za bieigcy okres
sprawozdawczy.
Nic zaszly.

2) Informacje o znaczgcych zdarzeniach jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie zaszly.

3) Zestawienie oraz objasnienie réznic pomi¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Wprowadzono zmiang dotyczacq prezentacji w bilansie instrumentéw pochodnych. W opublikowanym sprawozdaniu na dzien 31.12.2014 r. ich warto$¢
znajdowala si¢ w pozycji bilansu Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. Obecnie, w przypadku gdy ich warto$é jest ujemna, prezentowane sg w
zobowigzaniach . Wprowadzona zmiana nie ma wplywu na warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu.

przed przeksztalceniem po przeksztalceniu

BILANS 31.12.2014 31.12.2014
I. Aktywa 1290 399 1290 867
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 32720 32720

2. Naleznoéci 19 359 19 359

3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0

4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1217723 1217723
diuzne papiery wartosciowe 774 347 774 347

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20 597 21 065
dluzne papiery wartosciowe 21065 21 065

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

II. Zobowigzania 21073 21 541
HI. Aktywa netto (I-1I) 1269 326 1269 326

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

5) W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

6) Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyngé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

7) Pozostale informacje.

W okresie od dnia 16 listopada do dnia 31 grudnia 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) przeprowadzila kontrolg prawidlowosci realizacji zlecen
zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwa. Towarzystwo otrzymalo protokot kontroli w dniu 11
marca 2016 r. Zgodnie ze stanowiskiem KNF wyrazonym w liScie z dnia 30 marca 2015 roku w kontekécie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych oraz w nastgpstwie kontroli KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, na rynku trwajg obecnie prace nad zmiang sposobu realizacji
zlecen zamiany/konwersji jednostck uczestnictwa pomigdzy subfunduszami funduszy parasolowych. Na dzien podpisania niniejszego jednostkowego
sprawozdania finansowego dostosowywanie procesow po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo nie zostalo jeszcze
zakoiiczone, niemniej jednak w ocenie Zarzadu Towarzystwa kwestia ta nie ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe Funduszu oraz Subfunduszy za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu

Fundusz oblicza calkowity ckspozycj¢ zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dzialalnoci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. poz. 538). Aktualnie stosowang metodg catkowitej ekspozycji Subfunduszu jest
metoda zaangazowania.

Stosownie do wyliczenn dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci calkowitej ekspozycji, oczekiwane wartosci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skladu portfela referencyjnego, sa nastgpujace:

Nieprzekraczalna Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni
Nazwa warto$¢ calkowitej finansowej oraz prawopodobieristwo jego
Subfunduszu Metoda ckspozycji przekroczenia Portfel referencyjny
NN Stabilnego Metoda 100% wartosci aktywow
Wzrostu zaangazowania netto subfunduszu

Warszawa, |5 kwietnia 2016 .

Dyrektor Departamentu Ksiggoposci Funduszy

Izabela Kalinowska

NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,okres sprawozdawczy”) NN Subfunduszu
Zréownowazonego (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Subfundusz
Zréownowazony) (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach NN Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwg ING Parasol
Fundusz Inwestycyjny Otwarty) (,,Fundusz”) zsiedzibag w Warszawie, ul. Topiel 12,
obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku oraz noty objasniajace iinformacj¢ dodatkowa (,,zalagczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$é i jasnos¢ zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos$¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”, do
dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajgcego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
sa zobowigzani do zapewnienia, aby zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzagdu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,,List
Towarzystwa”) spelnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z p6zniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”)
i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz
czy ksiegi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposéb prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:
 rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
o Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych

Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé¢ racjonalna pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalgczonym
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jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalto réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogolnej prezentacji zalgczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2015 roku;

 sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujagcymi przepisami,
zostaly dotaczone do pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydaliSmy opini¢ z dniem 15 kwietnia
2016 roku.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnocig sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident
Oﬂ/@f e L//‘ WQ&, Ernst & Young Audyt Polska
t \ . spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Maja Mapdela spétha komandytowa
Biegly Rewident Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr 11942

