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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu sprawozdania finansowego za okres sze$ciu
miesi¢cy zakonczony dnia 30 czerwca 2015 roku

Dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

l. Przeprowadzilismy  przeglad  zalaczonego potrocznego  sprawozdania  finansowego
NN Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2 (do dnia 20 lipca 2015
roku dzialajacego pod nazwa ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2)
(,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujgcego wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2015 roku, rachunek
wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku
dodnia 30 czerwca 2015 roku, noty objasniajace iinformacj¢ dodatkowa (,,sprawozdanie
finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ sprawozdania finansowego, Jjak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ ksiag
rachunkowych odpowiada Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego
Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstawie przegladu
tego sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowigzujagcych w Polsce przepiséw prawa oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych Rewidentéw
w Polsce. Standardy nakladajg na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyskaé umiarkowana pewnos$¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. Przegladu dokonalismy gtéwnie droga analizy danych finansowych, wgladu
w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie roznig sie od badan
lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o Jjego rzetelnosci i jasnosci.
W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajgcej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie,
ktére zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku z czym nie
wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowalismy niczego, co nie
pozwolitoby na stwierdzenie, ze zalgczone sprawozdanie finansowe Jest zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie i Jasno przedstawia,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa Funduszu na dzien 30 czerwca
2015 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2015
roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pozniejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej
podstawie przepisami.
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5. Do zalgczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie depozytariusza.

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

Kluczowy Biegly Rewident Ernst & Young Audyt Polska

spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia

spétka komandytowa
» Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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Dominik Januszewski
Biegly Rewident
Nr 9707

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2015 roku



NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
(dzialajgcy uprzednio pod nazwg ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 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 Obligacji 2, na ktére sklada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2015 r. o wartosci 1.964.998 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 2.037.309 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r. wykazujacy strate z operacji w kwocie 28.276 tys. zlotych;
5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci
aktywow netto o kwotg 236.940 tys. zlotych;

6) noty objasniajgce;

7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezey Zar-qdu

Leszek Jedlecki

Wiceprezes Zar=qdu

Je e, oo e

Dariusz Korona
C=lonek Zar=qgdu

Gerardus Dashorst
=fonek Zar=gdu

Baleet_ ‘E.-Q_(v; (’
Robert Bohynik
C=lonek Zar=gdu

om0

zabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 28 sierpnia 2015 r.



POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

(dziatajacy uprzednio pod nazwa ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Obligaciji 2)

za okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r.



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
Fundusz moze uzywa¢ nazwy w skroconym brzmieniu: NN SFI1O Obligacji 2
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialal pod nazwa ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

Typ funduszu: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

Data utworzenia: 19 wrzesnia 2001 r. decyzja Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield DFN1-4050/9-117/01
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")

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

Whis 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 aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu
inwestycyjnego. Fundusz, jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty, ktorego uczestnikami mogg byé wylacznie osoby prawne, przy dokonywaniu lokat
aktywow stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w ustawie o funduszach inwestycyjnych dla funduszu inwestycyjnego zamknietego. Fundusz
realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanic aktywéw glownic w Srednio- i dlugoterminowe instrumenty diuzne emitowane przede wszystkim przez Skarb
Panstwa.

Srodki Funduszu inwestowane sg w papiery warto§ciowe zgodnie z nastg¢pujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa stanowia co najmniej 70%
wartosci aktywow 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 19 lipca 2015 r. dzialajaca pod nazwg ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapital zakladowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest sp6lkg akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym 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% kapitalu akcyjnego
Towarzystwa nalezalo do spélki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) B.V.

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

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

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r.

Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. oraz odnosnie rachunku wyniku z operacji dane polroczne za okres
od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r,
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2015,

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej si przewidzie¢ przyszlosci, tzn. w
ciggu co najmniej 12 miesiecy od 30.06.2015 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci Funduszu,

Podmiot, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego

Emnst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnoécig sp. k.

Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych

Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezroznicowane pod wzgledem kategorii.

Warszawa, 28 sierpnia 2015 r.

Dyrektor Dep

mentu Ksic;gowowi

Izabela Kalinowska

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2



2. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys. zlotych)

Skladniki lokat

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne *)
Udzialy w spotkach z ograniczona
odpowiedzialno$cia
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibg za

granica
Wierzytelnosci
Weksle
Depozyty
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie
Inne

RAZEM

Warszawa, 28 sierpnia 2015 .

