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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

Opinia o pofaczonym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego polaczonego sprawozdania finansowego
NN Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12
(,Fundusz"), na ktére skiada sie wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego,
potgczone zestawienie lokat oraz potaczony bilans sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2016 r., potgczony rachunek wyniku z operacji oraz potgczone zestawienie zmian
w aktywach netto za rok obrotowy konczgcy sie tego dnia.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za potgczone sprawozdanie
finansowe

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(»Towarzystwo”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie potgczonego sprawozdania
finansowego, ktore przekazuje rzetelny i jasny obraz zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami)
(sustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz
innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez
za kontrole wewnetrzna, ktérg uznaje za niezbedng, aby sporzadzane potgczone
sprawozdania finansowe nie zawieraly istotnego znieksztaicenia spowodowanego
oszustwem lub bltedem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej
sg zobowigzani do zapewnienia, aby polgczone sprawozdanie finansowe speiniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
potaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie polgczonego sprawozdania finansowego
przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania przyjetych uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 r.
Standardy te naktadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewno$é,
ze potgczone sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodow
badania dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w potgczonym sprawozdaniu
finansowym. Wybor procedur badania zalezy od naszego osgdu, w tym oceny ryzyka
wystapienia istotnego znieksztalcenia w polgczonym  sprawozdaniu finansowym
spowodowanego oszustwem lub bledem. Przeprowadzajgc ocene tego ryzyka bierzemy pod
uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem potaczonego sprawozdania
finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz, w celu zaplanowania stosownych
do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci
dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceneg
odpowiednio$ci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkow dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa oraz ocene ogolnej prezentacii poigczonego sprawozdania
finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgcg
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone potgczone sprawozdanie finansowe NN Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego:

® przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 r., finansowych wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy konczacy sie tego
dnia, zgodnie 2z zasadami rachunkowosci obowigzujgcymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepisach wykonawczych: oraz

® jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wplywajgcymi na forme i tresé
potgczonego sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.

Inne kwestie
Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy konczacy sie

31 grudnia 2015 r. zostato zbadane przez inny podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, ktory w dniu 15 kwietnia 2016 r. wydat niezmodyfikowang opinie.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Nr ewidencyjny 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

18 kwietnia 2017 .






NN Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty)

Polaczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 . poz. 1047 z pézniejszymi zmianami) Zarzad
NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia polaczone sprawozdanie finansowe NN Parasola Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, na ktore sklada sig:
1) wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego;
2) polgczone zestawienie lokat wg stanu na dziert 31 grudnia 2016 r. o warto$ci 5.141.582 tys. zlotych;
3) polgczony bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2016 1., ktory wykazuje aktywa netto na sumg 5.229.379 tys. zlotych;
4) polaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. wykazujgey dodatni wynik z operacji
w kwocie 246.456 tys. ziotych;
5) polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci
aktywow netto o kwotg 314,806 tys. zlotych;
Do polgczonego sprawozdania finansowego dotaczono jednostkowe sprawozdania finansowe subfunduszy:

- NN Subfunduszu Gotéwkowego

- NN Subfunduszu Obligacji

- NN Subfunduszu Lokacyjnego Plus

- NN Subfunduszu Stabilnego Wzrostu

- NN Subfunduszu Zréwnowazonego

- NN Subfunduszu Akcji

- NN Subfunduszu Srednich i Malych Spolek

- NN Subfunduszu Akeji Srodkowoeuropejskich

Matgorzata Barska
Prezes Zarzqdu

Leszek Jedlgcki
Wiceprezes Zarzqdu
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Dariusz Korona
Czionek Zarzqgdu

Robert Bohynik
Czlonek Zarzadu

fiabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.



WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN PARASOL FIO

Nazwa funduszu: NN Parasol Fundusz Inwestycviny Otwarty
Fundusz moze uzywac nazwy w skréconym brzmieniu: NN Parasol FIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dziatal pod nazwa ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
NN Parasol FIO posiada osobowosé prawna. Subfundusze istniejace w ramach Funduszu nie posiadajg osobowosci prawnej.
Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papieréow Wartosciowych i Gietd DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006

(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
W dniu 1 marca 2009 r. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol SFIO) zostat
przeksztalcony w fundusz inwestycyjny otwarty dzialajacy pod nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING
Parasol FIO).
Gotéwkowego
(decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielila zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji
(decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzja z dnia 4 pazdziernika 2000 r. Komisja udzielila zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Stabilnego Wzrostu (decyzja nr DFN-409/9-42/00).
Decyzja z dnia 30 pazdziemnika 1997 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Zrownowazonego Funduszu
Powierniczego (decyzja nr KPW-4085-25/97).
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielita pozwolenia na przeksztalcenie ING Zréwnowazonego Funduszu
Powierniczego w ING FIO Zréwnowazony (decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzja z dnia 30 paZdziernika 1997 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Funduszu Powierniczego Akcji (decyzja
nr KPW-4085-25/97)
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielita pozwolenia na przeksztalcenie ING Funduszu Powierniczego Akcji w ING
FIO Akcji (decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzja z dnia 28 sierpnia 2001 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego EuroClick (decyzja nr DFN1-4050/9-91/01)
Decyzja z dnia 27 wrzesnia 2005 r. Komisja udzielila zezwolenia na przeksztatcenie ING SFIO EuroClick w ING FIO
Srednich i Matych Spétek (decyzja nr DFL/W/4033-9/3-10-4238/05).
Decyzja nr DF1/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25 stycznia 2010 r. KNF udzielila zezwolenia na przeksztalcenie ING
FIO Gotéwkowego, ING FIO Obligacji, ING FIO Stabilnego Wzrostu, ING FIO Zréwnowazonego, ING FIO Akcji i ING FIO
Srednich i Matych Spélek w nowe subfundusze ING Parasol FIO.

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

Whpis do rejestru funduszy: 13 czerwca 2006 r. pod numerem RFI 238

NN Parasol FIO sklada sie z oémiu Subfunduszy (nazwa/dopuszczaine nazwy):
Subfundusz uruchomiony 2 lipca 2008 r.:
1. NN Subfundusz Akeji Srodkowoeuropejskich / NN Akeji Srodkowoeuropejskich / NN (PL) Akcji Srodkowoeuropejskich
(dzialajgey uprzednio pod nazwg ING Subfundusz Akeji Srodkowoeuropejskich)
Subfundusz urachomiony 4 sierpnia 2008 r.:
2. NN Subfundusz Lokacyjny Plus / NN Lokacyjny Plus / NN (PL) Lokacyjny Plus
(dzialajacy uprzednio pod nazwq ING Subfundusz Lokacyjny)
Subfundusze przeksztaicone w dniu 14 kwietnia 2010 r. z funduszy inwestycyjnych otwartych:
3. NN Subfundusz Gotowkowy / NN Gotéwkowy / NN (PL) Gotowkowy
(dziatajgcy uprzednio pod nazwg ING Subfundusz Gotowkowy)
4. NN Subfundusz Obligacji / NN Obligacji / NN (PL) Obligacji
(dzialajqcy uprzednio pod nazwq ING Subfundusz Obligacji)
5. NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu / NN Stabilnego Wzrostu / NN (PL) Stabilnego Wzrostu
(dzialajqcy uprzednio pod nazwg ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu)
6. NN Subfundusz Zréwnowazony / NN Zréwnowazony / NN (PL) Zréwnowazony
(dzialajqcy uprzednio pod nazwq ING Subfundusz Zrownowazony)
7. NN Subfundusz Akcji / NN Akeji / NN (PL) Akcji
(dzialajqcy uprzednio pod nazwg ING Subfundusz Akcji)
8. NN Subfundusz Srednich i Matych Spdlek / NN Srednich i Malych Spélek / NN (PL) Srednich i Matych Spolek
(dzialajgcy uprzednio pod nazwq ING Subfundusz Srednich i Matych Spétek)
Wszystkie Subfundusze zostaly utworzone na czas nieokreslony. Fundusz, w drodze zmiany statutu, moze tworzy¢ nowe Subfundusze.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu
Subfundusze realizuja indywidualna polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowac rozne cele inwestycyjne. Celem
inwestycyjnym Subfunduszy jest wzrost wartoéci aktywow w wyniku wzrostu wartosei lokat. Subfundusze nie gwarantujg osiagnigcia celu inwestycyjnego.

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Gotowkowego

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie gidéwnie w krotkoterminowe instrumenty diuzne emitowane przede wszystkim przez Skarb
Parstwa.

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

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

2. dhluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegoOlnosci krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty - co najmniej 70% wartosci aktywdw netto.

3. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.

4. instrumenty rynku pienigznego, o ktorych mowa w § 9 ust.4 pkt 4) czesei I Statutu ~ do 30% wartosci aktywow.

ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty



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

listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

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

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

9. depozyty - do 30% wartosci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 2-6 obowiazuje tacznie limit wskazany w pkt 2.
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11. Subfundusz moze lokowac¢ powyzej 35% wartosci aktywow w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Pafistwa, z tym ze
obowiazany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartosci aktywow.

12. Subfundusz moze lokowaé w papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Stambule,
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Nowym Jorku i Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Nowym Jorku.

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

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Obligacji

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu giéwnie w srednio- i dhugoterminowe instrumenty diuzne
emitowane przede wszystkim przez Skarb Panstwa.

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

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

2. dluzne papiery wartodciowe i instrumenty rynku pienieznego, w tym w szczegdlnodci papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - co najmniej 70% wartosci aktywdw netto

3. dluzne papiery wartodciowe i instrumenty rynku pienieznego, nie bgdace papierami wartosciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 30% warto$ci aktywow.

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

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

6. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

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

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

9. depozyty - do 30% wartosci aktywow.

10. dia lokat, o ktérych mowa w pkt 2-7 obowiazuje facznie limit wskazany w pkt 2.
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11. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowigzany jest wtedy dokonywa¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartosci aktywow.

12. Subfundusz moze lokowac w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Stambule,
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Nowym Jorku i Gieldzie Papierow Wartosciowych w Nowym Jorku.

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

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Lokacyjnego Plus

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu giéwnie w krotko- i srednioterminowe instrumenty dluzne,
emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz emitentdw majacy siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej.

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

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

2. akcje zagraniczne - 0% wartosci aktywow.

3. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w tym w szczegGlnosei krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - od 15% do 100% wartosci aktywdéw netto.

4. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bedace papierami warto$ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 85% wartosci aktywow.

5. instrumenty rynku pienieznego, o ktorych mowa w § 9 ust.4 pkt 4) czedci I Statutu — do 50% wartosci aktywow.

6. papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, o ktérych mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) czedei I Statutu - do 10% wartodci aktywow.

7. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

8. zagraniczne diuzne papiery wartosciowe - do 50% wartosci aktywow.

9. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej 1 tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 20% wartosci aktywow.

10. depozyty - do 30% wartosci aktywdw.

11. dlalokat, o ktérych mowa w pkt 5-7 i 9 tacznie - do 50% wartos$ci aktywow.

12. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartodci aktywow w papiery warto§ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Pafistwa, z tym ze
obowiazany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej sze$ciu emisji a wartos¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% wartosci aktywow.

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

14. Subfundusz moze lokowaé w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Stambule,
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Nowym Jorku i Gieldzie Papierow Wartosciowych w Nowym Jorku.

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

Subfundusz dazy do osiagnigcia w dtuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: WIBID 12M. —

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Stabilnego Wzrostu

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w akcje, gtéwnie duzych spolek o solidoych fundamentach i bardzo dobrych
perspektywach wzrostu, | w instrumenty diuzne, gidwnie emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP. Neutralny poziom alokacji
aktywow w akcje wynosi 30% a neutralny poziom alokacji aktywoéw w instrumenty dfuzne wynosi 70%.
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Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartoéciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

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

2. zagraniczne akcje - do 30% wartosci aktywow.

3. diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, w tym w szczegélnoéci papiery wartodciowe emitowane, porgezone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub NBP - od 45 do 90% wartosci aktywdw netto.

4, diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bedace papierami wartociowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP — do 30% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% wartodci aktywow.

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

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

8. depozyty - do 30% wartosci aktywow

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

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

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

12. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartodci aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowiazany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery warto§ciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a wartos¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartosci aktywow.

13. Subfundusz moze lokowaé w papiery wartoéciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartodciowych w Stambule,
Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Nowym Jorku i Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Nowym Jorku.

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

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Zrownowazonego

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w akcje i w instrumenty diuzne. Aktywa Subfunduszu inwestowane sa zar6wno w akcje,
gléwnie duzych spélek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, jak i w dhuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego,
gléwnie emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP). Neutralny poziom alokacji aktywow w akcje wynosi
50% i neutralny poziom alokacji aktywow w instrumenty dhuzne wynosi 50%.