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku
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NN Subfundusz Zréwnowazony
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Subfundusz Zréwnowazony)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu Zréwnowazonego, na ktére
skiada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. o wartosci 587.526 tys. zlotych;

3) bilans sporzagdzony na dzien 31 grudnia 2015 r., ktory wykazuje aktywa netto na sume 595.443 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy strate z operacji w kwocie 15.094 tys. zlotych;
5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwotg 39.407 tys. zlotych;

6) noty objasniajgce;

7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zar-qdu

|

Lesz ]
Wiceprezes Zar=gdu

Dariusz Korona
=lonek Zar-qdu

Ao

Gerardus Dashorst
C=zlonek Zar=qdu

Besd B2 .
e

Robert Bohynik

C=lonek Zar=qdu

Izgbela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN SUBFUNDUSZ ZROWNOWAZONY
(do dnia 20.07.2015 r. dziatajgcy pod nazwg ING Subfundusz Zréwnowazony)

za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU ZROWNOWAZONEGO
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajjcy pod nazwg ING Subfundusz Zréwnowazony)

Nazwa funduszu: NN Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz mozc uzywaé nazwy w skroconym brzmieniu: NN Parasol FIO

do dnia 20 lipca 2015 r. dzialal pod nazwa ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
NN Parasol FIO posiada osobowoé¢ prawng. NN Subfundusz Zréwnowazony utworzony w ramach Funduszu nie posiada
osobowosci prawnej.

Konstrukcja funduszu: fundusz z ré2nymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gield DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
ING Subfundusz Zréwnowazony powstal z przeksztalcenia w dniu 14 kwietnia 2010 r., na podstawie art.240 ust.] pkt.2) i art.240
ust.2 pkt.3) ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Zréwnowazonego 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 30 pazdziernika 1997 r. Komisja udzielila zgody na utworzenie ING Zrownowazonego Funduszu Powiemiczego
(decyzja nr KPW-4085-25/97).
Decyzjg z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielila pozwolenia na przeksztalcenic ING Zrownowazonego Funduszu Powicmiczego
w ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zrownowazony (decyzja nr DFN-409/9-5/99)

Okres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony

Whis do rejestru funduszy: 13.06.2006 r. pod numerem RFi 238
ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zréwnowazony byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 19

NN Subfundusz Zréwnowazony jest jednym z dziewigciu Subfunduszy utworzonych na czas nieokre$lony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
1. NN Subfundusz Gotéwkowy / NN Gotéwkowy / NN (PL) Gotowkowy

NN Subfundusz Obligacji / NN Obligacji / NN (PL) Obligacji

. NN Subfundusz Lokacyjny Plus / NN Lokacyjny Plus / NN (PL) Lokacyjny Plus

. NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu / NN Stabilnego Wzrostu / NN (PL) Stabilnego Wzrostu

NN Subfundusz Zréwnowazony / NN Zréwnowazony / NN (PL) Zréwnowazony, "Subfundusz"

. NN Subfundusz Akcji / NN Akeji / NN (PL) Akcji

. NN Subfundusz Srednigh i Matych Spélek / NN Srednich i Malych Spélek / NN (PL) Srednich i A{alych Spdlek

. NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich / NN Akcji Srodkowoeuropejskich / NN (PL) Akcji Srodkowoeuropejskich

. NN Subfundusz Selektyvwny / NN Selektywny / NN (PL) Selektywny, dalej razem "Subfundusze"”

TN AW N

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualna polityke inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé ro2ne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci aktywéw w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggni¢cia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w akeje i w instrumenty diuzne. Aktywa Subfunduszu inwestowane sg zaréwno w akeje,
glownie duzych spolek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, jak i w dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego,
gléwnic emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP). Neutralny poziom alokacji aktywéw w akcje wynosi 50%
i neutralny poziom alokacji aktywow w instrumenty diuzne wynosi 50%.

Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 30% do 70% wartosci aktyw6w netto.

2. zagraniczne akcje - do 30% wartosci aktywow.

3. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienieznego, w tym w szczegoinosci papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub NBP — od 30% do 70% wartosci aktywow.

4. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego nie bgdace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez Skarb
Panstwa lub NBP — do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

6. zagraniczne dluzne papiery warto$ciowe - do 30% wartodci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

8. depozyty - do 20% warto$ci aktywow

9. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 2 i 6 tacznie - do 30% wartosci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 obowigzuje lacznie limit wskazany w pkt 1.

11. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 3-6 obowigzuje tacznie limit wskazany w pkt 3.

12. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartodci aktywow w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym e
obowigzany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ 2adnej z tych emisji nie
moze przekraczac¢ 30% wartosci aktywow.

Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane w papicry wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierdw Wartoéciowych w
Stambule (Borsa Istanbul).

Subfundusz dazy do osiagnigcia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 50%WIG + 25%MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments) +
25% MLGFPL (Merrill Lynch GFPL Polish Governments).

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajgca pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydziat Gospodarczy KRS
Nurmer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrze$nia 2001 r.

Kapitat zakladowy: 21.000.000 PLN

NN Subfundusz Zrownowazony 1



Towarzystwo jest spoika akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujgcym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z sicdzibg w Hadze w Holandii (wczesnicj ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego Towarzystwa
nalezalo do spotki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akeji posiadalo ING Investment Management (Europe) B.V.

W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapilo przejecie spolki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (laczenic si¢ przez przejgcie). Tym samym
spotka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwigzana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstapilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i
obowiazki spolki przejmowane;.

Do dnia polaczenia, portfelem Funduszu zarzadzala spotka ING Investment Management (Polska) S.A. Od dnia 8 grudnia 2014 r. za zarzadzanie portfelami
funduszy inwestycyjnych odpowiedzialne jest bezposrednio NN Investment Partners TFI S.A. Powyzsza zmiana nic wplyngla na polityke inwestycyjng funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo oraz na sklad oséb odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczacych w/w portfeli.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od | stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.
Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zaloZeniu kontynuowania dzialaino$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajgcej si¢ przewidzieé
przyszlosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2015 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalno$ci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnodcia sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okre§lenie cech je réznicujgcych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za po$rednictwem wszystkich
dystrybutoréw.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem 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:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyZszej niz 4,5% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplat¢ za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyZzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenic Towarzystwa — nie wigcej niz 3% warto$ci aktywow netto w skali roku.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezpodrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okreéla
umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplat¢ dystrybucyjna w wysokoéci nie wyzszej niz 4,5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplat¢ za konwersjg / zamiang w wysokoéci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,3% wartosci aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania okresloncgo
programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPl lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okrela umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 4,5% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplat¢ za konwersjg / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 3% wartosci aktywow netto w skali roku.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I:
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem
wybranych dystrybutordéw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okre$la umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna laczna wplata tytutem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii | Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowg w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zi. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE,
- wynagrodzenie Towarzystwa — nic wigcej niz 3% wartosci aktywow netto w skali roku.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezpo$rednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$la umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywaé wyzsza minimalng wysoko$é wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna Iaczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i innych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokoéci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersjg / zamiang w wysoko$ci nie wy2szej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zt. Oplata ta moze byé pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytulu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nic wiceej niz 3% warto$ci aktywow netto w skali roku.
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Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylgcznic w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkicm
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P okresla
umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zi w
przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa dancgo programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysokos¢ wplat w przypadku pierwszego
nabycia, nie wyzszg jednak niz 3.000 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobicra:

- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 4,5% wplaty dokonanej przez nabywce