*) instrumenty pochodne zaprezentowane w notach objasniajgcych - nota 6

warto§é wg
ceny nabycia

1843 381
0

1843 381

30.06.2015

warto§¢ na

dzien bilansowy

1966 776
-1778

1964 998

% udzial w warto$¢ wg

31.12.2014

warto$é na % udzial w

aktywach ceny nabycia dzien bilansowy  aktywach

96,43 2117775

-0,09 0

96,35 2117775
Dyrektor Dep,

2251467 98,98
-1340 -0,06
2250 127 98,92

amentu Ksiggowosci Funduszy

Izabela Kalinowska

Zestawienie lokat naleZy analizowaé lgcznie = notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kiére stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
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3. BILANS

sporzadzony na dzien 30 czerwca 2015 r.

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

30.06.2015 31.12.2014

L Aktywa 2 039 501 2276 062
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 72 693 24 580

2. Naleznosci 32 15

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

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1896 175 2175893
dluzne papiery wartosciowe 1896175 2175893

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 70 601 75574
dluzne papiery wartosciowe 70 601 75574

6. Nieruchomogci 0 0

7. Pozostate aktywa 0 0

11 Zobowigzania 2192 1813
111, Aktywa netto (I-I1) 2 037 309 2274 249
V. Kapital funduszu 651193 859 857
1. Kapital wplacony 4724 330 4 587 863

2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -4 073 137 -3 728 006

V. Dochody zatrzymane 1 364 832 1 306 760
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1075398 1037 160

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 289 434 269 600

VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 21284 107 632
VIL Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2 037 309 2274249

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt)
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl)

Warszawa, 28 sierpnia 2015 r.

7 880 198,038766
258,54

8655581,883131
262,75

Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Izabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowaé {gcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, kidre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
(w tys. zlotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajjcego na jednostke uczestnictwa)
01.01.2015 01.01.2014
30.06.2015 31.12.2014
I Przychody z lokat 40 641 85 541
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -
2. Przychody odsetkowe 38 690 85321
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 1951 -
5. Pozostale - 220
II. Koszty funduszu 2 403 5319
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 2394 5072
2. Wynagrodzenia dla podmiotow 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 zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
12.  Ujemne saldo roznic kursowych - 228
13. Pozostale 1 2
1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
V. Koszty funduszu netto (II-111) 2 403 5319
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 38238 80 222
VI Zrealizowany i niczrealizowany zysk (strata) -66 514 92 528
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 19 834 53271
z tytulu réznic kursowych 8093 1198
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -86 348 39257
z tytutu réznic kursowych -119 8819
VIL Wynik z operacji (V£VI) -28 276 172 750
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zi) -3,59 19,96
Warszawa, 28 sierpnia 2015 r.
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

abela Kalinowska

01.01.2014
30.66.2014

42 474

42 340

134

2 689
2449

88 996

10,33

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowac¢ lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integraing czes¢

sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa)

01.01.2015 01.01.2014
1. Zmiana Wartosci Aktywow Netto 30.06.2015 31.12.2014
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 2274 249 2209 809
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem) , w tym: -28 276 172 750
a) przychody z lokat netto, 38238 80222
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 19 834 53271
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -86 348 39 257
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -28 276 172 750
4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresic sprawozdawczym (razem), w tym: -208 664 -108 310
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych j.u.) 136 467 284 017
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych j.u.) 345 131 392 327
6. Laczna zmiana aktywéw nctto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -236 940 64 440
7. Warto$¢ aktywéw netto na konicc okresu sprawozdawczego 2037 309 2274249
8. Srednia wartoéé aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 2 098 665 2205735

01.01.2015 01.01.2014
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 30.06.2015 31.12.2014
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: -775 383,844365 -445 104,500510
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 516 523,809010 1 118 844,947495

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

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

b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

1291 907,653375
-775 383,844365

7 880 198,038766
28 289 799,522410
20409 601,483644
7 880 198,038766

1 563 949,448005
-445104,500510

8 655 581,883131
27 773 275,713400
19 117 693,830269
8655 581,883131

01.01.2015 01.01.2014
1. Zmiana wartosci aktywdw netto na jednosthe uczestnictwa: 30.06.2015 31.12.2014
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 262,75 242,82
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 258,54 262,75
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym*) -3,23% 8,21%
4. Minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 257,55 239,54
w dniu 2015-06-16 2014-01-31
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 268,89 264,19
w dniu 2015-01-27 2014-11-28
6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 258,54 262,94
w dniu 2015-06-30 2014-12-30

01.01.2015 01.01.2014

30.06.2015 31.12.2014
IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywdw netto, w tym: *) 0,23% 0,24%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,23% 0,23%

2. Procentowy udzial 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 uslugi w zakresie rachunkowosci

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

*) dane w stosunku rocznym

Warszawa, 28 sierpnia 2015 r.