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

1. akeje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypeyine, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 30% do 70% warto$ci aktywow netto.

2. zagraniczne akcje - do 30% wartosci aktywow.

3. dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego, w tym w szczegdlnosci papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub NBP — od 20% do 70% wartosci aktywow.

4. dluzne papiery wartodciowe i instrumenty rynku pienieznego nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP ~ do 35% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

6. zagraniczne dtuzne papiery wartosciowe - do 30% wartosci aktywéw.

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

8. depozyty - do 30% warto$ci aktywow

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

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

11. dla lokat, o ktarych mowa w pkt 3-6 obowiazuje tacznie limit wskazany w pkt 3.

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

13. Subfundusz moze lokowa¢ w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartodciowych w Stambule,
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Nowym Jorku i Gieldzie Papierow Wartosciowych w Nowym Jorku.

Subfundusz dazy do osiagniecia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 50%WIG + 25%MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments) +
25% MLGFPL (Merrill Lynch GFPL Polish Governments).

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Akcji

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w akcje, gléwnie duzych spolek o solidnych

fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu.

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

1. akeje, prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 70% do 100% warto$ci aktywow.

2. zagraniczne akcje - do 30% wartosci aktywow.

4. dhuzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanyimi przez
Skarb Panstwa lub NBP — do 20% wartosci aktywow.

4. dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego nie bedace papierami warto$ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP — do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

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

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

8. depozyty - do 20% wartosci aktywow.

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

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

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

12. Subfundusz moze lokowa¢ w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego dopuszezone do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartoéciowych w Stambule,
Gieldzie Papieréw Wartoéciowych w Nowym Jorku i Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Nowym Jorku.

Subfundusz dazy do osiagniecia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 100% WIG.
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Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Srednich i Matych Spolek

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie przede wszystkim w akcje, giéwnie rednich i mafych spolek o solidnych fundamentach i
bardzo dobrych perspektywach wzrostu notowanych giéwnie na Gieldzie Papieréw Wartodciowych w Warszawie (GPW)

Za $rednie i male sp6lki uwaza sie spotki, ktérych udzial w indeksie WIG nie przekracza 2%, w przypadku spélek notowanych na GPW, lub ktérych kapitalizacja
rynkowa jest nie wyzsza niz 5 mld euro, w przypadku spolek notowanych na innych rynkach regulowanych.

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

1. akeje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypeyine, kwity depozytowe i obligacje zamienne - od 70% do 100% wartosci aktywow.

2, zagraniczne akcje - do 30% warto$ci aktywow.

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

4. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP — do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

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

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

8. depozyty - do 20% wartosci aktywow.

9. dia lokat, o ktorych mowa w pkt 2 i 6 tacznie - do 30% wartodci aktywow.,

10. dla lokat, o ktorych mowa w pkt 1-2 obowiazuje lacznie limit wskazany w pkt 1.

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

12. Subfundusz moze lokowaé w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Stambule,
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Nowym Jorku i Gieldzie Papierow Wartosciowych w Nowym Jorku.

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

Do dnia 31.12.2014 r. benchmark Subfunduszu byt nastepujacy: 60% WIGS50 + 40% WIG250. Do dnia 23.03.2014 r. benchmark Subfunduszu byt nastepujacy:
60% mWIG40 + 40% sWIGS0.

Cel inwestycyjny NN Subfunduszu Akcji Srodkowoeuropejskich

Subfundusz jest subfunduszem regionalnym, tzn. lokuje swoje aktywa w instrumenty finansowe emitowane gtéwnie przez spolki zapewniajace ekspozycje na
Europe Srodkowa (przez co rozumie si¢ przede wszystkim kraje takie jak: Polska, Austria, Czechy, Stowacja, Wegry, Rumunia, Slowenia, Ukraina, Rosja, Grecja,
Turcja, Litwa, Lotwa, Estonia), w szczegdlnosci spotki z siedziba na terytoriach krajow Europy Srodkowej lub spétki prowadzace znaczacg czgéé ich dziatalnosci
gospodarczej na tych terytoriach lub posiadajacych, w charakterze spélek dominujacych, wicksza czes¢ udzialow w spotkach z siedziba na tych terytoriach, o ile sa
notowane na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie czlonkowskim lub na rynku zorganizowanym w panstwie nalezacym do
OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i paastwo czionkowskie, wskazanym w Statucie.

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

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

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

3. dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegélnosci papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - do 30% wartosci aktywow.

4. dhuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bedace papierami wartoSciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - 0% wartosci aktywow.

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

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

8. depozyty - do 20% wartosci aktywdow

9. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 2 i 6 lacznie - do 100% wartosci aktywow.

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

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

12. Subfundusz moze lokowa¢ w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Stambule,
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Nowym Jorku i Gieldzie Papierow Wartosciowych w Nowym Jorku.

Subfundusz dazy do osiggniecia w dhuzszym okresie stopy zwrotu wyZzszej niz benchmark: 40% CECE Composite Index Total Return (CECENTRE) + 45% BIST
Dividend (XU Dividend) + 15% ATX Net Total Return (ATXNTR).

Do dnia 31.03.2016 1. benchmark Subfunduszu by! nastepujacy:: 40% CECE Composite Index Total Return (CECENTRE) + 45% BIST 100 Index (XU100) +
15% ATX Net Total Return (ATXNTR).

Do dnia 20.12.2015 r. benchmark Subfunduszu byl nastepujacy: 40% CECE Composite Index Total Return (CECENTRE) + 45% BIST 100 Net Total Return 100
Index (XU100T) + 15% ATX Net Total Return (ATXNTR).

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

Organ Funduszu

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

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 1.

Kapital zakiadowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spolka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z siedziba w Hadze w Holandii (wczesniej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitatu akcyjnego Towarzystwa
nalezalo do spotki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktérej 100% akgji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.
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Okres sprawozdawezy

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2016 . do 31 grudnia 2016 1.

Dane porownywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 .

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 1.

Potaczone sprawozdanie finansowe sporzadza sie sumujac poszezeg6lne pozycje sprawozdan finansowych poszczegolnych Subfunduszy.

Zalozenie kontynuowania dzialalnoSci przez Fundusz

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysziosci,
tzn, w ciggu co najmniej 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2016 r. Nie istnieja okolicznosei wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

W dniu 24 czerwca 2016 r. nastapilo polaczenie NN Subfunduszu Selektywnego (subfundusz przejmowany) z NN Subfunduszem Akcji (subfundusz przejmujacy)
na podstawie zezwolenia KNF udzielonego decyzja z dnia 21 marca 2016 r. (nr DF1I/I/4032/6/9/16/U/PK).

W dniu 23 pazdziernika 2015 r. nastapilo polaczenie NN Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Budownictwa i Nieruchomoscei (subfundusz przejmowany) z NN
Subfunduszem Akcji Srodkowoeuropejskich (subfundusz przejmujacy) na podstawie zezwolenia KNF udzielonego decyzjz z dnia 14 lipca 2015 r. nor
DFI/1/4032/21/13/15/PK).

W dniu 20 lutego 2015 1. nastapito polaczenie ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Sektora Finansowego (subfundusz przejmowany) z ING Subfunduszem
Akeji Srodkowoeuropejskich (subfundusz przejmujacy) na podstawie zezwolenia KNF udzielonego decyzja z dnia 10 grudnia 2014 r. (nr DFI/1/4032/72/7/14/PK).

Podmiot, ktory przeprowadzil badanie polaczonego sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreSlenie cech je réznicujacych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:

- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich
dystrybutorow.

- minimalna wysokos¢ wplat tytutem nabycia: 200 zf w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia.

Charakterystyka jednostek uczesmictwa kategorii E:

- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okresla umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE). Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia,

odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.

- minimalna wysokos¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zi.

Charakterystvka jednostek uczestnictwa kategorii F:

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

Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii F okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.

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

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I:

- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okre$la umowa IKE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 z1, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna taczna wptata tytutem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zb.

Charakierystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:

- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za podrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 z}, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywac¢ wyzsza minimalng wysokos¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastepnego nabycia kategorii X jednorazowa minimaina faczna wplata tytutem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zl.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:

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

- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zf w
przypadku kazdego nastepnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysokosé wplat w przypadku

pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3.000 zi.

Charakterystyka jednostek uczestmictwa kategorii S:

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

- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia, z zastrzezeniem zdania
drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$¢ wptat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyZsza jednak
niz 450 zt oraz 150 zt w przypadku kazdego kolejnego nabycia.

Charakterystyka jednostek uczestictwa kategorii T:

- zbywane w ramach programéw inwestycyinych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane s takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii T okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl.

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.
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Okres sprawozdawezy

Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 1.

Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 1.

Polaczone sprawozdanie finansowe sporzadza sie sumujac poszczegolne pozycje sprawozdan finansowych poszezegolnych Subfunduszy.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej sig przewidziec przyszlosci,
tzn. w ciagu co najmniej 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2016 r. Nie istniejg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

W dniu 24 czerwca 2016 r. nastapilo potaczenie NN Subfunduszu Selektywnego (subfundusz przejmowany) z NN Subfunduszem Akcji (subfundusz przejmujacy)
na podstawie zezwolenia KNF udzielonego decyzja z dnia 21 marca 2016 r. (nr DFL/1/4032/6/9/16/U/PK).

W dniu 23 pazdziernika 2015 r. nastgpilo polaczenie NN Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Budownictwa i Nieruchomosci (subfundusz przejmowany) z NN
Subfunduszem Akeji Srodkowoeuropejskich (subfundusz przejmujacy) na podstawie zezwolenia KNF udzielonego decyzja z dnia 14 lipca 2015 r. nr
DFI/1/4032/21/13/15/PK).

W dniu 20 lutego 2015 r. nastapilo polgczenie ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Sektora Finansowego (subfundusz przejmowany) z ING Subfunduszem
Akeji Srodkowoeuropejskich (subfundusz przejmujacy) na podstawie zezwolenia KNF udzielonego decyzja z dnia 10 grudnia 2014 1. (nr DFI/I/4032/72/7/14/PK).

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie polaczonego sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spotka z ograniczona odpowiedzialnoseig sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgcych

Charakterystyka jednostek uczestictwa kategorii A:

- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich
dystrybutorow.

- minimalna wysokos¢ wplat tytutem nabycia: 200 zl w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:

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

odpowiednio umowy IKE Iub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okreélaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:

- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii F okreslajg odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.

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

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I:

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

- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 2z}, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna taczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 1.

Charakterystyka jednostek uczesmictwa kategorii K:

- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii X okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.

- minimalna wysokosé wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 z}, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywac wyzsza minimalng wysokos¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna }aczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 z1.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:

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

- minimalna wysokos¢ wplat tytutem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 2 w
przypadku kazdego nastepnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysokosé wplat w przypadku

pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3.000 zi.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S:

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

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

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:

- Zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresla umowa PP lub PPE.
Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii T okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zk.

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.
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1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys. zlotych)

Skladniki lokat

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Prawa do akeji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne *)
odpowiedzialnoscia
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibeg za granica
Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.

wartosé wg
ceny nabycia

1644 570

3026 826
0

4683492

3L12.2016

warto$é na
dzien bilansowy

2 066 058

3062 9%
139

5141582

*) instrumenty pochodne o wartosci ujemnej prezentowane sq w zobowgzaniach

% udzial w

aktywach

39,24

58,18
0,00

97,66

warto$é wg
ceny nabycia

1776 502

2775288
0

4551790

31.12.2015

warto$é na
dzien bilansowy

1994 627

2825473
1892

4821992

% udzial w
aktywach

40,12

56,83
0,04

96,99

Zestawienie lokat nalezy analizowaé = notami objasnigjgcymi i informacja dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegolnych
Subfunduszy, ktore zostaly dolaczone do niniejszego polgczonego sprawozdania finansowego
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2. POLACZONY BILANS
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 r.

