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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 zalgczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2015 roku (,okres sprawozdawczy”) NN Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2 (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa
ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2) (,Fundusz’) z siedzibg
w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego wprowadzenie do 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 (,,zatgczone sprawozdanie
finansowe™).

Za rzetelno$¢ i jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak roéwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych Funduszu 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 reprezentujgcego
Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone 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 pozniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego 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 stanowigce podstawe jego
sporzadzenia sg prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

» Krajowych Standardéow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajows Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng¢ poprawnosci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego sprawozdania
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finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako catosc.

Naszym zdaniem zalaczone 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 Funduszu na dzien
31 grudnia 2015 roku;

e 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;

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

Zapoznali$my sie z Listem Towarzystwa i uznali$my, ze informacje pochodzace z zataczonego
sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa
uwzgledniajg postanowienia § 37, ustgp 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

Do zalgczonego sprawozdania finansowego dotaczono oswiadczenie depozytariusza.

w imieniu
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NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2)
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 Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Akcji 2, na ktore sklada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dziefi 31 grudnia 2015 r. o wartosci 1.605.844 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 1.644.119 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy stratg z operacji w kwocie 89.978 tys.
zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujgce zmniejszenie stanu wartodci
aktywow netto o kwotg 204.242 tys, zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.
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Malgorzata Barska
Prezes Zarzqdu
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Robert Bohynik
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[2abela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
(do dnia 20.07.2015 r. dziatajagcy pod nazwa

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2)

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



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty Akcji 2
Fundusz moze uzywa¢ nazwy w skroconym brzmieniu: NN SFIO Akgji 2
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialal pod nazwg ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2

Typ funduszu: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

Data utworzenia: 19 wrzesnia 2001 r. decyzja Komisji Papier6w Wartosciowych i Gield DFN1-4050/9-107/01
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")

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

Whis do rejestru funduszy: 26 pazdziernika 2001 r. pod numerem RFi 100

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu
inwestycyjnego. Fundusz, jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty, ktorego uczestnikami moga by¢ wylacznie osoby prawne, przy dokonywaniu lokat
aktywow stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w ustawie o funduszach inwestycyjnych dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego. Fundusz
realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestycje w akcje, papiery diuzne i inne instrumenty finansowe.

Srodki Funduszu inwestowane sg w papiery wartociowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

l. akcje dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym — od 70 do 100% wartosci aktywow (do 14 lipca 2014 r. od 60% do 100% warto$ci aktywow)

2. dluzne instrumenty finansowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) — do 30% wartosci aktywow
(do 14 lipca 2014 r. do 40% wartosci aktywow)

3. dluzne instrumenty finansowe inne niz papiery wartociowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP - do 10% wartoéci
aktywow.

4. zagraniczne papiery wartosciowe i prawa majatkowe - do 30% wartosci aktywow.

Fundusz moze dokonywa¢ lokat w instrumenty pochodne, w tym takze w niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego
Funduszu.

Qd dnia 15 lipca 2014 r. Fundusz dazy do osiggnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyZszej niz benchmark: WIG.

Do dnia 14 lipca 2014 r. wzorzec (benchmark) Funduszu by! nast¢pujgcy: 80% WIG + 20% WIBID O/N.

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dziatajaca 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 wrze$nia 2001 r.

Kapitat zakiadowy: 21.000.000 PLN

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

W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapilo przej¢cie spélki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (laczenie si¢ przez przejecie). Tym samym
spotka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwiazana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstgpilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i
obowiazki spolki przejmowane;j.

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 nie wplynela na polityke inwestycyjng funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo oraz na sklad os6b odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczacych wiw portfeli.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 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 dzialalnosci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz w dajacej sie przewidzieé przyszlosci, tzn. w
ciggu co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2015 r. Nie istniejg okolicznodci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dzialalno$ci Funduszu.

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

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych
Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Dep Lamcntu Kf:}; owosci Eunduszy

zabela Kalinowska

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2



2. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
3112.2015 31.12.2014

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

Akcje 1402 843 1 605 844 97,59 1463 183 1777308 95,66
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - = i ¢
Prawa poboru - - s - = 5
Kwity depozytowe - 5 ) - - -
Listy zastawne - - - - - ;
Dluzne papiery wartosciowe - . - . . -
Instrumenty pochodne*) 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzialy w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig . S . % B =
Jednostki uczestnictwa - - = - = -
Certyfikaty inwestycyjne - Z 7 - . -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspolnego inwestowania majgce

siedzibg za granicg 2 . = = - -
Wierzytelnosci - - - - - s
Weksle - = - - . ,
Depozyty . - - : 2 s
Waluty - - = = : 4
Nieruchomosci - E = . - -
Statki morskie - - - - - ,
Inne - . = . 7 5

RAZEM 1402 843 1605844 97,59 1463 183 1777308 95,66

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

*) instrument pochodny zaprezentowany w notach objasniajacych - nota 6

Zestawienie lokat naleZy analizowaé lqcznie = notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, kiore stanowiq integraing czesé sprawozdania finansowego

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
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3. BILANS

sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartodci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa)

31.12.2015 31.12.2014

L. Aktywa 1 645 534 1857913
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 39350 55 804

2. Naleznosci 340 24 801

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

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 605 844 1777 308
dluzne papiery wartosciowe 0 0

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
dluzne papiery wartosciowe 0 0

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

1L Zobowigzania 1415 9 552
111 Aktywa netto (I-I) 1644 119 1 848 361
V. Kapital funduszu 850 920 965 184
1. Kapital wplacony 5531133 5278 178

2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) -4 680213 -4 312994

V. Dochody zatrzymane 590 197 569 051
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 437 321 393 814

2. Zakumulowany, nicrozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 152 876 175 237

VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 203 002 314 126
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1644 119 1 848 361
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) 5044 305,995019 5346278,216727
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt) 325,94 345,73

Warszawa, 15 kwictnia 2016 r.

Dyrektor Depgrtamgntu KsiggayosphFunduszy
za&la Kgmowska

Bilans nalezy analizowac igcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, kidre stanowiq integralng cze$é sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2015 01.01.2014
31.12.2015 31.12.2014
1. Przychody z lokat 54 195 68 450
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 53 606 61816
2. Przychody odsetkowe 578 6397
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
4.  Dodatnie saldo rdznic kursowych - 237
5. Pozostale 11 -
1L Koszty funduszu 10 688 9735
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 9 146 9 666
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
3. Oplaty dla depozytariusza - .
4.  Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci - -
7. Uslugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu - -
8. Uslugi prawne . -
9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10. Koszty odsetkowe B -
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
12, Ujemne saldo réznic kursowych 550 -
13. Pozostale 992 69
- podatki 989 57
1L Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
Iv. Koszty funduszu netto (II-1IT) 10 688 9735
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 43 507 58 715
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -133 485 -21307
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -22 361 88203
z tytutu réznic kursowych -3509 -693
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -111 124 -109 510
z tytutu roznic kursowych -1353 1838
VIL Wynik z operacji (V£VI) -89 978 37 408
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zi) -17,84 7,00

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor D T\nizentu Ksi¢g0wo§€: Funduszy

1zabela Kalinowska

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowac lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjqg dodatkowaq, ktére stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa)

1. Zmiana Wartosci Aktywdw Netto

1. Wartos¢ 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) niczrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychod6w z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychoddéw ze zbycia lokat

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

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

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawezym (3-4+5)

7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia wartosé aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajjco od poczytku dzialalnoci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

11 Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa:

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

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

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
w dniu

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

2, Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor De

01.01.2015
31.12.2015
1 848 361
-89 978
43 507
-22 361
-111 124
-89 978

0

0

0

0

-114 264
252 955
367219
<204 242
1644 119
1829 159

01.01.2015
31.12.2015

-301 972,221708

716 112,685104
1018 084,906812
-301972,221708

5044 305,995019

21 134 499,657996
16 090 193,662977
5044 305,995019

01.01.2015
31.12.2015

345,73
325,94
-5,72%
309,42
2015-12-14
389,91
2015-05-11
325,99
2015-12-30

01.01.2015
31.12.2015

0,58%
0,50%

Izabela Kalinowska

01.01.2014
31.12.2014
1890938
37 408
58715
88 203
-109 510
37 408

0

0

0

0

-79 985
346 311
426 296
-42 577
1848 361
1933 257

01.01.2013
31.12.2013

-224 662,383815
1 005 960,577609
1230 622,961424
-224 662,383815

5346 278,216727

20418 386,972892
15072 108,756165
5346 278,216727

01.01.2014
31.12.2014

339,43
345,73
1,86%
328,92
2014-01-10
368,61
2014-09-19
346,13
2014-12-30

01.01.2014
3112.2014

0,50%
0,50%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lgcznie = notami objasniajgcymi i informacyq dodatkowq, ktére stanowig integralng czesé

sprawozdania finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dzialalno$¢ Funduszu regulujg nastgpujace 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 zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw 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) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jgzyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sq w tysiagcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotnos$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowe;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznice pomiedzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strat¢) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjgto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunck wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacjg
dodatkowa.

2) UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU

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

2. Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujgcej prowizje maklerskg.

3. Skiadniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja ceng nabycia rowng zeru.

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje sig 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 skladnikéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie stosuje si¢ do
skladnik6w lokat bedacych przedmiotem transakcji, 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 skladnika lokat, w pierwszej kolejnoci ujmuje si¢ nabycie skladnika.

9. Nalezng dywidendg z akcji/ prawo poboru akeji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym 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 akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w
ksiggach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

1. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sig za zbyte, wedlug wartosci réwnej zeru, w dniu nastepnym po wygasnigciu tego prawa.

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

13. Nabycie/ zbycie skladnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

14, Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglgdnia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

15, Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skiadnika 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, oszacowancj
przy zastosowaniu cfektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywodw pienigznych).

16. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktérej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje dot. Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktorych NBP
nie ustala kursu — ich wartos¢ okresla si¢ w relacji do euro.

17. Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig
lokat Funduszu, a ich ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18. Zobowiazania i naleznosci Funduszu wynikajgce z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

19. Przychody z lokat obejmuja w szczegélnosci:

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 si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;).

¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

20. Koszty Funduszu obejmujg w szczegblnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsctkowe z tyt. kredytéw i pozyczek zaciggnigtych przez Fundusz rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng Srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazaf w walutach obcych.

21. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow picnigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg wartosé aktywéw Funduszu w
dniu wyceny.

22. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu.

23. Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2% w skali roku, naliczone od wartogci aktywéw netto
Funduszu w danym dniu wyceny.

24. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, oplatg za konwersj¢ oraz oplate umorzeniows (wysokosé oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowiazanie Funduszu wobec TFI - nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
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25. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa (JU) w
odpowiednim rejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na JU w okre$lonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale
wplaconym i wyplaconym wynikajgcych z zapiséw w rejestrze uczestnikow Funduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowigzania zwiazane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sa w kwocic wymagajacej zaplaty.

3) METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW. W dniu wyceny oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny swoich aktywdw, ustalenia wartoci zobowiazan Funduszu, ustalenia wartosci aktywow
netto funduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa oraz ustalenia ceny zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa.

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

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

1. Wycena skiadnikdw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane s3 nastgpujace skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) dluzne papiery wartosciowe,

8) instrumenty pochodne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pienigznego.

2. Wartos¢ godziwg skladnikéw 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 wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

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

4. Wartos¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwykiym 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 sig wartos¢ wyznaczong zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, Ze o wyborze takiego rynku decyduje wysokosé wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysokosé¢ wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje si¢ ceng z
rynku o wyzszej warto$ci obrotu na ten dzien.

2) jezeli niedostgpne sq wartosci wyznaczone zgodnic z pkt 1) a na rynku glownym dostepne sq informacje o ztozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje sie
srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglgdnienie wylacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nic
jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie sq dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielkosé obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesiacu.

3) jezeli niedostepne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejno$ci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania tc nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$é oszacowana przez
wyspecjalizowang niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanic przez te jednostkg przeplywéw pienigznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke taka uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nic jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa.

4) jezeli niedostgpne s wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego sig 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, wartoscig 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 skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczeénie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w peinym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegélnych
rynkach w dniu pierwszego notowania,
7. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajgcy lacznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane s3 do publicznej wiadomosci.

8. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywnos¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesigc byl dostgpny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje si¢, z¢ rynck dla
danego skladnika lokat jest aktywny.

11I. Wycena skiadnikéw lokat nienotowanych 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 akcji,
4) prawa poboru,
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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 wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego.

15) wierzytelnosci, innych niz wierzytelnosci os6b fizycznych
2. Warto$¢ skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastepujacy spos6b:

1) w przypadku diuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentow rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty

wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sig konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowicdnio do

przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokos¢ odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztow

Funduszu

2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym papierem diuznym to warto$é calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzglgdniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczeg6lnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg scile powigzane z wycenianym papierem dluznym, wéwczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowi¢ sume¢ wartosci diuznego papieru wartociowego (bez wbudowanych instrumentow pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglgdnieniu efektywnej stopy procentowe;j oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe
dla poszczegblnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartoé¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nic moze by¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okre$lonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych skladnikéw lokat — wedlug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

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

uj¢cia w ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktéra stanowi

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

transakcji).

1V. Szczegdlne metody wyceny skladnikéw lokat

1. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu 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
sprzedazy, metodg korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartosé godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skiadnika i stanowi podstawg do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegélnosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ dluzne papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

4. Naleznoici z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartogciowych.

5. Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartociowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej
1. W przypadku skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwe;j:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skiadniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,
b) metody rynkowe, a w szczegéinosci metodg¢ porownywalnych spolek gieldowych oraz metode poréwnywalnych transakcji,
¢) metody dochodowe, a w szczegblnosci metodg zdyskontowanych przeplywéw pienieznych,
d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metodg skorygowanej warto$ci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich wartos¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolnosci wartosé
godziwg akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$é wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyslugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji - ich warlos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego si¢ istotnie skiadnika,
w szczegolnosci o podobnej konstrukcii prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego skladnika lokat, wedlug wartosci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich wartos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w
zwigzku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
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 tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartoéé aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzei majacych wplyw na ich wartos¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktyw6w 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 szczegblnosei w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych;
8) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich wartos¢ wyznacza sig po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
9) w przypadku wierzytelnosci, innych niz wierzytelnosci osob fizycznych - wycena wedlug wartoéei godziwej, za ktorg uwaza sig wartos¢ oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywow pienigznych
zwiazanych z tymi wierzytelno$ciami.
2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikéw lokat, o ktérych mowa w ust.
1 pkt 1), naleza:
1) dostepnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
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2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zalozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uplynal od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skladnika lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptynal od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byl wyceniany skladnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacie,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego skladnika.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1)- 2) i pkt 7) pochodzg z aktywnego rynku.

4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w usL. 1 i ust. 2, ustalanc s w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposéb ciagly.
W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym pélroczu roku obrotowego, kolejno w polrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaty wprowadzone w drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz péirocznym sprawozdaniu finansowym.

V1. Wycena skiadnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucic, w ktérej s3 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sa denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ki6rej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warto$¢ aktywdw 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 FUNDUSZU (w tys. zl) 31122015 31122014
Z tytutu zbytych lokat 255 18 675
Z tytutu instrumentéw pochodnych - 120
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidendy 85 6 006
Z tytulu odsetek - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - -
340 24 801
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. zl) 31122015 31122014
Z tytulu nabytych aktywéw 52 8 705
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych 671 -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa - -
Z tytutu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgczen - -
Z tytutu rezerw - -
Pozostale, w tym: 692 847
- wynagrod-enie TF| 692 847
1415 9552
NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys.