Dyrektor Deparfamentu Ksiggowosci Funduszy

I4abela Kalinowska

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowacé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowa, ktére stanowiq integraing czg$é sprawozdania
Jfinansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dzialalno$¢ funduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:

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

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

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

1) UIAWNIANIE 1 PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartoéci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotnos¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach obja$niajacych albo informacji dodatkowe;j.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace réznice 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 przyj¢to metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacje
dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH FUNDUSZU
1. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

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

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

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktore zostaly

otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieniezne.

5. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje sig¢ w ewidencji analitycznej, w

ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze), a w przypadku skladnikéw wycenianych w wysokogci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biczacej wartosci ksiegowej (nie stosuje si¢ do
skladnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolejno$ci ujmuje si¢ nabycie skladnika.

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

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

1. Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i

ustaleniu jego zobowigzan.

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

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 ujgcia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje dot. Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych NBP
nie ustala kursu — ich warto$¢ okresla sig w relacji do euro.

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

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

16. Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:

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;).

c) Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

17. Koszty Funduszu obejmujg w szczegéinosci:

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

stopy procentowe;j).

b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng srodkow pienigznych, naleznodci oraz zobowigzan w walutach obcych.

18. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg wartos¢ aktywow Funduszu w
dniu wyceny.

19. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajgcej 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 srodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu.

20. Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 1% w skali roku, naliczone od wartosci aktywow netto
Funduszu w danym dniu wyceny.

21. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, oplatg za konwersjg oraz oplatg umorzeniows (wysokosé oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI - nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

22. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien uj¢cia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa (JU) w
odpowiednim rejestrze (z tym, e na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia sig zmian w kapitale
wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w rejestrze uczestnikéw Funduszu w dniu wyceny).

23. Wszystkie zobowigzania zwiazane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.
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3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartoéciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW. W dniu wyceny oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny swoich aktywow, ustalenia wartosci zobowigzan 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 zobowigzania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia.

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

1. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1.

W

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) listy zastawne,
2) dluzne papiery warto$ciowe,
3) instrumenty pochodne,
4) certyfikaty inwestycyjne,
5) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
6) instrumenty rynku picnigznego.
Wartos¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w pkt.] notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — inngj,
stanowigcej jego odpowiednik wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.
Jezeli wolumen obrotéw na danym skladniku lokat byl znaczaco niski, albo na danym skiadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji, to ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okreslonymi w pkt. 5 (chyba, ze dostepny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).
Warto$¢ godziwg skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzieni wyceny nie jest zwyklym dniecm dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatnicgo dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku ~ inncj,
stanowigcej jego odpowiednik wartosci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnic z zasadami okreslonymi w ust. 5.
W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) przyjmuje si¢ wartos¢ wyznaczong zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, Ze o wyborze takiego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysokos¢ wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje sie ceng z
rynku o wyzszej warto$ci obrotu na ten dzien.
2) jezeli niedostgpne sq warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku giéwnym dostgpne sg informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢
$rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglgdnienie wylacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie
Jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie sa dostgpne, to do wyceny stosuje sig $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielkos¢ obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesigcu.
3) jezeli niedostgpne sg wartodci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ wartosé oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostgpne — stosuje si¢ wartos¢ oszacowana przcz
wyspecjalizowang niezalezng jednostkg $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow pienigznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke taka uznaje sig za niczaleina, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa.
4) jezeli niedostgpne s3 warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nicroznigeego si¢ istotnie skladnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
W przypadku skladnikow lokat bedgcych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku
glownym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterimm wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do korica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrét papierem wartosciowym, wyb6r rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotéw na poszcezegdlnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
Do wyceny skladnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z takq liczbg miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy iacznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.
Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywnos¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesige by! dostgpny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje si¢, ze rynek dla danego
skiadnika lokat jest aktywny.

