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Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zatgczonego
potrocznego potaczonego sprawozdania
finansowego NN Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz”), ktére zawiera:

— wprowadzenie do
poftgczonego
finansowego;

— potgczone zestawienie lokat oraz
potgczony bilans sporzadzone na dzien
30 czerwca 2019 r.;

potrocznego
sprawozdania

oraz sporzgdzone za okres sze$ciu miesiecy
zakonhczony 30 czerwca 2019 r.:

— potgczony rachunek wyniku z operaciji;

— potaczone zestawienie zmian
w aktywach netto

KPMG Audyt spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

(,pOtroczne pofgczone sprawozdanie
finansowe”).
Zarzad NN Investment Partners

Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”), petnigcy dla Funduszu
funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie irzetelng
prezentacje tego poétrocznego potgczonego
sprawozdania finansowego zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351)
(,ustawa o rachunkowosci”) oraz wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi.
Naszym zadaniem byto przedstawienie
wniosku na temat tego potrocznego
potaczonego sprawozdania finansowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.
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Zakres przegladu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do
postanowieh Krajowego Standardu Przegladu
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad
$rédrocznych informacji finansowych
przeprowadzany przez niezaleznego biegtego
rewidenta jednostki przyjetego przez Krajowag
Rade  Biegtych Rewidentow. Przeglad
pétrocznego potgczonego  sprawozdania
finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych  wszczegolnosci od  o0so6b
odpowiedzialnych za finanse iksiegowosé

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie
wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz
zatgczone poifroczne potgczone sprawozdanie
finansowe nie przedstawia rzetelnego i jasnego
obrazu sytuacji majatkowej ifinansowe;j

Subfunduszy  wydzielonych ~w  ramach
Funduszu oraz zastosowanie procedur
analitycznych iinnych procedur przeglgdu.
Zakres przegladu istotnie rozni si¢ od zakresu
badania zgodnie z Krajowymi Standardami
Badania oraz Miedzynarodowymi Standardami
Badania inie pozwala nam na uzyskanie
pewnosci, ze zidentyfikowaliSmy wszystkie
istotne zagadnienia, ktére mogtyby zostaé
zidentyfikowane w przypadku badania.
W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii
z badania.

Funduszu na dzien 30 czerwca 2019 r. oraz
jego finansowych wynikéw dziatalnosci za okres
szesciu miesiecy zakonczony tego dnia zgodnie
z ustawg o rachunkowos$ci oraz wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Marcin Dymek

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.
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Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

Szanowni Panstwo,

,Spowolnienie gospodarcze”, ,recesja”, ,wojna handlowa” - w pierwszym poétroczu 2019 roku te okreslenia byty odmieniane przez

wszystkie przypadki. Jednak inwestorzy niewiele sobie z tego robili. S&P500, szeroki indeks amerykanskiego rynku akcji, wzrést o 18 proc., chinski
wskaznik Shanghai Composite zyskat ponad 19%, a niemiecki DAX urdst o 17%. Indeksy gietd krajow uwiktanych w wojne handlowg (USA, Chiny)
oraz krajéw, ktére - cho¢ bezposrednio niezaangazowane w konflikt, mogg na nim powaznie ucierpie¢ (Niemcy), radzity sobie znakomicie.
Podobnie jak nasze fundusze akcji inwestujgce za granicg, ktérym w pét roku udato sie osiggnaé dwucyfrowe stopy zwrotu.
Powszechny optymizm zaskakiwat nie tylko w kontekscie napiecia miedzy dwiema najwiekszymi gospodarkami swiata, ale réwniez informacji
naptywajacych z pozostatych panstw. Indeksy PMI, mierzace z wyprzedzeniem koniunkture gospodarcza, spadaty przez cate pierwsze potrocze
na wiekszosci rynkow. W czerwcu norma byty juz wartosci zapowiadajgce spowolnienie, czyli ponizej 50 pkt. (jednym z nielicznych wyjatkow
okazaty sie m.in. USA).

Czym wiec wyttumaczy¢ doskonate nastroje panujace na gietdach, skoro na pierwszy rzut oka trudno znalez¢ powody zachecajgce do
podjecia ryzyka zwigzanego z inwestycjg w akcje? Czynniki, ktore pod koniec ubiegtego roku wywotaty gtebokie spadki, odwrdcity sie o 180 stopni.
Jesienig ubiegtego roku amerykanski Bank Rezerw Federalnych (Fed) podnosit stopy procentowe. Zaostrzenie polityki pienieznej zapowiedziat
rowniez Europejski Bank Centralny. Donald Trump, prezydent USA, grozit natozeniem dodatkowych cet na chifski eksport do Standéw
Zjednoczonych.