Warto$¢ na31.12.15 Warto$¢ na31.12.14
Bank / Waluta w walucie wPLN,  w walucie w PLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 37155 37 155] 55739 55739
ING Bank S$laski S.A. - depozyt zabezpieczajacy / PLN 1908 1908 0 0
ING Bank Slaski S.A. / CZK 7 1 20 3
ING Bank Slaski S.A. / EUR 18 78 5 20
ING Bank Slaski S.A. / HUF 168 2 121 2
ING Bank Slaski S.A. / RON 197 186 5 5
ING Bank Slaski S.A. / TRY 14 18 21 32
ING Bank Slaski S.A. / USD 1 2 1 3
39350 55804

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

Srednia warto$¢ Srednia warto$¢ w walucie
) Waluta w walucie sprawozdania (PLN)

- . . . - PLN 44 120 44 120
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: CZK 4751 729
EUR 448 1876

HUF 48 126 648

RON 1182 1101

TRY 2718 3778

UsSD 42 157

52409

1l EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
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NOTAS

RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE)

a) wskazanie aktywéw obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wigksze dla instrument6w o stalym oprocentowaniu.
Na dzien bilansowy w Funduszu nie bylo aktywoéw obcigzonych tym ryzykiem.

b) wskazanie aktyw6w obcigzonych ryzykiem przeplywow $rodkéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentoéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeplywéw pienieznych wynikajace ze stopy
procentowe;j, ki6ra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy w Funduszu nie bylo aktywéw obciazonych tym ryzykiem.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego s3: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowe;j.
Uczestnicy funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigza si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sg na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sa na okres
jednego dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzier bilansowy stanowily one 2,26%
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.
Waluty obce na rachunkach bankowych funduszu stanowily lacznie 0,02% wartoéci aktywow. Zagraniczne papiery wartosciowe notowane na gieldach
zagranicznych stanowily 7,19% warto$ci aktywow.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowat w instrumenty pochodne. Inwestycje byly dokonywane w wystandaryzowane instrumenty stanowigce przedmiot obrotu na Gieldzie Papierow
Warto$ciowych w Warszawie. Z inwestowaniem w te instrumenty zwiazane sg podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennoéci kurséw, mozliwoéé stosowania
dzwigni finansowej.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2015 r.

| Typ zajetej pozycji Pozycja dluga - kontrakt terminowy na indeks
R;E!zaj instrumentu poéﬁodn;g) 1 Kontrakt tcrmmowy na indeks WIGZO 20
Cel otwarcia pozych_T | Efektywne zarzadzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Wartosé otwartej pozycji ' ' _ 25.4681ys.2d (685 kontraktdw) ‘
Warto$¢ i terminy przyszlych strumieni plem¢znych Rozhczcme nastqpu_|e z datg wygasnigcia, a wartosé ustalana jest na podstawne instrumentu bazowego,
{ | to znaczy na podstawie wartosci indeksu WIG20
Kwota Eédqcé ﬁbdsiawq przyszlych platnogci | Zyski i straty na kontraktach rozliczane sa codziennie w ramach systemu uzupelniania depozytow
| zabezpieczajgcych ("Warunki Obrotu dla kontraktéw terminowych na W1G20")
Termin z_z_a_padaeroﬁci_ albo wygasnigcia instrumentu - ) 18/03/2016 N )
Terminy wzkoningnstrum_ent_u pochodnego | 18/03/2016 )
Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2014 r.
Typ zaj_¢t_ej_pozycj_i S ) Pozycja dluga - kontrakt lermmowy na mdeks
'R_odzaj in_stn_lmT:_rip ‘pochodnego | Kontrakt terminowy na indeks WIG20
|Cel otwarcia pozycji | Efektywne zarzadzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
|Wartos¢ otwa_rtuow | 55.704 tys. z1 (1.200 kontraktow)
Warto$¢ i terminy przyszlych strumieni plenwinych Rozliczenie nastgpuje z data wygasnigcia, a warto$¢ ustalana jest na podstawie instrumentu bazowego
. N ) | to znaczy na podstawie wartosci indeksu WIG20
|Kwota bgdaca podstawg przyszlych platnoici | Zyski i straty na kontraktach rozliczane sa codziennie w ramach systemu uzupetniania depozytow
;Termm zapadalnogci albo wygasnigcia instrumentu | 20/03/2015
Terminy wykonania instrumentu pochodnego 1 20/03/2015 -
NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Fundusz nie zawarl tego typu transakcji.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Fundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

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

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obce;j: w przeliczeniu: w walucic obcej: w przeliczeniu:
7 CZK 1 PLN 20 CZK 3 PLN
18 EUR 78 PLN 5 EUR 20 PLN
168 HUF 2 PLN 121 HUF 2 PLN
197 RON 186 PLN 5 RON 5 PLN
14 TRY 18 PLN 21 TRY 32 PLN

1 USD 2 PLN 1 USD PLN
NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akeji 2 /
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Czgs¢ aktywobw zainwestowanych w papiery wartosciowe emitentéw zagranicznych denominowana jest w walutach obcych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest warto$¢ tych aktywéw w zlotych polskich. Warto$¢ zagranicznych papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej wyniosta:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
80710 CZK 13373 PLN 135510 CZK 20 828 PLN
6374 EUR 26 164 PLN 5260 EUR 22 418 PLN
1496 435 HUF 20354 PLN - HUF - PLN
34265 RON 32281 PLN 68 246 RON 64 902 PLN
19 624 TRY 26 159 PLN 22346 TRY 33675 PLN
Na nalezno$ciach z tytutu zbytych lokat znajduje sie:
31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu; w walucie obcej: w przeliczeniu:
169 RON 160 PLN 1635 RON 1555 PLN
Na zobowigzaniach z tytutu nabytych aktywo6w znajduje sie:
31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
- RON - PLN 96 RON 91 PLN

Pozostale pozycje bilansu Funduszu wyrazone sg wylacznie w zlotych polskich.

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

01.01.2015  01.01.2014
31122015 31.12.2014

Akcje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) - 21

Akcje - zrealizowane réznice kursowe (TRY) - 113
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (CZK) - 196
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) 128 220
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) - 658
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (RON) - 54
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) - 710

3. UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, 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) -222 -13
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) -68 -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (HUF) -243 -783
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (RON) -229 =31
Akcje - zrealizowane rdznice kursowe (TRY) -2 747 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (HUF) -127 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (RON) -384 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (TRY) -970 -
Zrealizowane réznice kursowe razem -3509 -693
Niezrealizowane réznice kursowe razem -1353 1838

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 rumunski) - 0,9421

kurs HUF (forint wegierski) za 100 - 1,3601 kurs USD (dolar amerykanski) - 3,9011
NOTA 10

DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.z)

01.01.2015 01.01.2014

Grupy lokat 31122615  3112.2014

akcje -16 789 81524

obligacje 0 3168
instrumenty pochodne -5572 3511
Razem -22 361 88 203

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

01.01.2015  01.01.2014
Grupy lokat 31122015 31122014

akcje -111124  -107 814

prawa do akgji - -10
obligacje - -1 686
Razem -111124  -109510

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

4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

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

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
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NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wilasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Funduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu uslug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen
natozonych przez wlasciwe organy panstwowe w zwigzku z dzialalnoscia Funduszu, kiére pokrywane sa bezpoérednio z aktywéw Funduszu i nie podlegaja
limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszqce maksymalnie 2% w skali roku, naliczone od wartosci aktywo6w netto funduszu w
danym dniu wyceny. W ciggu okresu objgtego sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w faktycznej wysokosci 0,5% w skali roku. Towarzystwo nie

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31.12.2015 31122014  31.12.2013
Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 1644 119 1848361 1890938

Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zt) 325,94 345,73 339,43

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Depgrtamentu Ksi

zabela Kalinowska

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2



7. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

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

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

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

Dokonane korekty bl¢déw podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalno$ci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane,
Nie dotyczy.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ckspozycji Funduszu
Fundusz oblicza catkowita ekspozycj¢ zgodnic z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwictnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw

prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. poz. 538). Aktualnie stosowang metodg catkowitej ekspozycji Funduszu jest
metoda zaangazowania.

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

Oczekiwana warto$¢ wskaznika

Nieprzekraczalna wartosé dzwigni finansowej oraz
| Nazwa Funduszu Metoda . calkowitej ekspozycji | prawopodobieristwo jego przekroczenia Portfel referencyjny
0, ot -
NN SFIO Akcji 2 Metoda . 100% wartosci aktywow } }
zaangazowania netto Funduszu

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Departamentu Ksiggowogsci Funduszy

Izabela Kalinowska

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
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Katowice, 15.04.2016r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegllnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2 (zwanego dalej Funduszem) o§wiadcza, ze dane
dotyczace stanéw aktywdw, w tym w szczegélnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pieni¢znych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkdbw 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., sa zgodne ze

stanem faktycznym.