II. Wycena skiadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

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

2) dtuzne papiery warto$ciowe,

3) instrumenty pochodne,

4) jednostki uczestnictwa,

5) certyfikaty inwestycyjne,

6) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wsp6lnego inwestowania majgce sicdzibe za granica,
7) depozyty,

8) waluty nie bedace depozytami,

9) instrumenty rynku pieni¢znego.

10) wierzytelnosci, inne niz wierzytelnosci os6b fizycznych
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Warto$¢ skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:
1) w przypadku dluznych papieréw wartosciowych, listéw zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzgl¢dnieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do
przychodow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokosé odpisow z tytulu trwalej utraty wartoéci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztow
Funduszu
2) diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym to wartos¢ calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegélnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b} w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglgdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegblnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartosé godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostalych skiadnikow lokat — wedlug warto$ci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierdw wartociowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia
ujecia w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ki6ra stanowi
skorygowang ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptywow pienigznych okreslony w warunkach
transakcji).

V. Szczepolne metody wyceny skladnikow lokat

1.

4.
5.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowane;j
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

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

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

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

Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

I

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

1) w przypadku depozytéw — ich wartos¢ stanowi wartosé nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibg za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartoéé godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

3) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegblnosci w
przypadku kontraki6w terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pieni¢znych;

4) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich wartosé wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla dancj waluty przez Narodowy Bank Polski.

5) w przypadku wierzytelno$ci, innych niz wierzytelnosci osob fizycznych - wycena wedlug wartosci godziwej, za ktorg uwaza sig wartodé oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywow pienigznych
zwigzanych z tymi wierzytelno$ciami.

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

Modele i metody wyceny, o kiérych mowa w ust. 1 ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposob ciggly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bedg 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 polroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz péirocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena skladnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w kiorej sq notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie 53 nolowane na aktywnym rynku — w walucie, w ki6rej sa denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktérej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2015 31.12.2014

Z tytulu zbytych lokat 30 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidendy - -
Z tytulu odsetek - 9
Z tytutu posiadanych nieruchomosci -
Z tytulu udzielonych pozyczek

Pozostale, w tym: 2 6
- naleznosci od Towarzystwa 2 -

- premia inwestycyjna - 6

32 15
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NOTA 3

ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2015 31.12.2014
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ - -
funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych 1778 1340
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgczen - -
Z tytutu rezerw - -

Pozostale, w tym: 414 473
- wynagrodzenie Towarzystwa 412 473
2192 1813

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

Warto$¢ na 30.06.2015 Wartos¢ na31.12.2014

Bank / Waluta w walucie w PLN| w walucie wPLN
ING Bank S$laski S.A. / PLN 71417 71417 4658 4658

ING Bank Slaski S.A. - depozyt zabezpieczajacy / PLN 1 020 1 020/ - -
ING Bank Slaski S.A. / EUR 5 23| 1 2

ING Bank Slaski S.A. / HUF 371 5| 75 I

ING Bank Slaski S.A. / RON 27 25 5 5

ING Bank Slaski S.A./ TRY 7 10 34 52

ING Bank Slaski S.A. / USD 51 193 5663 19 862

72693 24 580

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

Srednia wartos¢ Srednia wartos¢ w walucie
_ Wal_uta w walucie _sprawozdania (PLN)

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych: PLN 32391 32391
EUR 79 329
HUF 17 569 238
RON 171 159
TRY 1028 1491
USD 1228 4515

39122
1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA S
RYZYKA

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

Sredni wazony okres do wykupu (duration) Funduszu wyniost 4,42 roku.

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywéw netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy papiery diuzne o stalym oprocentowaniu stanowily 95,12% wartosci
aktywodw Funduszu.

b) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem przeplyw6w $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dluznych instrument6w finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywéw pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktdra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Na dzien bilansowy w sklad lokat Funduszu
wechodzily papiery diuzne o zmiennym oprocentowaniu, ktére stanowily 1,31% wartosci aktywow.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpictosci kredytowe;.
Uczestnicy funduszu akceptujg niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Paiistwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigzg si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta. Nieskarbowe dluzne papiery wartosciowe stanowily na dzien bilansowy 7,81% aktywow Funduszu.