(w tys. zlotych)

L Aktywa
. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci
. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu
. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
dluzne papiery wartosciowe
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
dhizne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci
7. Pozostale aktywa
I Zobowiazania
1. Zobowiazania wlasne subfunduszy
2. Zobowigzania proporcjonalne funduszu
Aktywa netto (I-)
Kapital funduszu
1. Kapitat wplacony
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna)
V. Dochody zatrzymane
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto, w tym:

RIS

2B

- zakumulowane, nierozdysponowane przychody = lokat netio dotyczgce
NN Selektvwnego
- zakumulowane, nierozdvsponowane przychody = lokat netio dotyczgce
ING Srodkowoeuropejskiego Sektora Finansowego oraz NN Srodkowoeuropejskiego Budownictwa i
Nieruchomosci
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:
- zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zvsk (strata) ze zbycia lokat dotyczqcy
NN Selektywnego
- zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat dotyczqcy
ING Srodkowoeuropejskiego Sektora Finansowego oraz NN Srodkowoeuropejskiego Budownictwa i
Nieruchomosci
VL Wazrost (spadek) wartosci lokat w adniesieniu do ceny nabycia, w tym:
- w tym, wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia dotyczacy
NN Selektywnego
- w tym, wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia dotyczacy
ING Srodkowoeuropejskiego Sektora Finansowego oraz NN Srodkowoeuropejskiego Budownictwa i
Nieruchomosci
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI)

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.

- NN Selektywny zostal przejety przez NN Akcji (dawniej ING Akcji) w dniu 24.06.2016 1.

- NN Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci zostal przejety przez NN Akcji Srodkowoeuropejskich (dawniej ING Akcji

Srodkowoeuropejskich) w dniu 23.10.2015 r.

31.12.2016

5264 646
116 671
5705

0
5018242
2952184
124 028
123 201

5229379

3617670

50 421 654

-46 803 984
1181878

677 644

93 361

504 234
399 231

429 831
-9 538

5229379

31.12.2015

4971 525
147 800
1581

0

4 696 805
2702178
125 339
123 295

4914 573

4032 374
53 791 383
-49 759 009

634 886
523 926
0
87129
110 960
0

677 758

247 313
0

-16 343

4914 573

- ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego zostal przejety przez NN Akcji Srodkowoeuropejskich (dawniej ING Akcji Srodkowoeurapejskich) w

dniu 20.02.2015 r.

Bilans nalezy analizowaé z notami objasniaigcymi i informacjg dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegélnych Subfunduszy, kidre

zostaly dolgczone do niniejszego polgczonego sprawozdania finansowego

ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty



3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zlotych)
01.01.2016 01.01.2015
31.12.2016 31.12.2015
L Przychody z lokat 158 595 167 006
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 62 556 71945
2. Przychody odsetkowe 93 225 94 737
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomogci - -
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 1 840 -
5. Pozostale 974 324
1. Koszty funduszu 98 238 112 219
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 95 586 107 605
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.  Oplaty za ustugi w zakresie rachunkowosci - -
7. Optlaty za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
8. Oplaty za ustugi prawne - -
9.  Oplaty za uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10. Koszty odsetkowe - 12
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
12.  Ujemne saldo rdznic kursowych 309 1225
13. Pozostale 2343 33717
118 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
V. Koszty funduszu netto (I1-11T) 98 238 112 219
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 60 357 54 787
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 186 099 -144 654
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -5957 53 673
z tytudu réznic kursowych 8702 33315
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 192 056 -198 327
z tytulu réznic kursowych 14070 -15925
VIL Wynik z operacji (V£VI) 246 456 -89 867

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych
Subfunduszy, ktére zostaly dolgczone do niniejszego polgczonego sprawozdania finansowego
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4. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.zlotych)

01.01.2016 01.01.2015
L Zmiana Wartosci Aktywéw Netto 31.12.2016 31.12.2015
1. Warto§¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 4914573 5115718
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem) , w tym: 246 456 -89 867
a) przychody z lokat netto, 60 357 54 787
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -5 957 53673
c¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 192 056 -198 327
2*) Zyski zatrzymane dotyczace subfunduszy przejetych, w tym: 483 054 748 544
a) zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto, 93 361 87 129
b) zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 399 231 677 758
¢) wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -9 538 -16 343
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 246 456 -89 867
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszy (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -414 704 -859 822
a) zmiana kapitalu wplaconego (powickszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) -3 369729 -3541672
- w tym zmiana kapitafu wplaconego wynikajgca = polgczenia subfunduszy -5 987 696 -6 680 204

- w tym zmiana kapitaiu wplaconego wynikajgca = polgczenia subfunduszy (wartosé jednostek
uczestnictwa przydzielonych w zwiazku = polgczeniem) 154 483 173631
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) -2955025 -2681 850
- w tym zmiana kapitalu wyplaconego wynikajgca = polaczenia subfunduszy -5322545  -5765200
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 314 806 -201 145
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 5229379 4914573
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 4898646 5194964

‘Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.

*) Dane dotyczq Subfunduszy polaczonych:
- w 2016 roku subfunduszu NN Selektywnego
-w 2015 roku subfunduszy ING Srodkowoeuropejski Sektora F inansowego oraz NN Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci

Zmiany w aktywach nalezy analizowa¢ = notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych

3

Subfunduszy, ktore zostaly dolgczone do niniejszego polgczonego sprawozdania finansowego

ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty




o
-

.
m

.
.
.

o

.

o
.

o




INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH

Zgodnie z wymogami art. 219 Ustawy z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r., poz. 1896) Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (NN IP TFI, Towarzystwo) przedstawia informacje o wynagrodzeniach.

W tym, osoby, o ktérych mowa w art. 47 a ust. 1 Ustawy

Liczba pracownikéw na dzien 31.12.2016 61 10

Calkowita kwota wynagrodzen, w tym: 19193 688,08 7 602 952,11

15 191 215,51

Wynagrodzenie stale*) 5958 027,11

4002 472,57

Wynagrodzenie zmienne**) 1 644 925,00

*) Kwota wynagrodzenia statego obejmuje: wynagrodzenie zasadnicze, wynagrodzenie urlopowe, wynagrodzenie chorobowe i zasitki,
$wiadczenia zwigzane z rozwigzaniem umowy, inne $wiadczenia na rzecz pracownika pokrywane przez pracodawce.

##*} Kwota wynagrodzenia zmiennego obejmuje: premie roczng wyplacong za rok 2015 oraz premie kwartalne za okres od 4Q 2015
do 3Q 2016, nagrody specjalne, etc.

Opis sposobu obliczania zmiennych skladnikow wynagrodzen:

Wynagrodzenie zmienne moze by¢ przyznane badz wyptacone tylko jesli pozwala na to kondycja finansowa Towarzystwa i
Grupy NN oraz jest to uzasadnione wynikami Grupy NN, NN TFI, odpowiedniej jednostki biznesowej badz konkretnego
pracownika;

Oceny wynikow dla wszystkich pracownikow:

@) Zestaw celow ustalany jest na poczatku kazdego roku w ramach obustronnego porozumienia pomiedzy
pracownikiem i jego bezposrednim przelfozonym w randze menadzera;

(i) Cele muszg zawiera¢ zaréwno cele finansowe i niefinansowe, a w przypadku pracownikéw odpowiedzialnych za
bezposredni kontakt z klientem dodatkowo cel oparty na utrzymaniu klienta;

(iii) Ocena wynikow jest przeprowadzana w oparciu o cele wyznaczone na poczatku danego roku.

Zasady wynagrodzenia zmiennego dla 0s6b sprawujacych funkcje kontrolne:

Q) Stosunek wynagrodzenia stalego do zmiennego ustalany jest na korzy$¢ wynagrodzenia stalego;

(ii) Wynagrodzenie zmienne bazuje gléwnie (przynajmniej 50%) na celach charakterystycznych dla danej funkcji,
zawierajacych w sobie kryteria jakosciowe i ilosciowe;

(iii) Cele musza zawieraé minimalnie 85% celéw niefinansowych i maksymalnie 15% celéw finansowych;

@iv) Przynajmniej 50% postawionych celéw powinno zosta¢ spelnionych by dana osoba byla uprawniona do
otrzymania wynagrodzenia zmiennego.

Zasady Wynagrodzefh Zmiennych dla oséb zajmujacych kluczowe stanowiska:

) Wynagrodzenie zmienne dla oséb na kluczowych stanowiskach powinno by¢ ustalane na bazie oceny wynikow
osiggnietych przez dang osobe w ciggu dwoch ostatnich lat finansowych, jak réwniez wynikéw osiagnigtych
przez jednostke biznesowa oraz Towarzystwo w tym okresie. Dla 0sob majacych znaczacy wplyw na fundusze
zarzadzane przez NN TFl, wynagrodzenie zmienne powinno bazowaé w pewnej proporcji na wynikach
osigganych przez te fundusze. Jesli pracownik jest zatrudniony przez mniej niz 2 lata, osiggane wyniki powinny
bazowa¢ na danych liczonych od poczatku jego zatrudnienia;

(ii) Stale i zmienne elementy calkowitego wynagrodzenia sa w taki sposéb zbalansowane, aby staly element
wynagrodzenia reprezentowal odpowiednio wysoka proporcje catkowitego wynagrodzenia.




(iii) wszystkie cele weryfikowane sa przez Departament Zarzadzania Ryzykiem;
@iv) Przynajmniej 50% postawionych celow powinno zosta¢ spemionych by dana osoba byla uprawniona do

otrzymania wynagrodzenia zmiennego.

Uwagi podsumowuiace:
@) Ocena indywidualna wynikéw danego pracownika jest oparta o przejrzyste kryteria finansowe i niefinansowe.
Podczas oceny pracownika brane sa pod uwage jego wyniki, zaraportowane incydenty dotyczace zarzadzania
ryzykiem oraz naruszenia zgodno$ci z przepisami zewnetrznymi i wewnetrznymi.

(ii) Maksymalny stosunek wynagrodzenia zmiennego do wynagrodzenia stalego dla wszystkich pracownikéw
regulowany jest przez ogéine ramy wynagrodzeri.
(iii) Gwarantowane wynagrodzenie zmienne nie lgczy sie z zasadami skutecznego zarzadzania ryzykiem i

wynagradzania za wyniki i nie powinno by¢ przedmiotem planowanych form wynagrodzen. W rezultacie,
gwarantowane wynagrodzenie zmienne wyplacane jest wylacznie na zasadzie wyjatku, jedynie nowym
pracownikom w okresie pierwszego roku zatrudnienia.

Wynik przegladow realizacji polityki wynagrodzen ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidlowosci:
Pierwszy przeglad bedzie mial miejsce do korica 2017 r.
Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzeii:

Nie wystapily.

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.
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Katowice, 18 kwietnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw
aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw wartodciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do

31 grudnia 2016 r., sporzadzonego 18 kwietnia 2017 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.







NN investment
partners

Warszawa, 18 kwietnia 2017 .

Szanowni Panstwo,

Podczas 2016 roku bylismy obserwatorami wielu wydarzeri politycznych, gospodarczych i spotecznych zaréwno w kraju jak i na
arenie migdzynarodowej. W odpowiedzi na nie, ceny akcji i obligacji znacznie sie wahaty, niejednokrotnie zaskakujgc wigkszoéé
inwestoréw kierunkiem i tempemn zmian. Mimo tego ubiegly rok byl udany zaréwno dla rynkéw wschodzacych, jak i rynkdw
rozwinietych. Najwazniejszymi wydarzeniami byly wybory w USA i referendum w Wielkiej Brytanii. Poczgtkowa reakcja inwestoréw
na zaskakujaca decyzje Brytyjczykéw w sprawig opuszczenia Unii Europejskiej byta nerwowa, ale indeksy szybko odrobity straty.
Efektem ,Brexitu” byt spadek oprocentowania obligacji skarbowych na ¢wiecie. Staly sie one przez to jeszcze mniej optacalne i
inwestorzy szukajac wyzszych stop zwrotu zaczeli wracaé do akeji i ryzykownych obligacji. Z kolei wybér nowego prezydenta USA
spowodowat, Ze rynki finansowe ,ruszyly” w oczekiwaniu na obnizki podatkdw od przedsiebiorstw i rozpoczecie programu inwestycji
infrastrukturalnych. W skali roku amerykanski S&P wzrdst o 10%, niemiecki DAX zyskat 7%, a japonski Nikkei praktycznie sie nie
zmienit. Na $wiecie mieliémy do czynienia z niewielkim przyspieszeniem tempa wzrostu gospodarczego w krajach rozwinietych, oraz
zahamowaniem tendencji spadkowych na rynkach wschodzacych. Takze wskazniki inflacji (zaréwno konsumenckiej jak i producentow)
zaczgly powoli pig¢ sie w gore, sygnalizujac moiliwoéé przetamania deflacyjnego trendu. Na pierwsze sygnaty ozywienia
gospodarczego zareagowaly pozytywnie surowce — ropa, mied? i ruda zelaza zanotowaty solidne dwucyfrowe wzrosty.