LASTEPCA DYREKTORA
Departamentu Opgrgji Rynkow Finansowych
i Klientow/Strategicznych

e

Slawamir Trapevo




NN investment

. partners

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Szanowni Panstwo,

Rok 2015 byt rokiem gwaftownych 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 Swiatowe potegi, takie jak USA, Chiny, Niemcy, Rosja probowaty swoich sit na globalnej mapie $wiata. Pochodng tych
procesow byt, zapoczatkowany jeszcze w 2014 roku, gwattowny spadek cen ropy, ktdry doprowadzit cene barytki ponizej 40 USD
z pozioméw powyzej 100 USD. Wplyw na tg zmiang miata rewolucja tupkowa w USA, polityka produkcji Arabii Saudyjskiej oraz
porozumienie z Iranem. W $lad za ropa spadaly takie inne surowce, a dolar amerykariski stawat sie mocniejszy. Kontynuacja
spowolnienia wzrostu gospodarczego w Chinach i w Niemczech oraz poprawiajgce sie gospodarki pozostatych krajéw Unii
Europejskiej i USA doprowadzity do pierwszej od 2008 roku podwyzki stép 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 wczesniejszych trzech latach wzrostdw, ktdre przyniosty 39%
zysk. Widoczne byto umocnienie sie USD do EUR o 11,4%. Do najlepszych rynkéw rozwinigtych naleiata Japonia (+9% w USD), a do
najgorszych Europa (-6,7% w USD). Rynki wschodzace w ubiegtym roku po raz trzeci zanotowaly spadek, tym razem az o 17%.
Relatywnie najlepiej wypadty rynki Rosji i Chin, ktére wzrosty w walucie lokalnej o okoto 10% - 20%, jednak sporg czes¢ zyskéw
zabrato ostabienie sie ich walut do USD. Polski rynek akeji spadt w ubiegtym roku o 9,6%. Wplyw na to miaty gtéwnie duze spétki,
ktére po uwzglednieniu wyptat dywidend, spadly o $rednio 17%. Mate spétki wzrosty w tym czasie o ok. 9% a $rednie o0 2,4%.

Rynek polskich obligacji skarbowych pozostawat w pierwszych dwéch miesigcach roku pod wplywem decyzji Europejskiego
Banku Centralnego (EBC). Spadajace rentownosci osiagnely rekordowo niskie poziomy w pierwszych dniach lutego, kiedy to
rentowno$¢ obligacji 10-letnich (1,97%) spadta nawet poniiej stopy referencyjnej Narodowego Banku Polskiego (2%). W marcu jednak
FOMC (Federal Open Market Committee) usungt z komunikatu zwrot “cierpliwo$¢” w kwestii terminu ,rozpoczecia normalizacji
polityki monetarnej”, co zostato zinterpretowane przez rynek jako otwarcie drogi do podwyzek stép procentowych. Rada Polityki
Pienigznej obnizyta wowczas stopy o 50 punktéw bazowych i zakoriczyla cykl luzowania polityki monetarnej. Od potowy 2015 roku na
rynek polskich obligacji skarbowych powrdécit trend spadku rentownosci. Nie obyfo si¢ bez zawirowarn i duzej zmiennosci. Rynki
zapomniaty o Grecji i pojawit sig kolejny temat — stabnaca gospodarka Chin. Indeks gietdy w Szanghaju spadt ze szczytdw osiggnietych
w czerwcu do sierpniowych miniméw o 42%. Ludowy Bank Chin w dniu 11 sierpnia ustalit stawke referencyjng wobec USD o 1,9%
nizszq w stosunku do dnia poprzedniego. Dewaluacja waluty byta odpowiedzig na stabnaca chirskq gospodarke oraz mocnego dolara.
Rynki finansowe zaczely dyskontowac obawy o wplyw drugiej gospodarki $wiata na wzrost w pozostatych krajach. Pojawily sig obawy
0 powtdrke kryzysu azjatyckiego z 1997 roku, kiedy to fala dewaluacji rozeszta sie po calym regionie. Niepewnos¢ dotyczaca
$wiatowej gospodarki oraz zawirowania na rynkach finansowych powodowaly odsuwanie decyzji o pierwszej podwyice stop
procentowych w USA. Silny dolar oraz stabngce ceny surowcéw powodowaty dalszy spadek inflacji. W od paZdziernika do poczatku
grudnia ubiegtego roku, polskie dziesiecioletnie obligacje skarbowe oscylowaty wokét poziomu 2,6%. Byly to najniisze poziomy
rentownosci osiggnigte przez dziesiecioletni 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 okofo 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 sklad ktérego wchodzg trzy subfundusze: ING Pakiet
Ostrozny, ING Pakiet Umiarkowany i ING Pakiet Dynamiczny. Jest to produkt dedykowany do dystrybucji przez ING Bank Slaski S.A.
Unikalna konstrukcja poszczegdinych subfunduszy pozwala kazdemu klientowi w tatwy sposéb zdecydowa¢ jak chciatby rozpoczaé
swojg przygode z inwestowaniem. Ponadto w lutym potaczylismy subfundusze ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego z ING
Akcji Srodkowoeuropejskich (obecnie dziatajgcy pod nazwg NN Akcji Srodkowoeuropejskich), ktéry oferuje znacznie wyiszg
dywersyfikacje pomigdzy réznymi sektorami i krajami, co znaczaco ogranicza ryzyko polityczne oraz ryzyko koncentracji sektorowej, a
w konsekwencji réwniez zmienno$¢ wartoéci inwestycji. W pazdzierniku natomiast potaczylismy subfundusze NN Srodkowoeuropejski
Budownictwa i Nieruchomosci z NN Akgji Srodkowoeuropejskich.

W dniu 20 lipca 2015 roku Towarzystwo zmienito nazwe z ING TFI S.A. na NN Investment Partners TFl S.A.
Zmiana byla skutkiem wydzielenia z Grupy ING dziatalnosci ubezpieczeniowej i inwestycyjnej w ramach odrebnej Grupy NN i dotyczyla
wszystkich rynkéw, na ktérych dziata Grupa ING. W lipcu 2014 roku spStka NN Group N.V. zostata wprowadzona na gietde w
Amsterdamie, przez co Grupa NN stata sig tym samym niezalezng organizacja. Naturalng konsekwencjq byt nie tylko rebranding
wszystkich spétek wchodzacych w sktad Grupy NN, ale réwniez zarzgdzanych funduszy. W rezultacie rebrandingu nazwy polskich
funduszy zmienily sie z ,ING” na ,NN”. W listopadzie 2015 roku NN Investment Partners B.V., jedyny akcjonariusz Towarzystwa,
przedstawit strategie rozwoju na kolejne lata bazujacy na trzech wartosciach: skupieniu na potrzebach Klienta, uproszczeniu i
optymalizacji.
W ramach strategii produkty bedg 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 narzedzi informatycznych zaréwno dla zarzadzajacych jak i Klientéw.

NN Investment Partners TFI S.A.
ul. Topiel 12 T+48 2210857 00 www.nntfi.pl
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 zt, Kapitat wptacony - 21.000.000,00 zt



P ¢

- . NN investment
A y partners

Wszystkie te zmiany s3 kolejnym krokiem w kierunku zaproponowania Paristwu jeszcze lepszych rozwiazan inwestycyjnych.
Na biezgco weryfikujemy zaréwno nasza oferte produktowa, jak i nowe moiliwosci inwestycyjne na rynku, aby dostosowywac portfel
produktéw do oczekiwar klientéw.

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

Zapraszamy na naszg strone www.nntfi.pl

Prezes Zarzadu Wicepfezes|Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
e 2,

Portioog. Capy B

Ptk 2 7

Matgorzata Barska Leszek Jedlgcki Dariusz Korona erardus Dashorst Robert Bohynik

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

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



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 F10:
NN Subfundusz Srednich i Matych Spétek 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 Globalnej Alokacji (L) 7.74%
NN Subfundusz Globalny Spatek Dywidendowych (L) 5,22%
NN Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) 4,34%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (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 Lokalna) {L) -16,26%
NN Subfundusz Ameryki taciriskiej (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 SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ

INWESTYCYJNY OTWARTY OBLIGACJI 2

(do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacy pod nazwg ING
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2)

SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA
31 GRUDNIA 2015 ROKU



Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1

Building a better 00-124 Warszawa
working world Tel. +4822 557 7000

Faks +4822 557 70 01
warszawa@pl.ey.com
www.ey.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

1.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2015 roku (,okres sprawozdawczy”) NN Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2 (do dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwg
ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2) (,,Fundusz”) z siedziba
w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzief 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 (,,zalaczone sprawozdanie
finansowe”).

Za rzetelno$¢ i jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Funduszu 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 Towarzystwa sg
zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone 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 poOzniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego 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 majatkowa i finansows,
Jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego
sporzadzenia sg prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:
o rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

» Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajows Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalgczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczgcych szacunkdow
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogolnej prezentacji zataczonego sprawozdania




EY

Building a better
working world

finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako catosc.