Ratingi emitentéw obligacji korporacyjnych:

nazwa emitenta rating emitenta agencja ratingowa

BGK SA 7 A- ip_ Eﬁroll_ating R

- A- FitchRatings

BOS SA BBB- ip EuroRating ‘
BB- FitchRatings

[Turk Telekomunikasyon AS BBB- FitchRatinés

(Echo Investment BB serwis Stockwatch.pl

Getin Noble Bank SA ' B+ip ' EuroRating )
BB FitchRatings
Ba2 Moody's Investors Service
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nazwa cmitenta
MIRBUD SA

.Turkiyc Garanti Bankasi AS

[Turkiye Halk Bankasi AS

rTurkiye Vakiflar Bankasi TAO

'International Personal Finance plc (jeden z g;varantéw emisji BR+

obligacji IPF INVESTMENTS POLSKA)
'Akbank T.A.S.

iYapi ve Kredi Bankasi AS

;Synthos SA

rating emitenta agencja ratingowa

BB+ serwis Stockwatch.pl
BBB FitchRatings
Baa3 Moody's Investors Service
- BB+ _ Standard&Poor's Ratings Services !
BBB- FitchRatings
Baa3 Moody's Investors Service
BBB- ' ) FltchRallngs
Baa3 Moody's Investors Service
BB+ ) Standard&Poor's Ratings Services
FitchRatings
BBB- FitchRatings
- Baa3 B Moody's Investors Service ‘
BBB FitchRatings
Baa3 Moody's Investors Service
BB+ Standard&Poor's Ratings Services
Ba2 o Moody s Investors Service |
BB Standard&Poor's Ratings Services

Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajgce na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sq na lokatach overnight. Lokaty te zakladane sg na okres jednego dnia
roboczego lub na okres obejmujgcy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 3,39% wartosci

aktywow.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Na rachunkach bankowych Funduszu znajdowaly si¢ waluty obce, ktore stanowily 0,01% wartosci aktywéw Funduszu. Zagraniczne obligacje stanowily
7,07% aktywow. Pozostale aktywa i zobowigzania Funduszu nie sg obcigzone ryzykiem walutowym.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

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

finansowej.

' Typ zajetej pozycji

Rodzaj instrumentu pochodnego
Cel otwarcia pozycjii

Wartos¢ otwartej pozyciji

Warto$¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych

Kwota bedaca podstawa przyszlych platnosci

‘Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

| Typ zajgtej pozycji

Rodzaj instrumentu pochodnego
Cel otwarcia pozycji
:Wzlrtos'(: otwartej Eézy_cj_i

Wartos¢ i terminy przysziych strumieni pienigznych

Kwola bedqca podstawg przyszlych platnosci

Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Typ zaj¢tej pozycji

|Rodzaj instrumentu pochodnego
Cel otwarcia pozycji

Wartos¢ otwartej pozycji

Warto$¢ i terminy przysztych strumieni pienigznych

Kwota bedaca podstawg przyszlych platnosci

Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

kontrakt ien.niniowy na}vjmianq walut po ustalon“ym kﬁrsie USD/PLN
Kontrakt forward NDF na walutg (bez doslawy)
Efektywne zarzgdzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
. ] -1.436 tys. PLN
w dniu 24.09.2015 nastqpl rozliczenie plen1¢2ne jako roéznica mlt;dzy cena kontraktu a wartoscuf
instrumentu bazowego

16.365 tys. USD

24.09.2015
24.092015

kontrakt terminowy na wymiang walut po ustalonym kursie RON/PLN
Kontrakt forward 'NDF na walutg (bez dostawy)
Efektywne zarzqdzame Subfunduszem ograniczenie ryzyka walutowego
-89 tys. PLN
w dniu 24.09.2015 naslqpl ' rozliczenie plcmt;Zne jako réznica migdzy ceng kontraktu a warloscnq
instrumentu bazowego

14.770 tys. RON

24.09.2015
24.09.2015

koni;_akt terminowy na wymiang walut po ﬁstalonym kursie EUR/PLN
Kontrakt forward NDF na walutg (bez doslawy)
Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
-253 tys. PLN
w dniu 24.09.2015 nastapi rozliczenie pienigzne jako réznica miedzy ceng kontraktu a warloscr}
*mstrumentu bazoweg_o