- oplate za konwersjg / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

- oplat¢ umorzeniowsa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 3% wartoéci aktywow netto w skali roku.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S:
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okresla
umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 z! w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zl w przypadku kazdego nastgpnego nabycia, z zastrzezenicm zdania
drugiego. Umowa dancgo programu inwestycyjnego moze przewidywaé wy2szy minimalng wysokos¢ wplat w przypadku picrwszego nabycia, nie wy2sz3 jednak niz
450 zl oraz 150 zt w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokoéci nie wyzszej niz 4,5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyz2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 4,5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 3% wartoéci aktywow netto w skali roku.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresla
umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 4,5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,1% warto$ci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 15 kwictnia 2016 1.

Dyrektor Departamentu Ksiggowo,

zabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys. zlotych)
31.12.2015 31.12.2014

warto$é wg warto§é na % udzial w warto$é wg warto§é na % udzial w
Skiadniki lokat ceny nabycia dzien bilansowy aktywach  ceny nabycia dzieh bilansowy aktywach

Akcje 277 664 316 039 52,61 300 265 372 351 57,89
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - = - 3 3
Prawa poboru . - - 5
Kwity depozytowe - = - . 3 _
Listy zastawne - - - - - -
Diuzne papiery warto$ciowe 266 500 271028 45,11 242 696 255229 39,68
Instrumenty pochodne *) 0 459 0,08 0 -161 -0,03
Udzialy w spéikach z ograniczong

odpowiedzialnoscig - = i = 2 .
Jednostki uczestnictwa - - - - 4 -
Certyfikaty inwestycyjne - - . - 2 -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace sicdzibg za
granica - - - - 5 -

Wierzytelnosci - e " 5 - R
Weksle - - 3 - 2 .

Depozyty C - . - - -
Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - . . i ;
Statki morskie - - - - : i
Inne - - = = . "

RAZEM 544 164 587526 97,80 542 961 627 419 97,54

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

Dyrektor Dep: v&mcnlu Ksifgow ci Fupduszy

zabela Kalinowska

*) instrument pochodny zaprezentowany w notach objasniajgcych - nota 6

Zestawienie lokat nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng czgié sprawozdania finansowego
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2. BILANS
sporzgdzony na dzieii 31 grudnia 2015 r.

(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

L. Aktywa

. Srodki pienigzne i ich ckwiwalenty

. Naleznosci

. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu

N N

. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
dluzne papiery wartosciowe
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
dluzne papiery wartosciowe
6. Nicruchomosci
7. Pozostale aktywa
1. Zobowigzania
ML Aktywa netto (I-1f)
Iv. Kapital funduszu
1. Kapital wplacony
2. Kapital wyplacony (wiclko$é ujemna)
V. Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrcalizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

VL Wazrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia
VIL Kapital 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
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

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria A
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria E
Wartoé¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria F
Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z}.) kategoria |

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi.) kategoria K
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria P
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria S
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria T

Warszawa, 15 kwietnia 2016 .

31.12.2015

600 761
13222

13

0
571925
255 886
15 601

15 142

0

0

5318
595 443
280977
5458 937
-5 177 960
273 199
13090
260 109
41 267
595 443

2015 695,923639
1282213,088721
130 426,464812

5 665,352627

91 543,866054
61 305,177310
20971,487640

7 199,304209
416 371,182266

285,12
372,11
300,14
285,12
289,54
285,12
285,12
306,80

31.12.2014

643 381
8830
6971

0
620 608

248 257
6972
6972

0

0

8531
634 850

305 290
5264 356
-4 959 066
248 130
6722

241 408
81430
634 850

2083 788,664744

1361 660,151409
194 179,032197
4 368,269756

85 867,962197
49299,813183
27527,436189
10 459,153305
350 426,846508

294,07
377,32
302,83
294,07
296,54
294,07
294,07
310,48

Dyrektor Depgriamentu Ksiggowpsci Funduszy

zabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowaé lgeznie z