4. Naszym zdaniem zalgczone 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 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 prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

s 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 z zalaczonego
sprawozdania finansowego sa 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).

6. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie depozytariusza.

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

Kluczowy Biegly Rewident
Ernst & Young Audyt Polska
G/i @ &(M/ spétka z ograniczona odpowiedzialno$cia
spétka komandytowa
a_]a M;ndela Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Biegly Rewident
Nr 11942

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku
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NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwy ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2)
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 Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Obligacji 2, na ktére sklada sie¢:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. o wartosci 1.989.854 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sumg 2.011.937 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 27.310 tys. zlotych;
5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od | stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwotg 262.312 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezesj Zar=qdu

v

LeszekYed|ecki
Wiceprezes Zar=qdu

/zq,éﬁﬁ _— @V‘?n—-\

Dariusz Korona
C=lonek Zar-qdu

(
( VAN
Gerardus Dashorst
=tonek Zar=gdu

e ¥
Robert Bohynik
Czlonek Zar-qdu

ahomhd—

lkabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacii 2
(do dnia 20.07.2015 r. dziatajacy pod nazwg ING Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2)

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



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
Fundusz moze uzywac¢ nazwy w skroconym brzmieniu: NN SFIO Obligacji 2
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialal pod nazwg ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

Typ funduszu: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

Data utworzenia: 19 wrze$nia 2001 r. decyzja Komisji Papieréw Warto§ciowych i Gietld DFN1-4050/9-117/01
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")

Okres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokre$lony

Whpis do rejestru funduszy: 12 listopada 2001 r. pod numerem RFi 101

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Fundusz, jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty, ktorego uczestnikami moga by¢ wylacznie osoby prawne, przy dokonywaniu lokat
aktywow stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w ustawie o funduszach inwestycyjnych dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego. Fundusz
realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie aktywow glownie w $rednio- i dlugoterminowe instrumenty diuzne emitowane przede wszystkim przez Skarb
Panstwa.

Srodki Funduszu inwestowane sa w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa stanowig co najmniej 70%
wartosci aktywdw netto Funduszu.

2. zagraniczne papiery wartosciowe i prawa majatkowe - do 30% wartosci aktywow Funduszu.

Fundusz nie inwestuje w akcje ani inne instrumenty udzialowe. Fundusz moze dokonywac lokat w instrumenty pochodne, w tym takze w niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu.

Fundusz dazy do osiagnigcia stopy zwrotu wyzszej niz benchmark MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments).

Organ Funduszu

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

Kapitat zakladowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotkg akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujgcym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wczesniej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitatu akcyjnego
Towarzystwa nalezato do spotki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktore) 100% akcji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.

W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapilo przejgcie spolki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (laczenie si¢ przez przejgcie). Tym samym
spétka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwigzana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstapilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszclkie prawa i
obowigzki spélki przejmowanej.

Do dnia polaczenia, portfelem Funduszu zarzadzala spoika 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 wplynela na polityke inwestycyjng funduszy
inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo oraz na sklad osob odpowiedzialnych za podejmowanic decyzji inwestycyjnych dotyczacych w/w portfeli.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 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 .

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzieé przysziosci, tzn. w
ciggu co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2015 r. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziataino$ci Funduszu,

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

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych

Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzglgdem kategorii.

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

zabela Kalinowska

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2



2. ZESTAWIENIE LOKAT

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

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

Akcje - " - 5 @ x
Warranty subskrypcyjne =z - = & g J
Prawa do akcji . < ‘ : - -
Prawa poboru - - - ) . 9,
Kwity depozytowe ” ; - . 5 "
Listy zastawne - - - - - .
Dluzne papiery wartosciowe 1919718 1989 765 98,87 2117775 2251467 98,98
Instrumenty pochodne *) 0 89 0,01 0 -1340 -0,06
Udziaty w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig = . = g = -
Jednostki uczestnictwa - - - - - R
Certyfikaty inwestycyjne - - - 4 - 5
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspdlnego inwestowania majace siedzibg za - - -

granicg - - -
Wierzytelnosci . . . . & ,
Weksle = 5 2 5 z 5

Depozyty - = g g § "
Waluty - 5 2 - - -

Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - . 4 . . .
Inne - - - - . -

RAZEM 1919718 1989854 98,88 2117775 2250127 98,92
Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Dgpartamentu Ksiqg%oézi Funduszy

Izabela Kalinowska

*) instrumenty pochodne -aprezentowane w notach objasniajqcych - nota 6

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ iqcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowaq, kidre stanowiq integralng cz¢s¢ sprawozdania finansowego

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
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3. BILANS
sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2015 r.

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

L Aktywa

. Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

. Naleznosci

. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu

W N

. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
diuzne papiery wartosciowe
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
dluzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci
7. Pozostate aktywa
IL Zobowigzania
L. Aktywa netto (I-II)
v. Kapital funduszu
1. Kapital wplacony
2. Kapital wyplacony (wiclko$¢ ujemna)
V. Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

2. Zakumulowany, nicrozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

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

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt)
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi)

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Bilans nalezy analizowaé tqcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego.
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31.12.2015

2 012 421
22475

1

0

1958 386
1958 386
31559
31379

0

0

484
2011937
570 235
4798 023
-4227 788
1388 890
1 105 566
283 324
52 812
2011937

7572 487,427226
265,69

zabela Kalinowska

31.12.2014

2276 062
24 580

15

0
2175893
2175893
75574
75574

0

0

1813
2274249
859 857
4587 863
-3 728 006
1306 760
1037 160
269 600
107 632
2274249

8 655 581,883131
262,75




RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014

L. Przychody z lokat 73216 85 541
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -

2. Przychody odsetkowe 73 216 85321

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

4. Dodatnie saldo réznic kursowych - -

5. Pozostale - 220

1L Koszty funduszu 4 810 5319
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4752 5072

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

3. Oplaty dla depozytariusza - -

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 - -

10. Koszty odsetkowe 8 17

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

12. Ujemne saldo réznic kursowych 48 228

13. Pozostale 2 2

I1I. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
V. Koszty funduszu netto (II-111) 4 810 5319
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 68 406 80 222
VL Zrealizowany i niczrealizowany zysk (strata) -41 096 92 528
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 13 724 53271

z tytulu réznic kursowych 16 000 1198

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -54 820 39257

2 tytulu réznic kursowych -7 949 8819

VIL Wynik z operacji (V£VI) 27 310 172 750
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zI) 3,61 19,96

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Dep

amentu Ksiggowpsci Funduszy

Ikabela Kalinowska

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng czes¢
sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa)

L. Zmiana Wartosci Aktywdw Netto

1. Warto$¢ aktywoéw 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 netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychoddw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodow ze zbycia lokat

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

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

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.)
6. Lgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4-+5)

7. Warto§¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto§¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalno$ci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

HI. Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa:

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
4, Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa

w dniu

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
w dniu

IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywdow netto, w tym:
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

Warszawa, 15 kwietnia 2016 .

01.01.2015
31.12.2015
2274249
27 310

68 406
13724
-54 820
27310

0

0

0

0

-289 622
210 160
499 782
-262 312
2011937

2066110

01.01.2015
31.12.2015

-1 083 094,455905
795 672,404198
1878 766,860103

-1 083 094,455905
7572 487,427226
28 568 948,117598
20 996 460,690372
7572 487,427226

01.01.2015
31.12.2015
262,75
265,69
1,12%
257,55
2015-06-16
268,89
2015-01-27
265,67
2015-12-30

01.01.2015
31.12.2015

0,23%
0,23%

01.01.2014
31.12.2014
2209 809
172 750
80222
53271
39257
172 750

0

0

0

0

-108 310
284 017
392 327
64 440
2274249

2205735

01.01.2014
31.12.2014

-445 104,500510
1 118 844,947495

1 563 949,448005
-445 104,500510

8 655 581,883131
27 773 275,713400
19 117 693,830269

8 655 581,883131

01.01.2014
31.12.2014
242,82
262,75
8,21%
239,54
2014-01-31
264,19
2014-11-28
262,94
2014-12-30

01.01.2014
31.12.2014

0,24%
0,23%

Dyrektor Departamentu KsiqngoSc': Funduszy

Izabela Kalinowska

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, kitdre stanowiq integralng czesé

sprawozdania finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dzialalno$¢ funduszu regulujg nastgpujace 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 zc zm.)

Rozporzadzenie 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 Rozporzgdzeniem.