+

11.710 tys. EUR

24.09.2015
24.09.2015

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
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NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Fundusz nie zawarl transakcji tego typu.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Fundusz nie zaciagal kredytdw i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polskg
Na rachunkach bankowych znajdowaly si¢ $rodki pieni¢zne w walutach obcych:

30.06.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
5 EUR 23 PLN 1 EUR 2 PLN
371 HUF 5 PLN 75 HUF 1 PLN
27 RON 25 PLN 5 RON 5 PLN
7 TRY 10 PLN 34 TRY 52 PLN
51 USD 193 PLN 5663 USD 19 862 PLN

Czgsc aktywow zainwestowanych w papiery wartodciowe emitentéw zagranicznych denominowana jest w walutach obcych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest wartos¢ tych aktywéw w zlotych polskich. Wartos¢ zagranicznych papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej wyniosta:

30.06.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
11317 EUR 47 465 PLN 6791 EUR 28 945 PLN
- HUF - PLN 2 068 583 HUF 28 004 PLN
14 283 TRY 19986 PLN 59190 TRY 89200 PLN
16 699 RON 15612 PLN - RON - PLN
16 220 USD 61061 PLN 29 443 USD 103 261 PLN

Pozostate pozycje bilansu Funduszu wyrazone sg wylacznie w zlotych polskich,
2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)

01.01.2015 01.01.2014 01.01.2014
30.06.2615 31.12.2014 30.06.2014

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) - - -

obligacje - zrealizowane réznice kursowe (RON) 4 - 164
obligacje - zrealizowane rdznice kursowe (TRY) - 316 -
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (USD) 9183 1 800 558
obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) 362 516 -
obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (HUF) 245 479 698
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (RON) 337 - -
obligacje - niezrealizowane rdznice kursowe (TRY) - 1531 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) 786 6293 -

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

01.01.2015 01.01.2014 01.01.2014
30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014

obligacje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) -442 - -168
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) -75 918 -899
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (RON) - - -
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (TRY) -577 - -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) -1 849 - -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) - - -165
Zrealizowane roznice kursowe razem 8093 1198 -345
Niezrealizowane roznice kursowe razem -119 8819 333

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2015)
kurs EUR (euro) - 4,1944

kurs HUF (forint wegierski) za 100 - 1,3312

kurs TRY (lira turecka) - 1,3993

kurs RON (lej rumunski) - 0,9349

kurs USD (dolar amerykanski) - 3,7645

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zl)
01.01.2015 01.01.2014 01.01.2014
Grupy lokat  30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
Obligacje 28717 68 864 33936
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego

. . . o ; - 5645 1497
inwestowania majgce siedzibg za granica

Instrumenty pochodne -8 883 -21238 905

Razem 19 834 53271 36 338

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
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2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)

01.01.2015 01.01.2014 01.01.2014
Grupy lokat  30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014

Obligacje -85910 42211 8790
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego

. . . MR . 0 -1614 4083
inwestowania majgce siedzibg za granicg

Instrumenty pochodne 438 -1 340 -

Razem -86 348 39 257 12873

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 $rodkoéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Funduszu, z wyjgtkiem kosztow z tytulu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen nalozonych
przez wladciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnoscig Funduszu, ktore pokrywane sa bezposrednio z aktywéw Funduszu i nie podlegaja limitowaniu.

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 wartosci aktywéw netto funduszu w danym dniu
wyceny. W ciggu okresu objetego sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w faktycznej wysokosci w skali roku 0,23%.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30._06.2_015 31122014 31122013
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zt) 2037309 2274249 2209809
Wartos¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zI) 258,54 262,75 242,82

Warszawa, 28 sierpnia 2015 r.

Dyrektor De Znamenlu Ksieggwosci Funduszy

Izabela Kalinowska
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7. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

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

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

Zcstawienie oraz objasnienie réznic pomi¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Wprowadzono zmiang dotyczaca prezentacji w bilansie instrumentéw pochodnych. W opublikowanym sprawozdaniu na dzien 31.12.2014 r. ich wartosé
znajdowala si¢ w pozycji bilansu Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. Obecnie, w przypadku gdy ich wartosé jest ujemna, prezentowane sj
w zobowigzaniach . Wprowadzona zmiana nie ma wplywu na wartos¢ aktywow netto Funduszu.

przed pr=eksztalceniem  po przeksztalceniu

BILANS 31.12.2014 31.12.2014
L Aktywa 2274722 2276 062
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 24 580 24 580

2. Naleznosci 15 15

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

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

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

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

Il. Zobowiazania 473 1813
1II. Aktywa netto (I-1I) 2274249 2274249

Dokonane korekty blgdéw podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - 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 sposob wplynaé na oceng sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.

Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu
Fundusz oblicza calkowita ekspozycj¢ zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz

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

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci catkowitej ekspozycji, oczekiwane wartosci wskaznika
diwigni finansowej i prawdopodobieristwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skladu portfela referencyjnego, sa nastcpujace:

Oczekiwana wartos¢ wskaznika dzwigni
Nieprzekraczalna wartos¢ |  finansowej oraz prawopodobienstwo jego
Nazwa Funduszu | Metoda [ calkowitej ekspozycji | przekroczenia | Portfel referencyjny
Metoda 100% wartodci aktywow

NN SFIO Obligacji 2 zaangazowania netto Funduszu ) )

Warszawa, 28 sierpnia 2015 .

Dyrektor De| anaienlu Ksit;gzwoéci Funduszy

Izabela Kalinowska
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Katowice, 28.08.2015 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2 (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze
dane dotyczace stanéw aktywow, w tym w szczegolnosci aktywdw zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od
1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r., sporzadzonego 28 sierpnia 2015 r., sa zgodne ze

stanem faktycznym.

ZASTEPCA DYREKTORA
wepartamentyperaci Rynkew Finansowych
i Klightow Strategicznych

Stawomir Trapsze

ING BANK SLASKI Spétka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapital zakladowy — 130 100 000,00 zi
Departament Operacji Rynkow Finansowych KRS 5459 Kapital wplacony - 130 100 000,00 z!
i Klientow Strategicznych Sad Rejonowy w Katowicach

ul. Pulawska 2, 02-566 Warszawa
T +48 22 820 40 27, F +48 22 82040 18



—= ) NNinvestment
/) partners

Warszawa, 28 sierpnia 2015 r.

Szanowni Paristwo,

Za nami pierwsze pdirocze 2015 roku, ktére byto kolejnym okresem petnym interesujacych wydarzeh zaréwno na rynku akcji
jak i obligacji. Podsumowujac zjawiska zachodzace na rynku obligacji na przestrzeni tych szeéciu miesiecy moina powiedzied, ze rynek
ten przeszed! od euforii do paniki. Tuz po rozpoczeciu roku ceny obligacji wzrosty sprowadzajgc rentownosci diugu skarbowego na
nowe minima. Co dziefi pojawialy sie informacje o historycznie niskich poziomach rentownoéci w wigkszosci krajow rozwinigtych.
Z jednej strony mozna stwierdzi¢, ze sytuacja ta byta kontynuacja diugoterminowego trendu. Z drugiej strony jednak, tempo
styczniowego ruchu robilo wrazenie. Pod koniec stycznia rentownosé¢ 10-letniej polskiej obligacji skarbowej spadta ponizej 2%.
W Europie, az w 9 krajach, wystepowaty w réznych segmentach ujemne rentownosci, a w ekstremalnym przypadku Szwajcarii nie byto
zadnej skarbowej obligacji, ktéra oferowata dodatnia stope zwrotu w okresie do jej wykupu. Drugi kwartat przynidst jednak
odreagowanie, co wynikato z zamieszania wokét scenariusza bankructwa Grecji.

Z kolei na rynkach akcji okres pierwszego péirocza taczyt sie z nerwowoscia wynikajaca z dtugosci obecnego cyklu
koniunkturalnego, wysokiego stopnia ingerencji instytucji pafistwowych i finansowych na rynkach (realizowanej gtéwnie poprzez
gigantyczny dodruk pienigdzy), ze zmian bilansu na rynkach surowcéw (np. wydobycie ropy) oraz tar¢ geopolitycznych zwiastujacych
wielkie zmiany na rynkach. Mimo tych perturbacji Rynki Wschodzace od poczatku roku zachowaly sie podobnie jak rynki rozwiniete,
notujac niewielky zwyzke (+1,7% vs. +1,5%). Natomiast z naszego regionu najmocniej roénie od poczatku roku (w wartosci wyrazonej
w dolarach amerykariskich) — rynek wegierski (+22%) i rosyjski {+25%), a najstabiej zachowuja sie {tez w USD) Turcja (-16%)
oraz Grecja (-11%). Polskie akcje (réwniez liczone w USD dla podobnej bazy poréwnawczej) spadajg od poczatku roku o 2,3%,
a w samym czerwcu spadty o ok. 4%.