Rynek krajowy podazat za rynkami globalnymi - indeks WIG w 2016 roku wzrdst o 11%. Najbardziej zyskownym sektorem byt
sektor surowcowy, ktéry w ubiegtym roku wzrést o 80%, odzwierciedlajac tym samym trendy na rynkach globalnych. Mocny byt takie
sektor paliwowy (korzystajacy ze stabej ztotéwki oraz korzystnych marz rafineryjnych), deweloperski i IT. Najstabiej radzity sobie
spotki energetyczne (po ograniczeniu dywidend oraz dodatkowym zaangazowaniu w gérnictwo), chemiczne oraz budowlane. Patrzac
na wielko$¢ kapitalizacji, najlepiej wypaty spétki o sredniej kapitalizacji. Po duzych odpisach w 2015, rok 2016 przynidst odbicie w
raportowanych zyskach. W przypadku utrzymania sie biezgcych warunkéw makroekonomicznych spodziewaliby$my sie kontynuacii
wzrostu zyskow w ciggu najblizszych dwdch lat.

Posiadacze polskich obligacji zostali negatywnie zaskoczeni zmiang ratingu Polski przez agencje Standard & Poors, ktdra
obnizyta oceng kredytowg naszego kraju z poziomu A- do BBB+. Obnizona zostata réwniez perspektywa dalszej zmiany ratingu
ze stabilnej do negatywnej. Wywotato to bardzo dynamiczng negatywng reakcjg na rynku polskich obligacji skarbowych oraz rynku
walutowym. Koniec stycznia przynidést odwrécenie negatywnych tendencji. Dla globalnego rynku diugu byt to moment zwrotny w
perspektywie catego roku. W Polsce odrabianie strat przyszio z wigkszym trudem, gdyz uwage uczestnikéw rynku przykuwaty kolejne
zmiany polityczne i instytucjonalne. Z uwagg $ledzilismy wypowiedzi nowych cztonkéw Rady Polityki Pieniezne]. Okazali sie oni jednak
powsciggliwi w decyzji o zmianie stdp procentowych NBP. Gtdwnym negatywnym zaskoczeniem w Polsce byty inwestycje, ktdre
spadly o 7,7%, czyli najmocniej od ponad 5 lat. Jednoczeénie konsumpcja prywatna wzrosta o 3,9% w skali roku, co jednak byto
poniZej wysokich oczekiwari zwigzanych z wprowadzonym programem Rodzina 500+. Silnym pozostat rynek pracy gdzie bezrobocie
systematycznie spadato osiggajgc w listopadzie poziom 8,2%, najnizszy od 25 lat.

Pierwsze pétrocze 2016 roku przyniosto trzy istotne zmiany w naszej ofercie produktowej. Przede wszystkim 3 marca 2016 r. do
oferty wprowadziliémy dwie nowe strategie w ramach odmienionych subfunduszy o globalnym zasiegu: NN (L) Obligacyjny Globalnej
Alokacji i NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji. To propozycje, jakich poszukuje wielu inwestordw na polskim rynku — aktywnie
zarzgdzanych, opartych o réznorodne inwestycje z catego $wiata, mocno niezalezne od sytuacji na polskim rynku finansowym. Nowe
subfundusze zastapily odpowiednio: NN (L) Zagranicznych Obligacji Rynkéw Wschodzacych i NN {L) Globalnych Mozliwoéci. W czasach
duiej zmiennosci promujemy rozwigzania, ktore starajg sie te zmiennosé ograniczaé. Dodatkowo 24 czerwca 2016 r. subfundusz NN
Selektywny zostat przejety przez subfundusz NN Akcji. Potgczenie to miato charakter porzadkujgcy, gdyz przejmowane subfundusze
posiadaly bardzo zblizong strukture portfeli inwestycyjnych, co odzwierciedlone bylo réwniez w poréwnywalnych wynikach
inwestycyjnych liczac od poczgtku 2014 roku. Z nadej$ciem drugiego péirocza ubiegtego 2016 roku Towarzystwo obniiyto, 2 5% do
3%, stawki maksymalnych opfat dystrybucyjnych dla obligacyjnych subfunduszy dostepnych w parasolu NN SFIO (tj. NN (L)
Obligacyjny Globalnej Alokacji, NN (L) Globalny Dtugu Korporacyjnego, oraz NN {L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna)).

W marcu 2017 roku niezalezny osrodek analityczny Analizy Online przyznat NN Investment Partners TFl prestizowg nagrode Alfa
2016. Analitycy serwisu najwyzej ocenili fundusze oferowane przez nasze Towarzystwo. Wedtug Analiz Online oferujemy fundusze
charakteryzujgce sie wysokg jakoscia w kazdym z 4 branych pod uwage segmentéw - akcyjnym, mieszanym, diuinym oraz
gotéwkowym i pienigznym. Dodatkowo na lidcie zwycigzcéw znalazt sie subfundusz NN Obligacji. Trzeci rok z kolei, nasze IKE Plus
zostato wybrane w Rankingu Analiz Online najlepszym IKE z funduszami na polskim rynku.

Zyczymy Paristwu, aby kolejne miesigce byly udane dla Paristwa i dla Paristwa inwestycji.

Zapraszamy na naszg strone www.nntfi.pl

Wiceprezed Zarzgdu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Mirzta Barska Dariusz Korona Robert Bohynik

NN Investment Partners TFI S.A.
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WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kategorii A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Procentowa zmiana
wartosci jednostki uczestnictwa

w 2016 roku
NN SFI0 Akcji 2 11,45%
NN SFIO Obligacji 2 1,80%
NN Parasol FIO:
NN Subfundusz Srednich i Matych Spotek 15,97%
NN Subfundusz Akcji 9,91%
NN Subfundusz Zréwnowazony 6,32%
NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich 4,29%
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu 3,74%
NN Subfundusz Lokacyjny Plus 2,41%
NN Subfundusz Obligaciji 1,63%
NN Subfundusz Gotéwkowy 0,88%
NN SFIO:
NN Subfundusz Ameryki taciiskiej (L) 24,05%
NN Subfundusz Spélek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) 16,13%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA {L) 15,94%
NN Subfundusz Globalny Diugu Korporacyjnego (L) 15,93%
NN Subfundusz Globalny Spotek Dywidendowych (L} 11,73%
NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokaina) (L) 6,54%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) 4,53%
NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) 3,59%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) 2,50%
NN Subfundusz Depozytowy (L) 0,85%
NN Subfundusz Nowej Azji (L) 0,82%
NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) 0,04%
NN Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) -0,62%
NN Subfundusz japonia (L) -6,60%
NN Perspektywa SFIO:
NN Subfundusz Perspektywa 2045 5,16%
NN Subfundusz Perspektywa 2040 4,74%
NN Subfundusz Perspektywa 2035 4,63%
NN Subfundusz Perspektywa 2030 4,39%
NN Subfundusz Perspektywa 2025 4,27%
NN Subfundusz Perspektywa 2020 3,20%
ING Konto Funduszowe SFIO:
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny 5,54%
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany 2,60%

ING Subfundusz Pakiet Ostroiny

1,89%




NN SuBfuncusz Gotowkowy w NN Parasal
FUNCUSZU Inwestycyinym Otwartym

Opinia i Raport
Niezaleznego Bieglego Rewidenta

Rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego sprawozdania jednostkowego NN Subfundusz
Gotowkowy w NN Parasol Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzibg w Warszawie,
ul. Topiel 12 (,Subfundusz”), na ktére skiada sie zestawienie lokat oraz bilans sporzgdzone na
dzien 31 grudnia 2016 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto
za rok obrotowy koAczacy sie tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”)
jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego, ktore przekazuje rzetelny i jasny obraz zgodnie
zustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047
z pdzniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest
odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za niezbedna, aby sporzgdzane
sprawozdania jednostkowe nie zawieraly istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem. '

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

Odpowiedzialno$¢ Biegtego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowiert rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz Krajowych Standardow
Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania przyjetych uchwatg
Krajowej Rady Bieglych Rewidentoéw z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te nakiadajg na nas
obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie jednostkowe nie
zawiera istotnego znieksztalcenia.




T

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osgdu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnego znieksztatcenia w
sprawozdaniu jednostkowym spowodowanego oszustwem lub bledem. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem
sprawozdania jednostkowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz, w celu zaplanowania
stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene
odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa oraz ocene ogdinej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgcg
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie jednostkowe NN Subfundusz Gotéwkowy
w NN Parasol Funduszu Inwestycyjnym Otwartym:

e przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2016 r., finansowych wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy konczacy sie tego
dnia zgodnie z zasadami rachunkowos$ci obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych,

® jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wplywajgcymi na forme i tresé
sprawozdania jednostkowego przepisami prawa i postanowieniami statutu NN Parasol
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego; oraz

® zostalo sporzgdzone na podstawie prawidiowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych.

Inne kwestie

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2015 .
zostato zbadane przez inny podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, ktory
w dniu 15 kwietnia 2016 r. wydat niezmodyfikowang opinie.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

luczowy biegly rewident;
Nrewidencyjny 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

18 kwietnia 2017 r.






NN Subfundusz Gotéwkowy
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwa ING Subfundusz Gotowkowy)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 22016 r. poz. 1047 z péZniejszymi zmianami)
Zarzgd NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu
Gotéwkowego, na ktore sklada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2016 r. o wartosci 759.708 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzieri 31 grudnia 2016 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 773.147 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji
w kwocie 6.771 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od | stycznia 2016 . do 31 grudnia 2016 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwotg 72.636 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zarzqdu

I

Leszek Jed&cki

Wiceprezes Zarzqdu

Czlonek Zarzqdu

C
Tt B
Robert Bohynik
Czlonek Zarzgdu

A
| LA

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN SUBFUNDUSZ GOTOWKOWY

za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.



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

Nazwa funduszu: NN Parasol Fundusz Inwestveviny Otwarty
Fundusz moze uzywac nazwy w skréconym brzmieniu: NN Parasol FIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialal pod nazwg ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami

NN Parasol FIO posiada osobowo$¢ prawna. NN Subfundusz Gotéwkowy utworzony w ramach Funduszu nie posiada
osobowosci prawnej.

Konstrukcja funduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31.05.2006 r. decyzja Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
ING Subfundusz Gotowkowy powstal z przeksztalcenia w dnin 14.04.2010 r., na podstawie art.240 ust.1 pkt.2) i art.240 ust.2
pkt.3) ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Gotdéwkowego w nowy subfundusz
Funduszu (decyzja KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25.01.20101.)
Decyzja z dnia 8.01.1999 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Gotdwkowego
(decyzja nr DFN-409/9-5/99)

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

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

NN Subfundusz Gotdwkowy jest jednym z o$miu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
1. NN Subfundusz Gotéwkowy / NN Gotowkowy / NN (PL) Gotéwkowy, "Subfundusz”

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

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

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

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

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

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

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

Co N Dy R W

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualna polityke inwestycyjna dzieki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rézne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywdw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie glownie w krétkoterminowe instrumenty dhuizne emitowane przede wszystkim przez Skarb
Panstwa.

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

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

2. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w tym w szczegblnosci krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty - co najmniej 70% wartosci aktywow netto.

3. dhuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.

instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 9 ust.4 pkt 4) czgsei I Statutu ~ do 30% wartosci aktywow.

papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego, o ktérych mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) czedei I Statutu - do 5% wartosci aktywéw.

listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

zagraniczne diuzne papiery wartosciowe i zagraniczne instrumenty rynku pienieznego - do 30% warto$ci aktywow.

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

9. depozyty - do 30% wartosci aktywow.

10. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 2-6 obowiazuje tacznie limit wskazany w pkt 2.

11. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowiazany jest wtedy dokonywac lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego co najmniej szeéciu emisji a wartosé zadnej z tych emisji nie
moze przekraczac 30% wartosci aktywow.

12. Subfundusz moze lokowa¢ w papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Stambule,
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Nowym Jorku i Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Nowym Jorku.

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

I

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (NN Investment Partners TF1, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajaca pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapitat zakladowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spélka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedziba 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 ktorej 100% akeji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.