1) UIAWNIANIE 1 PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w j¢zyku polskim i w walucic polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na jednostke 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 Funduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce réznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenic, zestawicnie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacje
dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU

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

2. Nabyte skladniki lokat ujmuje sig¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujgcej prowizje maklerska.

3. Skladniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja ceng nabycia réwng zeru.

4. Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacq zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk lub strat¢ 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 biezgcej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
skladnikéw lokat bgdacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

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

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

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

1. Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i

ustaleniu jego zobowigzan.

12 Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujeta w ksiegach rachunkowych w nastepnym 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 wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a
przede wszystkim dat¢ nabycia, rozliczenia (daty przeplywoéw pienigeznych).

13. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg sredniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien uj¢cia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje dot. Funduszu sg wyrazone w walutach, dla kiérych NBP
nie ustala kursu — ich wartos$¢ okresla si¢ w relacji do euro.

14. Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Funduszu, a ich uj¢cie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

15. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierdw wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug sSredniego kursu NBP dla danej waluty.

16. Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach.

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papieréw warto§ciowych, wycenianych w wartoci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej).

c) Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny §rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

17. Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnoscei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;).
b) Ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng srodkéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

18. Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powickszaja wartoé¢ aktywow Funduszu w
dniu wyceny.

19. W kazdym dniu wyceny tworzy sig rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywoéw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu.

20. Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobicra wynagrodzenie wynoszgce maksymalnie 1% w skali roku, naliczone od wartoéci aktywow netto
Funduszu w danym dniu wyceny.

21. Towarzystwo pobicra oplatg dystrybucyjna, oplatg za konwersje oraz oplatg umorzeniows (wysokos¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

22. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa (JU) w
odpowiednim rejestrze (z tym, Ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na JU w okre$lonym dniu wyceny nie uwzglednia sic zmian w kapitale
wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapiséw w rejestrze uczestnikow Funduszu w dniu wyceny).

23. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.
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3) METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktyw6éw Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacii

Dniem wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW. W dniu wyceny oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny swoich aktywow, ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu, ustalenia wartosci aktywdw
netto funduszu, ustalenia wartosci aktywéw netto Funduszu na jednostkg uczestnictwa oraz ustalenia ceny zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa.

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

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

1. Wycena skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami ninigjszego punktu wyceniane sg nast¢pujgce skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) listy zastawne,
2) diuzne papiery warto$ciowe,
3) instrumenty pochodne,
4) certyfikaty inwestycyjne,
5) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica,
6) instrumenty rynku pienigznego.
Warto$¢ godziwag 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 dost¢pnego kursu zamknigcia ustaloncgo na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowigcej jego odpowiednik warto$ci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.
Jezeli wolumen obrotoéw na danym skladniku lokat byl znaczaco niski, albo na danym skiadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji, to ostatni dostgpny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okre$lonymi w pkt. 5 (chyba, ze dostgpny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).
Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzienn wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowiacej jego odpowiednik wartosci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.
W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$é 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 warto$ci obrotu na ten dzien.
2) jezeli niedostgpne sg warto§ci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku giéwnym dostepne sg informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢
$rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylgcznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie
jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
gléwnym oferty nie sa 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 warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$é oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnodei) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie s dostgpne - stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez
wyspecjalizowang niezalezng jednostke §wiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywow pienigznych
zwiazanych z tym skladnikiem, przy czym jednostkg takg uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nic jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa.
4) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierdzniacego sig istotnie skladnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ckonomicznym.
W przypadku skladnikoéw lokat begdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku giéwnego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nast¢puje:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczego6inych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrdt papierem wartosciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
Do wyceny skladnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nast¢pujace kryteria:
1) instrumenty bgdgce przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomo$ci.
Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywno$¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesiac byl dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek dla
danego skladnika lokat jest aktywny.

1Il. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) listy zastawne,

2) diuzne papiery wartosciowe,

3) instrumenty pochodne,

4) jednostki uczestnictwa,

5) certyfikaty inwestycyjne,

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

8) waluty nie bgdace depozytami,

9) instrumenty rynku pieni¢znego.

10) wierzytelnosci, inne niz wierzytelnosci oséb fizycznych
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Warto$é skladnikéw lokat wymicnionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nast¢pujacy sposob:
1) w przypadku dluznych papierow wartoiciowych, listéw zastawnych oraz instrument6ow rynku pienigznego bgdacych papierami warto$ciowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty
wartoéci, 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 wartodci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztéw
Funduszu
2) diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegéinych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ciéle powiazane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowié sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrument6w pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoéci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych skladnikéw lokat — wedlug wartosci godziwej speiniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papieréw warto$ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu cfektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia
ujecia w ksiegach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktéra stanowi
skorygowang cene nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia warto$ci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeplywéw pienigznych okreslony w warunkach
transakeji).

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 skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzgigdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty roznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warlo§¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawg do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegolnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ diuzne papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartoéciowych.

Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartociowych 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 wartoéci
godziwej:

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

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspblnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywéw netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartos¢ godziwa, jakie mialy micjsce po dniu ogloszenia wartodci
aktywéw 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 przeptywéw pienigznych;

4) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto§é wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzieni Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

5) w przypadku wierzytelnoci, innych niz wierzytelnosci osob fizycznych - wycena wedlug wartosci godziwej, za ktéra uwaza sig wartos¢ oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczacq tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow pienigznych
zwiazanych z tymi wierzytelno$ciami.

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. I ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposéb 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 péiroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz poirocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena skladnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

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

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

Warto$é aktyw6w notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do euro.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys.zl) 31.12.2015 31.12.2014

Z tytulu zbytych lokat - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidendy -

Z tytulu odsetek 1 9
Z tytutu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytutu udzielonych pozyczek -

Pozostale, w tym: - 6
- premia inwestycyjna - 6
1 15
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NOTA 3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys.zl) 31.12.2015 31.12.2014
Z tytulu nabytych aktywow - -
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ - -
funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych 91
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu wyplaty dochod6éw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - .
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub porgczen - -
Z tytutu rezerw - -
Pozostale - wynagrodzenie Towarzystwa

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
1. 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 w PLN_ w walucie w PLNJ

~ ING Bank Slaski S.A. / PLN 22099 22 099 4658 4658
ING Bank Slaski S.A. / EUR 77 330 1 2
ING Bank Slaski S.A. / HUF 20 0 75 1
ING Bank Slaski S.A. /RON 33 3 5 5|
ING Bank Slaski S.A. / TRY 6 8 34 52|
ING Bank Slaski S.A. / USD 2 7 5663 19 862
22475 24 580

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

Srednia wartosé Srednia wartoé w walucie

o Waluta w walucie 'sprawozdania (PLN)

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych: PLN 43 555 43 555
EUR 1160 4 854
HUF 141 800 1917
RON 1 041 980
TRY 1 549 2153
usD 1024 3 845

57304
1l EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA S
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

Sredni wazony okres do wykupu (duration) Funduszu wyniést 4,3 roku.

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartoéci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy papiery dluzne o stalym oprocentowaniu stanowily 93,48% a
zerokuponowe 5,15% warto$ci aktywow Funduszu.

b) wskazanie aktyw6w obcigzonych ryzykiem przeplywéw srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywéw pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Na dzien bilansowy w sklad lokat Funduszu
wchodzily papiery dluzne o zmiennym oprocentowaniu, ktére stanowily 0,24% wartosci aktywow.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi czynnikami ryzyka kredytowego s3: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowej.
Uczestnicy funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty diuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiaza sie z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta. Nieskarbowe dluzne papiery warto§ciowe stanowity na dzien bilansowy 3,12% aktywéw Funduszu.

Ratingi emitentéw obligacji korporacyjnych:

nazwa emitenta rating emitenta agencja ratingowa

BGK SA A- ip EuroRating
L A- FitchRatings
BOS SA BBB- ip EuroRating
| BB- FitchRatings
International Personal Finance plc (jeden z

gwarantow emisji obligacji IPF INVESTMENTS BB+ FitchRatings

POLSKA)

Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sq z ryzykiem kredytowym banku.

Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sg na lokatach overnight. Lokaty te zakladane sg na okres jednego dnia
roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nast¢pujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 0,98% wartosci

aktywow.,
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3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywoéw netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Na rachunkach bankowych Funduszu znajdowaly si¢ waluty obce, ktore stanowily 0,02% wartosci aktywéw Funduszu. Zagraniczne obligacje stanowily
0,41% aktywéw. Pozostale aktywa i zobowigzania Funduszu nic sg obciaZone ryzykiem walutowym.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowal w niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawierane kontrakty typu forward mialy na celu ograniczenie ryzyka walutowego na
znajdujgcych si¢ w portfelu denominowanych w walutach obcych zagranicznych papierach wartodciowych, poprzez zabezpieczenie wartosci kursu wymiany
walut na polski zloty. Z inwestowaniem w te instrumenty zwigzane sg podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, mozliwoéé stosowania dzwigni
finansowej. Kontrakty IRS umozliwiajg zarzadzanie ryzykiem stop procentowych. IRS daje mozliwosé zabezpieczenia przed przed obnizeniem stopy zwrotu z
inwestycji.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2015 r.

| Typ zajetej pozycji ) | kontrakt terminowy na wymiang walut po ustalonym kursie EUR/PLN

|Rodzaj instrumentu pochodnego ) ) | Kontrakt forward NDF na walutg (bez dostawy) |
bCel otwarcia pozycji i Efektywne zarzgdzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
| Warto$¢ otwartej pozycji 180 tys. PLN

w dniu 18.01.2016 r. nastapi rozliczenie pienigzne Jako roznica migdzy ceng kontraktu a wartoscig |

W . . o
artos¢ i terminy przysztych strumieni pienigznych e R

Kwota b¢dqca podstawq przyszlych plalnoécx ] 1.900. tys. EUR B
LTt:mil:n za_ga_d_aln_oéﬂ instrumentu pochodnego : - 18.01.2016 _ __ -_ |
Terminy wykonania instrumentu pochodnego 1 N 18.01.2016
Typ zatheJE)zycjl o ) - | kontrakt na wymiang stop Proccntowz_qil L-zmiﬂa 1 stalej na zmienng)
'Rodzaj instrumentu pochodnego 1 IRS B B
Cel otwarcia pozycji S | Efektywne zarzqdzanle ‘Subfunduszem |
Wartosé otwartej pozycji | _ -23tys. LN - |
Wartosé i terminy przysztych strumieni plenlc;Znych platnosci wykonywane co pol roku wg sta wg stawki W1 WIBOR6M |
Kwota bc;dqca podstawg przyszlych platnoém 4 60.500 tys. PLN )
iT_errmn zapadalnogci instrumentu pochodnego | 21.12.2017 — |
Terminy wykonania instrumentu pochodnego ‘ 21122017
Typ Zi}jglei pozycji _ _ - . + kontrakt n-a-w!miant; stop procentow!gﬁ (‘zam stalej na zr_nien'r-lzl) ) —
'Rodzaj instrumentu pochodnego ) IRS
Cel otwarcia pozycji N ; Efektywne zarzgdzanie Subfi Subfunduszem N ]
Wartoé(: otwartej pozycji | -68 tys. Pl;I:I ) .
~ Wartosé i 0$¢ i terminy przyszlych strumieni plemt;Znych i platnoécn wykonywane co pot roku wg Stﬁﬂ \ﬂB(_)RéM
Kwota bedaca podstawa przyszlych platnosci | 13.300tys. PLN |
_Tgnnﬂa_ggt_:la_llﬂéq instrumentu pochodnego il 22.12.2025 o |
Terminy wykonania instrumentu pochodnego ) 22.12.2025

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2014 r.

Typ zajtej pozycji | kontrakt terminowy na wymiang walut po ﬁstalonym kursie USD/PLN
|Rodzaj instrumentu pochodnego ) | Kontrakt forward NDF na walutg (bez dostawy)

|Cel otwarciapozycji { Efektywne zarzadzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
| Wartos¢ otwartej pozycii ] -1342° tys. PLN

w dniu 26.03.2015 nastapi rozliczenie pienigzne jako r6znica migdzy ceng kontraktu a wanoémq

Wartos¢ i terminy przysztych strumieni pienigznych I P

'Kwota bedaca podsta@_q- przysilych platnosei 1 ] 35925 tys. usD _____ i _4
VTermin zapadalnosci instrumentu pochodnego ) 26.03.2015 - |
Terminy wykonania instrumentu pochodnego ) 26.03.2015

|Typ z;lt;_tej pozycji o konlrakt'term_inow! na wymiang wzilut_p_o ustalonym kursie EUR/PLN

|Rodzaj instrumentu pochodnego | Kontrakt forward NDF na walutg (bez dostawy)
|Cel otwarcia pozycji | Efektywne zarzadzanie Funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
| Wartos$¢ otwartej pozycji 2 tys. PLN

w dniu 26.03.2015 nastapi rozliczenie pieniczne Jako réznica m|¢dzy ceng kontraktu a wartoscig

Wartosé i i sztych strumieni pienigznych
arto$¢ i terminy przysztych strumieni pienigznycl G S——
i)

Kwota bgdaca podstawq przysziych patnoei 6 786 tys. EUR B
‘Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego | 26.03.2015
Terminy wykonania instrumentu pochodnego | 26.03.2015

NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Fundusz nie zawarl transakcji tego typu.
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NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Fundusz nie zaciagal kredytéw i pozyczek.

NOTA 9
WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polskg
Na rachunkach bankowych znajdowaly si¢ $rodki pienigzne w walutach obcych:

w walucie obcej:

31.12.2015
w przeliczeniu:

77 EUR
20 HUF
33 RON
6 TRY
2 USD

Cze$¢ aktywodw zainwestowanych w papiery wartoéciowe emitentow zagranicznych denominowana jest w walutach obcych. Na potrzeby codziennej wyceny

330 PLN
0 PLN
31 PLN
8 PLN

7 PLN

w walucie obcej:

31.12.2014
w przeliczeniu:
1 EUR 2 PLN
75 HUF 1 PLN
5 RON 5 PLN
34 TRY 52 PLN
5663 USD 19 862 PLN

wyliczana jest warto$é tych aktywow w zlotych polskich. Warto$¢ zagranicznych papieréw warto$ciowych denominowanych w walucie obcej wyniosla:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
1918 EUR 8174 PLN 6791 EUR 28 945 PLN
- HUF - PLN 2 068 583 HUF 28 004 PLN
- TRY - PLN 59 190 TRY 89200 PLN
- USD - PLN 29 443 USD 103 261 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)

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR)
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (HUF)
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (RON)
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (TRY)
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD)
obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR)
obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (HUF)
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY)
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD)

01.01.2015
31.12.2015
1071

43

945

15525

245

01.01.2014
31.12.2014

316
1 800
516
479
1531
6293

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

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (HUF)
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (TRY)
obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR)
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY)
obligacje - niezrealizowane rdznice kursowe (USD)

Zrealizowane roznice kursowe razem
Niezrealizowane roznice kursowe razem

01.01.2015
31.12.2015
-1584
-370
-1531

-6 293

16 000
-7 949

01.01.2014
31.12.2014
918

1198
8819

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

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zl)

Grupy lokat

Obligacje

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majqce siedzibg za granicg

Instrumenty pochodne

Razem

01.01.2015
31.12.2015

24 517

-10 793
13724

kurs RON (lej rumuniski) - 0,9421
kurs USD (dolar amerykanski) - 3,9011

01.01.2014
31.12.2014

68 864
5645

-21238
53271

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

Grupy lokat

Obligacje

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg za granicg

Instrumenty pochodne

Razem

01.01.2015
31.12.2015

-56 248

1428
-54 820
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-1340
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3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

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

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Funduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen
nalozonych przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalno$cig Funduszu, ktore pokrywane sa bezposrednio z aktywéw Funduszu i nie podlegajg

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANYCH BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace max. 1% w skali roku, naliczone od warto$ci aktywdw netto funduszu w danym dniu
wyceny. W ciggu okresu objetego sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w faktycznej wysokosci w skali roku 0,23%. Towarzystwo nie pobiera

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.zt) 2011937 2274249 2209 809
Wartos¢ aktywdw netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zi) 265,69 262,75 242,82

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

lzabela Kalinowska
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Informacje o znaczgcych zdarzeniach jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglgdnionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie zaszly.