W pierwszym pofroczu w ofercie produktowej NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
dokonalismy wielu istotnych zmian. Przede wszystkim uruchomilismy trzy Pakiety, tj. subfundusze wydzielone w ramach ING Konto
Funduszowe - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, ktére sg dostepne dla klientéw ING Banku Slgskiego S.A.
Unikalna konstrukcja poszczeg6inych subfunduszy pozwala kazdemu klientowi w tatwy sposéb zdecydowaé jak chciatby rozpoczgé
swojg przygode z inwestowaniem. Ponadto potaczylismy subfundusz ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego z subfunduszem
ING Akgji Srodkowoeuropejskich (obecnie dziatajagcy pod nazwg NN Akcji Srodkowoeuropejskich), ktory oferuje znacznie wyiszg
dywersyfikacje pomiedzy réinymi sektorami i krajami, co znaczaco ogranicza ryzyko polityczne oraz ryzyko koncentracji sektorowej,
a w konsekwencji réwniez zmienno$¢ wartosci inwestycji.

Wszystkie te zmiany s3 kolejnym krokiem w kierunku zaproponowania Pafstwu jeszcze lepszych rozwigzan inwestycyjnych.
Na biezaco weryfikujemy zaréwno naszg oferte produktows, jak i nowe mozliwoéci inwestycyjne na rynku, aby dostosowywa¢ portfel
produktéw do oczekiwan klientow.

Zyczymy Paristwu, aby druga potowa roku okazata sig petna sukceséw dla Paristwa i Paristwa inwestycji.

Zapraszamy na nasza strone www.nntfi.p|
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NN investment
partners

WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH (wyniki dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

Procentowa zmiana wartosci jednostki
uczestnictwa
NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU
WL Liczona w skali roku
potroczu 2015 r.
NN SFIO Obligacji 2 -1,60% -3,23%
NN SFIO Akcji 2 5,99% 12,09%
NN Parasol FIO:
NN Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci 9,60% 19,37%
NN Subfundusz Srednich i Matych Spétek 7,38% 14,88%
NN Subfundusz Akcji 5,52% 11,13%
NN Subfundusz Selektywny 5,29% 10,68%
NN Subfundusz Zréwnowazony 2,32% 4,68%
NN Subfundusz Akeji Srodkowoeuropejskich 1,15% 2,32%
NN Subfundusz Lokacyjny Plus 1,13% 2,28%
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu 0,84% 1,69%
NN Subfundusz Gotéwkowy 0,56% 1,14%
NN Subfundusz Obligacji -2,01% -4.05%
NN SFIO:
NN Subfundusz Japonia (L} 14,98% 30,20%
NN Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) 12,76% 25,74%
NN Subfundusz Globalnych Mozliwosci (L) 11,66% 23,51%
NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) 10,29% 20,75%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) 7,69% 15,51%
NN Subfundusz Nowej Azji (L) 5,10% 10,28%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) 3,62% 7,31%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR {L) 2,91% 5,87%
NN Subfundusz Zagranicznych Obligacji Rynkéw Wschodzacych (L) 1,99% 4,01%
NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) 1,37% 2,77%
NN Subfundusz Depozytowy (L) 0,51% 1,03%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) -2,45% -4,94%
NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) -5,48% -11,04%
NN Subfundusz Ameryki taciriskiej (L) -7,71% -15,55%
NN Perspektywa SFIO:
NN Subfundusz Perspektywa 2020 0,08% 0,15%
NN Subfundusz Perspektywa 2025 0,60% 1,21%
NN Subfundusz Perspektywa 2030 1,10% 2,22%
NN Subfundusz Perspektywa 2035 1,64% 3,30%
NN Subfundusz Perspektywa 2040 2,04% 4,12%
NN Subfundusz Perspektywa 2045 2,49% 5,03%
ING Konto Funduszowe SFIO:*)
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny -0,69% -1,94%
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany -1,16% -3,26%
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny ~2,37% -6,65%
*) zmiana liczona od pierwszego dnia wyceny tj. 20.02.2015 r.
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