Okres sprawozdawezy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 1.
Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 r.
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Zalozenie kontynuowania dzialalnoéci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnodci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej sie przewidzie¢
przysziodcl, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesiecy od 31.12.2016 r. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okre§lenie cech je réznicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Subfunduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutorow.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zi w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 0% wptlaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 0,8% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- Zbywane w ramach programéw inwestycyinych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okre$la umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE). Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia,
odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 0% wptaty dokonanej przez nabywcg
- oplate za konwersj¢ / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wiecej niz 0,75% wartosci aktyw6w netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutorow oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okre$la umowa PPI lub PPE.
Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii F okreélaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysokog$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 0% wptaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersje / zamiane w wysokosci nie wyz2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa ~ nie wigeej niz 0,8% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 2t w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zf w
przypadku kazdego nastepnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysokoéé wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wyzszg jednak niz 3.000 zi.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 0% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersje / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa ~ nie wigeej niz 0,8% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S
okre$la umowa dodatkowa. ‘
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 z} w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z! w przypadku kazdego nastgpnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywac wyzsza minimalng wysokosé wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzszg
jednak niz 450 z1 oraz 150 zt w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 0% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptlat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 0% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa - nie wigcej niz 0,8% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresla umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 24, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna faczna wplata tytutem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 21,
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 10% wptaty dokonanej przez nabyweg
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zL. Oplata ta moze y¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarcin umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wiecej niz 0,8% wartosci aktywdw netto w skali roku
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Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za po$rednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalna wysoko$¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna faczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytutlu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wiecej niz 0,8% warto$ci aktywdw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresla umowa PPI lub PPE.
Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii T okre$laja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 0% wptlaty dokonanej przez nabywcee
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wiecej niz 0,65% warto$ci aktywdw netto w skali roku

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela glowna (w tys. zlotych)
31.12.2016 31122015

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

Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - .
Dhluzne papiery wartosciowe 753 950 759 708 97,66 682 543 688 480 97,79
Instrumenty pochodne - - - - - -
Udzialy w spolkach z ograniczona

odpowiedzialnoscig - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspolnego inwestowania majace

siedzibe za granica - - - - - -
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -

RAZEM 753 950 759 708 97,66 682 543 688 480 97,79

Warszawa, 18 kwietnia 2017 .

Zestawienie lokat nalezy analizowacé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, kiére stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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2. BILANS
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 r.

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

I Aktywa

1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

]

. Naleznosci

. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu

RS

. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
dhuzne papiery wartosciowe
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
diuzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci
7. Pozostale aktywa
IL Zobowigzania
Aktywa netto (I-1T)
Iv. Kapital funduszu
1. Kapital wplacony

=

o]

. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna)
V. Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

3]

. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

s =

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

Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.):

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria E
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria P
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria A
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria E
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria F
Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria K
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria P
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi.) kategoria T

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.

31.12.2016

777 922
15 746

2 468

0

756 581
756 581
3127
3127

0

0

4775
773 147
455 959
10575176
-10 119217
318 699
264 806
53893
-1511
773 147

2 957035,189180
2598 388,097349
48 047,687929
46 597,048676
52 569,534494
159 623,695099
51 809,125633

261,32
262,27
264,90
262,73
261,63
263,08

31.12.2015

704 061
15415
166

0

676 162
676 162
12318
12318

0

0

3 550
700 511
390 094
9 942 465
-9 552371
308 668
252 530
56 138
1749
700 511

2703 914,290842
2 596 758,616485
34 516,946183

6 051,242576

34 211,260570

2 320,679510

30 055,545518

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

Bilans nalezy analizowaé lgcznie = notami objasnigjigcymi i informacjq dodatkowq, kiore stanowiq integralng cz¢$¢ sprawozdania finansowego
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2016 01.01.2015

31.12.2016 31.12.2015

L Przychody z lokat 17 923 16 988

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -

2. Przychody odsetkowe 17919 16 982

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomoéci - -

4.  Dodatnie saldo rdznic kursowych - -

5. Pozostale 4 6

IL Koszty funduszu 5647 6 003

1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 5631 5354

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -

3. Opfaty 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 - -

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -

12. Ujemne saldo réznic kursowych - 633

13. Pozostale 16 16

1L Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0

Iv. Koszty funduszu netto (1I-1IT) 5647 6 003

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 12276 10 985

VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -5 505 -1613

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -2 245 1850

z tytulu réznic kursowych 0 4942

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -3 260 -3 463

z tytulu réznic kursowych 0 -2 111

VIL Wynik z operacji (V£VI) 6771 9372
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w z1)

A 2,24 3,45

E 2,62 3,85

F 3,38 4,48

K 2,61 3,87

P 2,54 3,45

T 2,61 3,72

Warszawa, 18 kwietnia 2017 1.

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, kiére stanowiq inte gralng czes¢ sprawozdania
finansowego

NN Subfundusz Gotéwkowy 7



4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci

aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

L Zmiana Wartosci Aktywow Netto

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

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychod6w 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 kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawezym (3-4+5)

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia wartos§é aktywow netto w okresie sprawozdawezym

1L Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

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

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

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

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosei fundusza, w tym:

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

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

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

NN Subfundusz Gotéwkowy 8

01.01.2016
31.12.2016

700 511
6771
12276
-2245
-3 260
6771

0

0

0

0

65 865
632 711
566 846
72 636
773 147
764 821

01.01.2016
31.12.2016

253 120,898338

2430 998,455177
2084 118,463044
25 166,296269

44 591,412414

77 985218236
173 116,732379
26 020,332835
2177 877,556839
2082 488,982180
11 635,554523

4 045,606314

39 626,944312

15 813,716790
4266,752720
253 120,898338
1629,480864

13 530,741746

40 545,806100

18 358,273924
157 303,015589
21753,580115

2 957 035,189180

51553 530,363130
50928 458,154898
100 018,168552

70 874,149777

188 228,958511

197 876,660064

68 074,271328

48 596 495,173950
48 330 070,057549
51970,480623

24 277,101101

135 659,424017

38 252,964965

16 265,145695
2957 035,189180
2 598 388,097349
48 047,687929

46 597,048676

2 569,534494

159 623,695099
51809,125633

01.01.2015
31.12.2015

748 993
9372
10 985
1850
-3463
9372

0

0

0

0

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

01.01.2015
31.12.2015

-224 885,849469

2393 269,424145
2261 757,296665
33 352,281873
3234910166

78 947,733447
3639526913

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

55 265,267227

4 966,730768
1293782377
224 885,849469
-264 276,572269

6 873,784118
-882,216387

23 682,466220

-1 327,203855

11 043,892704

2703 914,290842

49 122 531,907953
48 844 339,691854
74 851,872283

26 282,737363

110 243,740275

24 759,927685

42 053,938493

46 418 617,617111
46 247 581,075369
40334926100

20 231,494787

76 032,479705

22 439,248175

1] 998,392975
2703 914,290842
2 596 758,616485
34 516,946183
6051,242576

34 211,260570
2320,679510

30 055,545518



I Zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

1. Wartosc¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- kategoria A
- kategoria E
- kategoria F
- kategoria K
- kategoria P
- kategoria T
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- kategoria A
- kategoria E
- kategoria F
- kategoria K
- kategoria P
- kategoria T
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
- kategoria A
- kategoria E
- kategoria F
- kategoria K
- kategoria P
- kategoria T
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- kategoria A
w dniu
- kategoria E
w dniu
- kategoria F
w dniu
- kategoria K
w dniu
- kategoria E
w dniu
- kategoria T
w dniach

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

- kategoria A
w dnin

- kategoria E
w dniu

- kategoria F
w dniu

- kategoria K
w dniu

- kategoria P
w dniu

- kategoria T
w dniu

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

- kategoria A
w dniu

- kategoria E
w dniu

- kategoria F
w dniu

- kategoria K
w dniu

- kategoria P
w dniu

- kategoria T
w dniu

NN Subfundusz Gotowkowy 9

01.01.2016
31.12.2016

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

261,32
262,27
264,90
262,73
261,63
263,08

0,88%
1,04%
1,34%
1,03%
1,00%
1,03%

258,92
2016-01-04
259,48
2016-01-04
261,31
2016-01-04
259,94
2016-01-04
258,92
2016-01-04
260,29
2016-01-04

261,32
2016-12-31
262,27
2016-12-31
264,90
2016-12-31
262,73
2016-12-31
261,63
2016-12-31
263,08
2016-12-31

261,30
2016-12-30
262,25
2016-12-30
264,89
2016-12-30
262,72
2016-12-30
261,61
2016-12-30
263,07
2016-12-30

01.01.2015
31.12.2015

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

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

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

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

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

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



01.01.2016 01.01.2015

31.12.2016 31.12.2015
1V.Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 0,74% 0,84%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,74% 0,75%

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

Warszawa, 18 kwietnia 2017 1.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, ktore stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego

NN Subfundusz Gotowkowy 10



5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalnos¢ Funduszu reguluja nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 2 2016 1. poz. 1047 z pdzn.zm.)("ustawa o rachunkowosci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 1. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. 2 2016 1., poz. 1896)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249
poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UTAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartoéci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotnos¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowe;j.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace réznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla NN Parasola FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

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

2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska.

3. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna zeru.

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

5. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujagca zmiany wysokos$ci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

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

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

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

11. Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

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 wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim date nabycia, rozliczenia (daty przeplywéw pienigznych).

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

14. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartoéciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie roziiczenia transakcji nabycia waluty.

15. Zobowiazania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

16. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnodci:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach

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

c) Dodatnie saldo roznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

17. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnictych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej)
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

18. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg warto¢ aktywéw Subfunduszu
w dniu wyceny.

19. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysokos$ci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny
od wartosci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z wlasnych $rodkow,
w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

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

21. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, oplate za konwersje oraz oplate umorzeniowa (wysokos¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowia zobowiazanie Funduszu wobec TFI — nie sa uyjmowane w przychodach i kosztach.

22. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w caloéci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w
calosci - partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku wartoéci aktywow netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowiazania w ksiegach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg
zbycia/nabycia skladnikow lokat dotyczaca wiecej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja te Subfundusze proporcjonainie do
udzialu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogolem.
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23. Ksiegi rachunkowe prowadzone sa w taki sposéb, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe bylo okreslenie wartosci aktywdw netto przypadajacych na kazda
kategori¢ jednostek uczestnictwa (JU).

24. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, Z¢ na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

25. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sa w kwocie wymagajgcej zaplaty.

26. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, Ze jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacii

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

W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje: wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu;
ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; ustalenia wartosci aktywdw netto Funduszu
oraz ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na JU kazdej kategorii a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia JU kazdej kategorii.
Warto$¢ aktywow Funduszu oraz wartos¢ zobowiazan Funduszu w danym dniu wyceny jest ustalana wg standéw aktywéw w tym dniu wyceny oraz wartosci
aktywow i zobowigzan w tym dniu wyceny. Wartos¢ aktywow netto Funduszu ustala sie pomnigjszajac warto$¢ aktywow Funduszu w danym dniu wyceny o jego
Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na JU kazdej kategorii ustala si¢ w oparciu o wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w danym dniu wyceny przypadajacych na
JU danej kategorii podzielona przez liczbg JU tej kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikéw i subrejestru uczestnikow w tym dniu wyceny.

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

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

II. Wycena skladnikow lokat notowanvch na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace 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 wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,
6) instrumenty rynku pieni¢znego.

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

3. Jezeli wolumen obrotow na danym skladniku lokat byl znaczaco niski, albo na danym skladniku lokat nie zawarto zadnej transakeji, to ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okre$lonymi w pkt. 5 (chyba, ze dostgpny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).

4. Wartos¢ godziwa skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu 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.

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

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

2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gléwnym dostgpne sa informacje o zloZzonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢
srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie
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 sg dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ $rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielkos¢ obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesiacu.

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

4) jezeli niedostepne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wycene w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierozniacego si¢ istotnie skladnika, w szczegolno$ci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikoéw lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej 1 za granica kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgeia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrdt papierem warto$ciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotéw na poszczegdlnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
7. Do wyceny skladnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nast¢pujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.

9. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnos¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesiac byl dostgpny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek dla danego
skladnika lokat jest aktywny.
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. Wycena skladnikoéw lokat nienotowanvch na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastepujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) instrumenty pochodne,

2) listy zastawne,

3) dluzne papiery warto$ciowe,

4) jednostki uczestnictwa,

5) certyfikaty inwestycyjne,

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

8) waluty niebgdace depozytami,

9) instrumenty rynku pieni¢znego.

2. Wartos¢ skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastepujacy sposob:
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 tytutu trwalej utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sig konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j zalicza si¢ odpowiednio do
przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokos¢ odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w ciezar pozostatych kosztow
Subfunduszu.

2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym to wartos¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukceji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s $ciSle powiazane z wycenianym papierem dluznym, wéwczas wartosé wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe
dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia sie wg metody okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych skladnikéw lokat — wedlug wartosci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierdw wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia
ujecia w ksiegach danego skiadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktora stanowi
skorygowang ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje sie moment przeplywow pienieznych okreslony w warunkach
transakcji).