Zestawienie oraz objasnienie réZnic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikewanymi sprawozdaniami finansowymi.,

Wprowadzono zmiang dotyczacq prezentacji w bilansie instrumentow 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 wartos¢ jest ujemna, prezentowane sg
w zobowigzaniach . Wprowadzona zmiana nie ma wplywu na warto$é aktywow netto Funduszu.

przed pr=eks=talceniem  po pr-eks=talceniu

BILANS 31.12.2014 31.12.2014
I. Aktywa 2274722 2276 062
1. Srodki pienigzne i ich ckwiwalenty 24 580 24 580

2. Naleznosci 15 15

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

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2175 893 2175893
diuzne papiery wartosciowe 2175893 2175893

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 74 234 75574
diuzne papiery wartosciowe 75574 75574

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

II. Zobowigzania 473 1813
I1I. Aktywa netto (I-11) 2274 249 2274249

Dokonane korekty blgdéw podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnoéci - opis tych niepewnos$ci ze wskazaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyngé na oceng¢ sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Funduszu
Fundusz oblicza catkowitg ekspozycj¢ zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 30 kwictnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz

warunkow prowadzenia dzialalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. poz. 538). Aktualnie stosowang metoda catkowitej ekspozycji
Funduszu jest metoda zaangazowania.

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci catkowitej ekspozycji, oczekiwane wartosci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skladu portfela referencyjnego, sa nast¢pujace:

Nieprzekraczalna Oczekiwana wartos¢ wskaznika dzwigni
warto$¢ catkowitej finansowej oraz prawopodobienstwo jego
i Nazwa Funduszu | Metoda i ckspozycji | przekroczenia | Portfel referencyjny |
. Metoda 100% wartosci aktywow
e B zaangazowania netto Funduszu ) )

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Dep imenlu Ksifjowzd Funduszy

abela Kalinowska
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Katowice, 15.04.2016 1.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2 (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze
dane dotyczace stanéw aktywéw, w tym w szczegblnosci aktywoéw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow 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., sa

zgodne ze stanem faktycznym.

LASTEPUA DYREKTORA DYRIFKTOR
sagi Rynkow Finansowych Departamentu O

Departameity Operg) entu .
| Klicmé‘%trategicznych i KlietgfifStrategicznych

Siawemir 11apszo Krzysztflf Anusiewicz




. NN investment
K{C partners

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Szanowni Paristwo,

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 prébowaty swoich sit na globalnej mapie $wiata. Pochodna tych
proceséw byt, zapoczatkowany jeszcze w 2014 roku, gwattowny spadek cen ropy, ktéry doprowadzit cene barytki ponizej 40 USD
z pozioméw powyzej 100 USD. Wplyw na te zmiane miata rewolucja tupkowa w USA, polityka produkcji Arabii Saudyjskiej oraz
porozumienie z lranem. W $lad za ropa spadaty takie inne surowce, a dolar amerykariski stawat si¢ mocniejszy. Kontynuacja
spowolnienia wzrostu gospodarczego w Chinach i w Niemczech oraz poprawiajace sie gospodarki pozostatych krajéw Unii
Europejskiej i USA doprowadzity do pierwszej od 2008 roku podwyzki stop procentowych w najwigkszej 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 wczeéniejszych trzech latach wzrostéw, ktére 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 ubiegtym roku po raz trzeci zanotowaty spadek, tym razem az o 17%.
Relatywnie najlepiej wypadty rynki Rosji i Chin, ktdre wzrosty w walucie lokalnej o okoto 10% - 20%, jednak sporg cze$¢ zyskow
zabrato ostabienie sig ich walut do USD. Polski rynek akcji spadt w ubieglym roku o 9,6%. Wplyw na to mialy giéwnie duze spotki,
ktore po uwzglednieniu wyptat dywidend, spadly o $rednio 17%. Mate spétki wzrosty w tym czasie o ok. 9% a $rednie o 2,4%.

Rynek polskich obligacji skarbowych pozostawat w pierwszych dwdch miesigcach roku pod wptywem decyzji Europejskiego
Banku Centralnego (EBC). Spadajgce rentownosci osiggnety rekordowo niskie poziomy w pierwszych dniach lutego, kiedy to
rentownos¢ 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 podwyzek stép procentowych. Rada Polityki
Pienigznej obnizyta 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 obylo sie bez zawirowan i duzej zmiennosci. Rynki
zapomnialy o Grecji | pojawit sie kolejny temat ~ stabnaca gospodarka Chin. indeks gietdy w Szanghaju spadt ze szczytdw osiagnietych
w czerwcu do sierpniowych miniméw o 42%. Ludowy Bank Chin w dniu 11 sierpnia ustalit stawke referencyjna wobec USD o 1,9%
nizszg w stosunku do dnia poprzedniego. Dewaluacja waluty byta odpowiedzig na stabnaca chiriska gospodarke oraz mocnego dolara.
Rynki finansowe zaczety dyskontowac obawy o wplyw drugiej gospodarki $wiata na wzrost w pozostatych krajach. Pojawity sie obawy
o powtorke kryzysu azjatyckiego z 1997 roku, kiedy to fala dewaluacji rozeszta sie po catym regionie. Niepewnos¢ dotyczaca
$wiatowej gospodarki oraz zawirowania na rynkach finansowych powodowaly odsuwanie decyzji o pierwszej podwyice stop
procentowych w USA. Silny dolar oraz stabnace ceny surowcéw powodowaly dalszy spadek inflacji. W od paZdziernika do poczatku
grudnia ubieglego roku, polskie dziesiecioletnie obligacje skarbowe oscylowaty wokét poziomu 2,6%. Byly to najnizsze poziomy
rentownosci osiggniete przez dziesiecioletni benchmark w drugiej polowie roku. Oczekiwania dotyczace potencjalnego wydtuzenia
oraz powigkszenia programu ilosciowego luzowania przez EBC ponownie sprzyjaty rynkom obligaciji. 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 dalszege 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 dystrybuciji przez ING Bank $lgski S.A.
Unikalna konstrukcja poszczegdlnych subfunduszy pozwala kazdemu klientowi w tatwy sposéb zdecydowat jak chciatby rozpoczac
swoja przygodg z inwestowaniem. Ponadto w lutym potaczylismy subfundusze ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego z ING
Akcji Srodkowoeuropejskich {obecnie dziatajacy pod nazwg NN Akcji Srodkowoeuropejskich), ktéry oferuje znacznie wyisza
dywersyfikacjg pomiedzy réznymi sektorami i krajami, co znaczaco ogranicza ryzyko polityczne oraz ryzyko koncentracji sektorowej, a
w konsekwencji réwniez zmiennos¢ wartosci inwestycji. W padzierniku natomiast potaczyliémy subfundusze NN $rodkowoeuropejski
Budownictwa i Nieruchomosci z NN Akcji Srodkowoeuropejskich.

W dniu 20 lipca 2015 roku Towarzystwo zmienito nazwe z ING TFl S.A. na NN Investment Partners TFl S.A.
Zmiana byta skutkiem wydzielenia z Grupy ING dziatalnosci ubezpieczeniowej i inwestycyjnej w ramach odrebnej Grupy NN i dotyczyta
wszystkich rynkow, na ktérych dziata Grupa ING. W lipcu 2014 roku spétka NN Group N.V. zostata wprowadzona na gietde w
Amsterdamie, przez co Grupa NN stata sie tym samym niezaleing organizacjg. Naturalng konsekwencjg byt nie tylko rebranding
wszystkich spétek wchodzacych w skiad Grupy NN, ale rowniez zarzgdzanych funduszy. W rezultacie rebrandingu nazwy polskich
funduszy zmienity si¢ z ,ING” na ,NN”. W listopadzie 2015 roku NN Investment Partners B.V., jedyny akcjonariusz Towarzystwa,
przedstawit strategig rozwoju na kolejne lata bazujaca na trzech wartosciach: skupieniu na potrzebach Klienta, uproszczeniu i
optymalizacji.
W ramach strategii produkty bgda 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 narzedzi informatycznych zaréwno dla zarzadzajacych jak i Klientéw.
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Wszystkie te zmiany sg kolejnym krokiem w kierunku zaproponowania Paristwu jeszcze lepszych rozwigzan inwestycyjnych.
Na biezgco weryfikujemy zaréwno naszg oferte produktowa, jak i nowe mozliwosci inwestycyjne na rynku, aby dostosowywac portfel
produktéw do oczekiwar klientow.

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

Zapraszamy na naszg strone www.nntfi.pl
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WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH (wyniki dotycza 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 Globalnej Alokacji (L) 7.74%
NN Subfundusz Globalny Spotek Dywidendowych (L) 5,22%
NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) 4,34%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (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 Wschodzgcych (L) -9,98%
NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) -16,26%
NN Subfundusz Ameryki taciriskiej {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.
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