IV, Szczegblne metody wyceny skladnikéw lokat

1. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sie, 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 sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3. W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartodci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartosé godziwa
wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowang cen¢ nabycia tego skiadnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegolnosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ diuzne papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

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

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

V. Metody wyznaczania wartosci godziwei

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

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

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartos¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

3) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczeg6lnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywéw pienieznych;

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

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

3. Modele i metody wyceny, o kiorych mowa w ust. 1, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyZzsze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w polrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaty wprowadzone w drugim pélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz poélrocznym sprawozdaniu {inansowym.

VI Wycena skiadnikéw lokat denominowanych w walutach obcyeh

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

2. Aktywa oraz zobowiazania, o kiérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. 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

Zmian nie wprowadzono. @
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NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 31.12.2016 31.12.2015
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 2 467 166

Z tytulu dywidendy - -
Z tytulu odsetek 1 -

Z tytulu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostate - -

2468 166

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.zh 31.12.2016 31.12.2015
Z tytulu nabytych aktywéw - -
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu sie funduszu - -
do odkupu
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 1815 2 000
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 2418 1007
Z tytulu wyplaty dochodow funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostale zobowiazania, w tym: 542 543
- wobec Urzedu Skarbowego 77 101
- wynagrodzenie Towarzystwa 465 442
4775 3 550

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE 11CH EKWIWALENTY (w tys.)
L STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH

Wartosc na 3].12.2016§ Wartos¢ na 31.12,2015;‘
Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie wPLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 15 746 15746 15415 15415

I SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU

Waluta Srednia wartos¢ w walucie Srednia warto$¢ w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow PLN 11590 11 590
pieni¢znych:
M. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA 5
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEJ
Sredni wazony okres do wykupu (duration) Subfunduszu wyniosi 0,39 roku.
a) wskazanie aktywow 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
procentowej jest wigksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu. Na dzieit bilansowy bony skarbowe, papiery diluzne zerokuponowe i o stalym
oprocentowaniu stanowily:
Procentowy udzial w aktywach ogdlem
31.12.2016 31.12.2015
48,72% 44,87%
b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeptywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dhuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przepltywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, kiéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy w sktad lIokat Subfunduszu wehodzity papiery dluzne o zmiennym oprocentowaniu, ktore stanowity:
Procentowy udzial w aktywach ogolemn
31.12.2016 31.12.2015
48,94% 52,92%

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM

Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowej.
Uczestnicy funduszu akceptujg niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dhuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiaza si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Na dzien bilansowy w sklad lokat Subfunduszu wehodzily nieskarbowe papiery dluzne, ktore na dzien bilansowy stanowily:

Procentowy udziat w aktywach ogélem

31.12.2016 31.12.2015

0,40% 1,75%
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Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sa z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sa na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sa na okres
Jjednego dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastepujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one:
Procentowy udzial w aktywach ogolem
31.12.2016 31.12.2015
on  2,02% 2,19%
3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM

Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut
obcych. Na dzien 31.12.2016 1.1 31.12.2015 r. Subfundusz nie byl obciazony tym ryzykiem.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie mial otwartych pozycji w instrumenty pochodne w dniach bilansowch 31.12.2016 r.i 31.12.2015 1.

NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawar} takich transakcji.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciagal kredytow i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polska (w tys.)
Wszystkie pozycje bilansu na dzien 31.12.2016 r. 1 31.12.2015 r. wyrazone sa wylacznie w zlotych polskich.

2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)
01.01.2016 01.01.2015
31.12.2016 31.12.2015
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) - -
Obligacje - zrealizowane réznice kursowe (USD) - 5043
Obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) - -
Obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (USD) - -

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

01.01.2016 01.01.2015

31.12.2016 31122015

Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) - -101
Obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) - -90
Obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (USD) - -2 021
Zrealizowane roznice kursowe razem 0 4942
Niezrealizowane réznice kursowe razem 0 -2 111

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2016)
EUR (euro) - 4,424 USD (dolar amerykanski) - 4,1793

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

01.01.2016 01.01.2015

Grupy lokat  31.12.2016 31.12.2015
obligacje -2 248 3915

bony skarbowe 3 0
instrumenty pochodne 0 -2 065
Razem -2 245 1850

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

01.01.2016 01.01.2015
Grupy lokat  31.12.2016 31.12.2015
obligacje -3260 -3 796
instrumenty pochodne 0 333
Razem -3 260 -3 463
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

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

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych srodkow, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obciazen
nalozonych przez wlaSciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnoscia Subfunduszu, ktére pokrywane sa bezposrednio z aktywow Subfunduszu i nje podlegaja
limitowaniu.
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2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEY)

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

maksymalna roczna wynagrodzenie faktycznie
wysoko$¢ wynagrodzenia (w %) pobrane (w %)
kategoria A 0,80 0,75
kategoria E 0,75 0,60
kategoria F 0,80 0,30
kategoria K 0,80 0,60
kategoria P 0,80 0,40 od 26.08.2017
0,75 do 25.08.2016
kategoria T 0,65 0,55 od 1.07.2016
0,65 do 30.06.2016
kategoria 1 0,80 -
kategoria § 0,80 -

NOTA 12

DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2016  3112.2015 31122014

Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.) 773 147 700 511 748 993
Wartos¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w z1.)

- kategoria A 261,32 259,03 255,72
- kategoria E 262,27 259,58 255,88
- kategoria F 264,90 261,41 257,09
- kategoria K 262,73 260,05 256,33
- kategoria P 261,63 259,03 255,72
- kategoria T 263,08 260,39 256,81

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetyech w sprawozdapiu finansowym za biezgcy okres
sprawozdawczy.
Nie zaszly.

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

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

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

5) W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalno$ci - opis tych niepewnos$ci ze wskazaniem, czy sprawozdanie

finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

6) Pozostale informacje.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu

Subfundusz oblicza catkowita ekspozycje zgodnie z par. 14 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz

warunkow prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r. poz. 538). Aktualnie stosowana metoda calkowitej
ekspozycji Subfunduszu jest metoda zaangazowania.

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartodci calkowitej ekspozycji, oczekiwane warto$ci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacije na temat skiadu portfela referencyjnego, sa nastepujace:

Oczekiwana wartos¢ wskaznika dZzwigni
Nieprzekraczalna warto$é finansowej oraz prawdopodobienstwo
Nazwa Subfunduszu Metoda catkowitej ekspozycji jego przekroczenia Portfel referencyjny

100% warto$ci aktywow netto

NN Gotowkowy Metoda zaangazowania subfunduszu

Warszawa, 18 kwietnia 2017 1.
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ING

Katowice, 18 kwietnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu
Gotowkowego (zwanego dalej Subfunduszem) os$wiadcza, ze dane dotyczace standow
aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do

31 grudnia 2016 r., sporzadzonego 18 kwietnia 2017 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.




NN SuBfunclusz Opligaci w NN Parasal
FUNCUSZU Inwestycyinym Otwartym

Opinia i Raport
Niezaleznego Bieglego Rewidenta
Rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2016 r.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego sprawozdania jednostkowego NN Subfundusz
Obligacji w NN Parasol Funduszu Inwestycyjnym Otwartym zsiedzibg w Warszawie,
ul. Topiel 12 {,Subfundusz’), na ktére skiada sie zestawienie lokat oraz bilans sporzgdzone na
dzien 31 grudnia 2016 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto
za rok obrotowy korczacy sie tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo")
jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz zgodnie
zustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047
z pozniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’), wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz innymi obowigzujgacymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest
odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktoérg uznaje za niezbedna, aby sporzgdzane
sprawozdania jednostkowe nie zawieraly istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub biedem. ‘

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

Odpowiedzialno$¢ Biegfego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzili$my
stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci oraz Krajowych Standardow
Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych uchwatg
Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te nakiadajg na nas
obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyskac racjonaing pewnos¢, ze sprawozdanie jednostkowe nie
zawiera istotnego znieksztaicenia.

-



Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczgcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osgdu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnego znieksztatcenia w
sprawozdaniu jednostkowym spowodowanego oszustwem lub bledem. Przeprowadzajgc ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzgdzeniem
sprawozdania jednostkowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz, w celu zaplanowania
stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene
odpowiednio$ci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadno$ci szacunkéw dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa oraz oceng ogélnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacg
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie jednostkowe NN Subfundusz Obligacii
w NN Parasol Funduszu Inwestycyjnym Otwartym:

e przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2016 r., finansowych wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy konczacy sie tego
dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych,

® jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wplywajacymi na forme i tresé
sprawozdania jednostkowego przepisami prawa i postanowieniami statutu NN Parasol
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego; oraz

e zostalo sporzgdzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych.

Inne kwestie

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2015 r.
zostato zbadane przez inny podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, ktéry
w dniu 15 kwietnia 2016 r. wydat niezmodyfikowang opinie.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A
00-189 Warszawa

Kluczowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

18 kwietnia 2017 r.
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NN Subfundusz Obligacji
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwg ING Subfundusz Obligacji)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 1. poz. 1047 z p6Zniejszymi zmianami)
Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu Obligacji,
na ktére sklada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2016 r. o wartosci 697.406 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 r., kiéry wykazuje aktywa netto na sume 697.389 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. wykazujgcy dodatni wynik z operacji
w kwocie 10.695 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. wykazujace zwickszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwotg 26.660 tys. ziotych;

6) noty objasniajgce;

7) informacja dodatkowa.

v

Matgorzata Barska
Prezes Zarzqgdu

-~ - Lo
S B

Dariusz Korona
Czlonek Zarzqdu

Robert Bohynik
Czlonek Zarzqdu

1zabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN SUBFUNDUSZ OBLIGACJI

za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.



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

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

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

Konstrukcja funduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papierow Wartosciowych i Gield DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
ING Subfundusz Obligacji powstat z przeksztalcenia w dniu 14 kwietnia 2010 r., na podstawie art.240 ust.1 pkt.2) i art.240
ust.2 pkt.3) ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji w nowy subfundusz
Funduszu (decyzja KNF nr DF1/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25 stycznia 2010 r.)
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielila zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji
(decyzja nr DFN-409/9-5/99)

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

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

NN Subfundusz Obligacji jest jednym z osmiu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
. NN Subfundusz Gotowkowy / NN Gotéwkowy / NN (PL) Gotéwkowy
- NN Subfundusz Obligacji / NN Obligacji / NN (PL) Obligacji, "Subfundusz"
NN Subfundusz Lokacyjny Plus / NN Lokacyjny Plus / NN (PL) Lokacyjny Plus
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu / NN Stabilnego Wzrostu / NN (PL) Stabilnego Wzrostu
NN Subfundusz Zréwnowazony / NN Zrownowazony / NN (PL) Zréwnowazony
. NN Subfundusz Akcji / NN Akeji / NN (PL) Akcji
. NN Subfundusz Srednich i Malych Spolek / NN Srednich i Malych Spolek / NN (PL) Srednich i Malych Spolek
. NN Subfundusz Akcji S'rodkowoeurapejskich / NN Akeji Sradkowoeuropejsla’ch /NN (PL) Akcji Sradko»voeuropejskich

N N N

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycyjna dzieki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rozne cele inwestycyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagniccia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu glownie w srednio- i dlugoterminowe instrumenty diuzne
emitowane przede wszystkim przez Skarb Panstwa.

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

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

2. diuzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, w tym w szczegdlnosci papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) - co najmniej 70% wartosci aktywow netto

3. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Parstwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.

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

5. papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, o ktérych mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) czesci 1 Statutu - do 5% wartosci aktywow.

6. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

7. zagraniczne dluzne papiery wartosciowe i zagraniczne instrumenty rynku pienigznego - do 30% wartoéci aktywow.

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

9. depozyty - do 30% wartosci aktywow.

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

11. Subfundusz moze lokowac powyzej 35% warto$ci aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowiazany jest wtedy dokonywa¢ lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a warto§é Zadnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% wartosci aktywow.

12. Subfundusz moze lokowa¢ w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Stam
Papierow Warto$ciowych w Nowym Jorku i Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Nowym Jorku.

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

Organ Funduszu
Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (NN Investment Partners TFL, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dziatajaca 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 w Warszawie X1l Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzeénia 2001 r.

Kapital zakladowy: 21.000.000 PLN
Towarzystwo jest spotka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wezesniej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego
Towarzystwa nalezato do spolki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) B.V.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.
Dane porownywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 1.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 r.
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Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzie¢
przysziosci, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesiecy od 31.12.2016 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spolka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je rozmicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutorow.
- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia: 200 zI w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z! w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 1% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplate za konwersje / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu fub subfunduszn docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okresla umowa Pracowniczego
Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE). Zbywane sg takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia,
odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E okredlaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zL
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:
- zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPl lub PPE.
Zbywane sq takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii F okre§laja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimalna wysokos$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplate za konwersje / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii It
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutorow. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresia umowa IKE.
- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 21, z zastrzezeniem, 2e jednorazowa minimalna faczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zL
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii 1 Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 10% wptlaty dokonanej przez nabywcg
- oplate za konwersje / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu ub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z1. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylgcznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz Tub za po$rednictwem
wybranych dystrybutorow. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, z¢ umowa IKE Iub IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimaing wysoko$¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastepnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 z1.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplate za konwersje / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zt Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytutu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutorow oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okre$la umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia: 200 i w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 i w
przypadku kazdego nastepnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywal wyzsza minimalng wysokos¢ wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3.000 z.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabywcg
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- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na pabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wiecej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S:
- zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 z! w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 7! w przypadku kazdego nastgpnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalna wysoko$é wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzsza
jednak niz 450 zi oraz 150 2t w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 2% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 2% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana
z kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 1,5% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:
- Zbywane w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresia umowa PPl lub PPE.
Zbywane sa takze w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa
kategorii T okreslaja odpowiednio umowy IKE i umowy IKZE.
- minimaina wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 0,8% wartosci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
31.12.2016 31.12.2015

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

Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akeji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - R
Listy zastawne - - - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 687 653 697 131 98,49 634 528 652129 96,94
Instrumenty pochodne*) 0 275 0,04 0 25 0,00
Udziaty w spotkach z ograniczong

odpowiedzialnoscia - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - .
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wsplnego inwestowania majgce

siedzibe za granica - - - - - -
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - R
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - R

RAZEM 687 653 697 406 98,53 634 528 652 154 96,94

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.

*) instrumenty pochodne zaprezentowane w notach objasniajgcych - nota 6
instrumenty pochodne o wartosci ujemnej prezentowane sg w zobowgzaniach

Zestawienie lokat nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, kidre stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego
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2. BILANS
sporzadzony na dziei 31 grudnia 2016 r.

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

L Aktywa

1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

[§%]

. Naleznosci

. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu

S

. Skladniki iokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
diuzne papiery wartosciowe
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
diuzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci
7. Pozostale aktywa
L Zobowigzania
Aktywa netto (I-II)
Iv. Kapital funduszu
1. Kapital wptacony

=

2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna)
V. Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

av]

. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

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

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

Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi.) kategoria A
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi.) kategoria E
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria F
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria I

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zb.) kategoria K
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria P
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria S
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria T

Warszawa, 18 kwietnia 2017 1.

31.12.2016

707792
10 127
259

0

678 785
678 785
18 621
18346

0

0

10 403
697 389
431 186
6178 103
-5746 917
262 648
220 236
42412
3555
697 389

2415 527,396213
1926 433,095927
74 586,926803

54 247,512235

68 104,442777
93 003,080571

6 430,902859

1 530,919508

191 190,515533

287,31
307,28
294,78
287,31
290,08
287,31
287,31
293,75

31.12.2015

672 766
20 445
98

0
635400
635 400
16 823
16 729

0

0

2037
670 729
415 221
5762133
-5346 912
243 812
203 438
40374
11 696
670 729

2363 838,219867
1 974 105,405268
80 041,906402
5764,151761

63 535,927007
60 785,914771
6252,312837
1929,945871

171 422,655950

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

Bilans nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajacymi i informacjq dodatkowg, kidre stanowiag integralng cze$¢ sprawozdania finansowego
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

01.01.2016 01.01.2015
31.12.2016 31.12.2015

1 Przychody z lokat 25029 25 085
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -

2. Przychody odsetkowe 24 803 24 180

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -

4.  Dodatnie saldo roznic kursowych 204 899

5. Pozostale 22 6

IL Koszty funduszu 8231 8 091
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 8218 8 070

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije - -

3. Oplaty dla depozytariusza - -

4.  Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci - -

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

8. Uslugi prawne - -

9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

10. Koszty odsetkowe - 9

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -

12.  Ujemne saldo réznic kursowych - -

13. Pozostale 13 12

111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
Iv. Koszty funduszu netto (I-1IT) 8231 8 091
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 16 798 16 994
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -6 103 -17 858
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2038 -2 493

= tytulu réznic kursowych 4599 5870

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -8 141 -15 365

= tytulu réznic kursowych 5383 -2020

VIL Wynik z operacji (V£VI) 10 695 -864

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

A 4,23 -0,42
E 5,14 -0,03
F 6,34 -0,01
I 4,23 -0,42
K 5,02 -0,03
P 4,23 0,42
S 4,23 -0,42
T 5,42 -0,02

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania
finansowego

NN Subfundusz Obligacji



4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys, zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartoSci

aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

L Zmiany Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywo6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychoddéw 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) razem zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitalu z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa)
b) razem zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitaltu z tyt. odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawezym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

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

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

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

NN Subfundusz Obligacji
10

01.01.2016
31.12.2016

670 729
10 695
16 798

2038
-8 141
10 695

0
0
0
0
15 965

415970

400 005
26 660

697 389

693 922

01.01.2016
31.12.2016

51 689,176346

1431 585,941121
1254757,747187
14 579,909663
54 236,470539
16 866,629265
57 493,712851

3 548,162098
455,116516

29 648,193002
1379 896,764775
1302 430,056528
20 034,889262

5 753,110065

12 298,113495
25276,547051

3 369,572076
854,142879

9 880,333419

51 689,176346
-47 672,309341
-5 454,979599

48 483,360474
4568515770
2217,165800
178,590022
-399,026363

19 767,859583

2 415 527,396213

29 190 456,753451
27 620 387,346144
316 223,344267

71 971,727666

153 169,268828

228 834,155352

554 809,190343

15 995,343681

229 066,377170

26 774 929,357238
25 693 954,250217
241 636,417464

17 724,215431

85 064,826051

135 831,074781

548 378,287484

14 464,424173

37 875,861637

01.01.2015
31.12.2015

694 486
-864

16 994
-2 493
-15365
-864

0

0

0

0

-22 893
471 183
494 076
-23757
670 729
673973

01.01.2015
31.12.2015

-84 725,873089

1 659 020,361909
1 522 405,355339
22 183,345171
3482,176420
14.060,155233

46 575216634
4684,088978
340,548482

45 289,475652

1 743 746,234998
1629 891,602203
49 476,411339
1641,038916

9 356,066982

33 380,302675
4670,526143
804,184523
14526,102217
-84 725,873089
-107 486,246864
-27 293,066168
1841,137504

4 704,088251

13 194,913959
13,562835
-463,636041

30 763,373435

2 363 838,219867

27 758 870,812330
26 365 629,598957
301 643,434604

17 735,257127

136 302,639563

171 340,442501
551261,028245

15 540,227165

199 418,184168
25395 032,592463
24 391 524,193689
221 601,528202
11971,105366

72 766,712556

110 554,527730

545 008,715408

13 610,281294

27 995,528218



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

1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostka A, P, S, 1
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka E
- jednostka T
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostka A, P, S, 1
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka E
- jednostka T
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
- jednostka A, P, S, 1
- jednostka F
- jednostka K
- jednostka E
- jednostka T
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
- jednostka A, P, S, 1
w dniu:
- jednostka F
w dniu
- jednostka K
w dniu
- jednostka E
w dniu
- jednostka T
w dniu
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostka A, P, §, 1
w dniu:
- jednostka F
w dniu
- jednostka K
w dniu
- jednostka E
w dniu
- jednostka T
w dniu
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostka A, P, §, 1
w dniu:
- jednostka F
w dniu
- jednostka K
w dniu
- jednostka E
w dniu
- jednostka T
w dniu

NN Subfundusz Obligacji
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01.01.201¢6
31.12.2016
2415 527,396213
1926 433,095927
6 430,902859
1530,919508

74 586,926803
54 247,512235
08 104,442777
93 003,080571
191 190,515533

01.01.2016
31.12.2016

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

287,31
294,78
290,08
307,28
293,75

1,63%
2,45%
1,94%
1,99%
2,10%

281,72
2016-01-18
286,85
2016-01-18
283,62
2016-01-18
300,30
2016-01-18
286,80
2016-01-18

294,95
2016-08-12
301,68
2016-08-12
297,44
2016-08-12
315,02
2016-08-12
301,03
2016-08-12

287,30
2016-12-30
294,76
2016-12-30
290,06
2016-12-30
307,26
2016-12-30
293,73
2016-12-30

01.01.2015
31.12.2015

2 363 838,219867
1974 105,405268
6252,312837
1929945871

80 041,906402
5764,151761

63 535,927007
60 785,914771
171 422,655950

01.01.2015
31.12.2015

282,62
285,46
283,04
300,16
286,36

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

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

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

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

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



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

. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie

. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza

. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

£ o

o h

Warszawa, 18 kwietnia 2017 .

01.01.2016
31.12.2016
1,19%
1,18%

01.01.2015
31.12.2015

1,20%
1,20%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowacé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowa, kiére stanowiq integraing czes¢

sprawozdania finansowego

NN Subfundusz Obligacji
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalno$é¢ Subfunduszu reguluja nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z p6zn.zm.)("ustawa o rachunkowosci™)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 ., poz. 1896)

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

1) UTAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJ W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiacach ziotych, 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 Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznice pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w

aktywach netto, noty objasniajace i informacje dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

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

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska.

Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cene nabycia réwna zeru.

Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki maja ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktore zostaty

otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieniezne.

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

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

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

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

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

10. Nabycie/ zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

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

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

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

14. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

15. Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papieréw wartoSciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wediug $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 warto§ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)

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

17. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegblnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej)
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena srodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych.

18. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartoéé aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.

19. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysoko$ci 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 srodkéw,
w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

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

21. Towarzystwo pobiera oplat¢ dystrybucyjna, oplate za konwersje oraz oplate umorzeniowa (wysoko$¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowiazanie Funduszu wobec TFI - nie sg ujmowane w przychodach i kosztach.

22. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w calosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w
catodci - partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywéw Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dziefi ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe
zbycia/nabycia skladnikow lokat dotyczgca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udzialu wartosci transakcji danego Subfunduszu w warto$ci transakcji ogélem.

e

NN Subfundusz Obligacji

~
13 {



23. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg w taki sposob, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe bylo okreslenie wartosci aktywow netto przypadajacych na kazda
kategori¢ jednostek uczestnictwa (JU).

24. Dnjem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajgcych z zapisow w subrejestrze uczestnikoéw Subfunduszu w dniu wyceny).

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

. JU podiegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwyzszej ceny

JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L Wycena aktywéw Funduszu. ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

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

W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje: wyceny aktywéw Funduszu oraz wyceny aktywdw Subfunduszu;
ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu
oraz ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na JU kazdej kategorii a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia JU kazdej kategorii.

Wartos¢ aktywow Funduszu oraz wartos¢ zobowiazan Funduszu w danym dniu wyceny jest ustalana wg stanéw aktywdéw w tym dniu wyceny oraz wartosci
aktywow i zobowiazan w tym dniu wyceny. Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustala sie pomniejszajac wartos¢ aktywow Funduszu w danym dniu wyceny o jego
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na JU kazdej kategorii ustala si¢ w oparciu o wartosé aktywow netto Subfunduszu w danym dniu wyceny przypadajgcych na
JU danej kategorii podzielona przez liczbe JU tej kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikow i subrejestru uczestnikow w tym dniu wyceny.

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

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

[T o)
3 G

1. Wycena skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastepujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) listy zastawne,

2) dluzne papiery wartosciowe,

3) instrumenty pochodne,

4) certyfikaty inwestycyjne,

5) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,

6) instrumenty rynku pienieznego.

Wartod¢ 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 zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku ~ innej, stanowigcej

Jego odpowiednik warto$ci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

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

4. Warto$¢ godziwa skiadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dziet wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku ~ innej,
stanowigcej jego odpowiednik wartodci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

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

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, ze 0 wyborze takiego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysokos¢ wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje si¢ cene z
rynku o wyzszej wartodci obrotu na ten dzien.

2) jezeli niedostepne sa wartodci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku glownym dostgpne sa informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje sig
$rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie oferty sprzedazy jest 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 53 dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ $rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna 1 sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym Ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielkos¢ obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesigcu.

3) jezeli niedostepne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje sie warlo$é oszacowana przez wyspecjalizowana
niezalezng jednostke Swiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienigznych zwiazanych z tym
skladnikiem, przy czym jednostk¢ taka uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa.

4) jezeli niedostgpne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku cene
nier6znigcego si¢ istotnie skladnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami: )

1) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku giéwnego 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 glownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kiory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nastepuje:
a) poprzez porownanie obrotoéw z poszczegolnych rynkow od dnia rozpoczecia notowan do kofica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrdt papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porwnanie obrotdw ma poszczegolnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
7. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystepujg zainteresowani nabywey i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

8. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywnos¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesigc byl dostgpny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje si¢, Ze rynek dla danego
skiadnika lokat jest aktywny.

t3
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L. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktvwnvm rvnku

1.

[39)

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

1)  instrumenty pochodne,

2) listy zastawne,

3) diuzne papiery wartosciowe,

4) jednostki uczestnictwa,

5) certyfikaty inwestycyjne,

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

7)  depozyty,

8) waluty niebedace depozytami,

9) instrumenty rynku pienigznego.

Wartosc skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dluzmych papierow wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienieznego bedacych papierami wartosciowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow 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 wysokos¢ odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w ciezar pozostatych kosztow

Subfunduszu.

2) diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg scisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukeji modele
wyceny poszezegllnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci§le powiazane z wycenianym papierem dhiznym, wowczas warto$é wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowic¢ sume wartosci dluznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczeg6lnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$é godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

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

4) wycena papierow warto$ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastegpuje od dnia ujecia

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

skorygowang cen¢ nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje sic moment przeplywow pienicznych okreslony w warunkach

transakgcji).

IV. Szczegblne metody wyceny skladnikow lokat

I

[

4.
5.

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

Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartoéciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

W przypadku przeszacowania sktadnika Jokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$é godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowana cene nabycia tego skiadnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegolnosci w wyzej wymieniony sposéb 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 papierow wartosciowych.

Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala sie wedlug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

W przypadku skiadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami diuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartodci
godziwej:

1) w przypadku depozytow — ich wartos¢ stanowi wartos¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentows;;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspélnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny Iub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartos¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartodci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny Iub tytul uczestnictwa;

3) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegolnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych;

4) w przypadku walut nie bgdacych depozytami - ich wartos¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na
dzien wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

Modele i metody wyceny, o kiérych mowa w ust. 1, ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciggly. 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, kolgjno w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim péiroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz polrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI, Wycena skladnikow lokat denominowanych w walutach obeych

1.

3.

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

Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ki6rej wyceniane s3 aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po
przeliczeniu wedhug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

NN Subfundusz Obligacji <
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NOTA2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 31.12.2016 31.12.2015
Z tytulu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 246 96
Z tytutu dywidendy - -
Z tytulu odsetek 6 2
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostale 7 -
259 928
NOTA3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 31.12.2016 31.12.2015
Z tytulu nabytych aktywow - -
Z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - -
Z tytuhu instrumentow pochodnych - 69
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 559 908
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 9 060 300
Z tytutu wyplaty dochodow funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytuhu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostale zobowiazania, w tym: 784 760
- wynagrodzenie Towarzystwa 699 671
10 403 2037

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

Warto$¢ na 31.12.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Bank / Waluta w walucie wPLN  w walucie w PLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 8 746 8 746 20415 20415
ING Bank Slaski S.A. - depozyt zabezpieczajacy / PLN 840 840 - -
ING Bank Slaski S.A. / EUR 2 11 2 10
ING Bank Slaski S.A. / HUF 215 3 177 2
ING Bank Slaski S.A. / RON 7 7 9 8
ING Bank Slaski S.A. / RUB 9 1 - -
ING Bank Slaski S.A. / TRY 5 5 1 2
ING Bank Slaski S.A. / USD 121 508 2 8
ING Bank Slaski S.A. / ZAR 20 6 - -
10127 20445

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

Srednia warto$¢ Srednia wartos¢ w walucie

Waluta w walucie sprawozdania (PLN)
Sredni w okresie sprawozdawezym poziom $rodkow pienigznych: PLN 15 886 15 886
EUR 62 270
HUF 214 3
UsD 244 959
TRY 1 1
RUB 5128 303
ZAR 1765 475
RON 35 34
17931
Il EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]
Sredni wazony okres do wykupu (duration) Subfunduszu wynidst 4,13 roku.
a) Wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej
Jest wigksze dla instrumentow o stalym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy papiery dluzne zerokuponowe i o statlym oprocentowaniu stanowity:
Procentowy udzial w aktywach ogdlem

31.12.2016 31.12.2015
98,49% 96,17%

NN Subfundusz Obligacji
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b) Wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem przeplywow srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej, kidra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Papiery diuzne o zmiennym oprocentowaniu
Procentowy udzial w aktywach ogdlem
31.12.2016 31.12.2015
0,00% 0,77%

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpictosci 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 si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Na dzien bilansowy w skiad lokat Subfunduszu wehodzily nieskarbowe papiery dluzne, ktore na dzien bilansowy stanowily:
Procentowy udzial w aktywach ogolem
31.12.2016 31.12.2015
9,18% 6,97%

Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sa z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne srodki automatycznie lokowane sa na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sg na okres
jednego dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastepujace po nim dni wolne od pracy. Dodatkowo czes¢ srodkow pienieznych
znajdowala sie na depozycie zabezpieczajacym transakcje pochodne. Na dzien bilansowy stanowily one:
Procentowy udzial w aktywach ogélem
31.12.2016 31.12.2015
o/n 1,31% 3,04%

depozyt zabezpieczajacy 0,12% -
Na dzien bilansowy Subfundusz posiadal rzadowe i komercyjne obligacje tureckie. Ekspozycja na obligacje tureckie wynosila 7,41% wartosci aktywow
ogolem, w tym 6,4% obligacji nominowanych w USD nie narazonych na ryzyko walutowe tureckiej liry.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Procentowy udzial w aktywach ogolem

31.12.2016 31.12.2015
$rodki pieniezne w walutach obcych 0,08% 0,004%
zagraniczne skiadniki lokat 18,06% 5,79%
NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz inwestowal w niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawierane kontrakty typu forward mialy na celu ograniczenie ryzyka walutowego na
znajdujacych si¢ w portfelu denominowanych w walutach obcych zagranicznych papierach wartosciowych, poprzez zabezpieczenie wartosci kursu wymiany walut
na polski zloty. Z inwestowaniem w te instrumenty zwigzane sa podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, mozliwo$é stosowania dzwigni
finansowej. Kontrakty IRS umozliwiajg zarzadzanie ryzykiem stép procentowych. IRS daje mozliwos¢ zabezpieczenia przed przed obnizeniem stopy zwrotu z
inwestycji.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2016 r.

Walutowe transakcje terminowe typu FX forward bez dostawy (NDF):

Typ zajetej pozycji: Pozycja krotka - kontrakty terminowe na wymiane walut po ustalonym kursie

Cel otwarcia pozycji: Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego

w dniu zapadalnosci nastapi rozliczenie pieni¢zne jako réznica migdzy cena kontraktu a wartoscia

Warto$¢ i termin; sztych strumieni pienig¢znych: .
Y przyszly plefigzny instrumentu bazowego

I. FXF_EUR/PLN 20170323

Rodzaj instrumentu pochodnego: 2 kontrakty forward NDF (bez dostawy) na wymiane walut po ustalonym kursie EUR/PLN
Wartos¢ otwartej pozycji 78 tys. PLN

Kwota bedaca podstawa przysziych platnosci 3.055 tys. EUR

Termin zapadalno$ci instrumentu pochodnego 2017-03-23

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 2017-03-23

2. FXF_USD/PLN 20170323

Rodzaj instrumentu pochodnego: Kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
Warto$¢ otwartej pozycji 197 tys. PLN

Kwota bedaca podstawa przysztych platnosci 19.950 tys. USD

Termin zapadalnos$ci instrumentu pochodnego 2017-03-23

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 2017-03-23

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2015 r.
Walutowe transakcje terminowe typu FX forward bez dostawy (NDF):

Typ zajetej pozycji: Pozycja krotka - kontrakty terminowe na wymiang watut po ustalonym kursie

Cel otwarcia pozycji: Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego

Wartos¢ i terminy przysziych strumieni pienigznych: w dniu zapadalnosci nastapi rozliczenie pienigzne jako roznica migdzy cena kontraktu a wartoscia
instrumentu bazowego

L. FXF _EUR/PLN_20160317

Rodzaj instrumentu pochodnego: kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiang walut po ustalonym kursie EUR/PLN

Wartos¢ otwartej pozycji 10 tys. PLN

Kwota bedaca podstawa przysziych platnosci 4.816 tys. EUR

Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego 2016-03-17

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 2016-03-17
NN Subfundusz Obligacji
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2. FXF_HUF/PLN 20160128

Rodzaj instrumentu pochodnego: kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiane walut po ustalonym kursie HUF/PLN
Wartos¢ otwartej pozycji 84 tys. PLN

Kwota bedaca podstawa przysziych platnosci 940.000 tys. HUF

Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego 2016-01-28

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 2016-01-28

3. FXF USD/PLN 20160317

Rodzaj instrumentu pochodnego: kontrakt forward NDF (bez dostawy) na wymiane walut po ustalonym kursie USD/PLN
Warto$¢ otwartej pozycji -69 tys. PLN

Kwota bedaca podstawa przyszlych platno$ci 3.140 tys. USD

Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego 2016-03-17

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 2016-03-17

NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz na dziefi bilansowy nie zawieral ww. transakcji.

NOTA 8

KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciagal kredytow i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polska
Na rachunkach bankowych znajdowaly sie $rodki pieniezne w walutach obcych:

31.12.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
2 EUR 11 PLN 2 EUR 10 PLN
215 HUF 3 PLN 177 HUF 2 PLN
7 RON 7 PLN 9 RON 8 PLN
5 TRY 5 PLN 1 TRY 2 PLN
121 USD 508 PLN 2 USD 8 PLN
20 ZAR 6 PLN - ZAR - PLN

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

31.12.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:

3013 EUR 13 328 PLN 4755 EUR 20262 PLN

- HUF - PLN 476 154 HUF 6476 PLN

114 781 RUB 7 805 PLN - RUB - PIN

6 005 TRY 7126 PLN - TRY - PLN

19 470 USD 81371 PLN 3133 USD 12222 PLN

60 044 ZAR 18 223 PLN - ZAR - PLN

Pozostale pozycje bilansu Funduszu wyrazone sg wylacznie w zlotych poiskich.

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

01.01.2016 01.01.2015

31.12.2016 31.12.2015

obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) 441 387
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) 417 -
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (RON) - 193
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (RUB) 2625 -
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (USD) - 6882
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (ZAR) 1749 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) 66 36
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) - 95
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) 5 660 -

obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (ZAR) - -

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

01.01.2016 01.01.2015
31.12.2016 31.12.2015
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) - -25
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (RON) -50 -
obligacje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) - -1567
obligacje - zrealizowane réznice kursowe (USD) -583 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) -23 -
obligacje - niezrealizowane rdznice kursowe (TRY) -116 -457
obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (RUB) -200 -
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) - -1 694
obligacje - niezrealizowane réznice kursowe (ZAR) -4 -
Zrealizowane réznice kursowe razem 4599 5870
Niezrealizowane réznice kursowe razem 5383 -2020
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4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2016)

EUR (euro) - 4,424 USD (dolar amerykanski) - 4,1793
HUF (forint wegierski) za 100 - 1,4224 ZAR (rand) - 0,3035
TRY (lira turecka) - 1,1867 RUB (rubel rosyjski) - 0,068

RON (lej rumunski) - 0,9749

NOTA 10
DOCHODY 11ICH DYSTRYBUCJA
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.z)

01.01.2016 01.01.2015
Grupy lokat  31.12.2016 31.12.2015
obligacje 5035 3246
instrumenty pochodne -4 454 -5739
tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg 1497 )
Razem 2038 -2493
2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)
01.01.2016 01.01.2015
Grupy lokat  31.12.2016 31.12.2015
obligacje -8 391 -15 757
instrumenty pochodne 250 392
Razem -8 141 -15 365

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

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

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych srodkow, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytutu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papierow warto$ciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obciazen nalozonych
przez wlasciwe organy pafstwowe w zwigzku z dziatalnoscia Subfunduszu, ktére pokrywane sa bezposrednio z aktywow Subfunduszu i nie podlegaja limitowaniu.
2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

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

maksymalna roczna wynagrodzenie
wysokos$¢ wynagrodzenia (w %) faktycznie pobrane (w %)
kategoria A, P, S, I 1,50 1,25
kategoria F 1,50 0,45
kategoria K 1,50 0,95
kategoria E 1,00 0,90
kategoria T 0,80 0,80
NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys. z1) 697 389 670 729 694 486
Wartos¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w z1)
jednostki kategorii A,