Ale juz w grudniu 2018 r. Fed zdecydowanie ztagodzit retoryke, a w styczniu tego roku potwierdzit, ze nie bedzie podnosit stop
procentowych. Inwestorzy uwierzyli, ze pobudzanie chinskiej gospodarki przez wtadze w Pekinie za pomocg narzedzi fiskalnych (np. nizszych
podatkdw) ostabi ewentualne negatywne konsekwencje wyzszych taryf na eksport do Standw Zjednoczonych. Wisienke na torcie potozyt Donald
Trump dajac do zrozumienia —w swoim stylu, czyli na Twitterze - ze negocjacje z Pekinem przebiegaja pomysinie i eskalacji konfliktu handlowego
nie bedzie.

Gdy na poczatku maja Trump poinformowat, ze jednak nakfada dodatkowe cta na Chiny, koniunktura gwattownie sie zatamata i dopiero
czerwcowy komunikat Fed, z ktérego wynikato, ze instytucja ta jest gotowa szybko obnizy¢ stopy procentowe, tchnat w rynki akcji nowe zycie.
Postepowanie zgodnie z zasada ,,im gorzej, tym lepiej” to stapanie po cienkim lodzie. Inwestorzy pozytywnie reaguja na stabe dane ptynace z
gospodarki i tagodzenie polityki pienieznej przez banki centralne bo wierzg, ze obnizki stép procentowych zniweluja negatywne skutki
spowolnienia. To sie sprawdza dopdty, dopoki w gospodarce naprawde nie zaczyna dziac sie zle. Wtedy nawet akomodacyjna polityka bankéw
centralnych nie jest w stanie zniwelowac¢ negatywnego wptywu spadku zyskdw spdtek na notowania akgji.

Dlatego na poczgtku 2019 r., nie chcac rozstrzygaé, czy Swiatowa gospodarka tylko spowolni, czy tez bedzie miata powazniejsze ktopoty,
postawiliSmy na obligacje skarbowe. Podczas spotkania z partnerami biznesowymi i dziennikarzami przedstawiliSmy nasze prognozy dla rynkéw
finansowych na 2019 r. Prezentacja konczyta sie zdaniem znanego inwestora Raoula Pala: ,Buy safe bonds, wear diamonds”, co mozna
przettumaczy¢ na: , Kupuj bezpieczne dtuzne instrumenty, no$ diamenty”. Tymi ,diamentami” sg stopy zwrotu z inwestycji w fundusze obligacji
skarbowych, w tym réwniez naszego tegorocznego bestsellera — NN Obligacji.

Wyniki inwestycyjne NN Obligacji cieszg nas tym bardziej, ze na rynku papieréw dfuznych — podobnie jak w akcjach - wcale nie byto
fatwo przewidzie¢ jak utozy sie koniunktura. Szczegdlnie w Polsce, gdzie pod koniec lutego rzad zapowiedziat wdrozenie szczodrego pakietu
fiskalnego (tzw. ,Pigtki Kaczynskiego”). Tego typu programy obcigzajg budzet panstwa, nic wiec dziwnego, ze polskie obligacje skarbowe na te
wiadomos¢ zareagowaty gwattownym spadkiem cen. Jakby tego byto mato, inflacja w kwietniu okazata sie zaskakujaco wysoka. To réwniez
potencjalnie zta wiadomos$¢ dla instrumentéw dtuznych — wyzsza inflacja oznacza wieksze prawdopodobieristwo wzrostu stép procentowych i
spadku cen obligacji. Wyprzedaz wywotana kwietniowa inflacjg trwata jednak krétko i dos$é szybko inwestorzy przeszli od sprzedawania polskich
instrumentéw dtuznych do ich kupowania. Dlaczego? Nad Wistg mamy sytuacje, w ktdérej gospodarka sie rozwija przy niskich stopach
procentowych, a skoro tak, malejg obawy o wptywy do budzetu panstwa. Co za tym idzie, podaz polskich obligacji rzadowych pozostanie niska.
Gospodarka rosnie, Rada Polityki Pienieznej nie planuje podnosic stép procentowych, a polski ztoty pozostawat stabilny.

W NN Investment Partners TFl pierwsze poétrocze 2019 r. uptyneto pod znakiem podpisywania nowych umoéw o zarzadzanie
pracowniczymi programami emerytalnymi (PPE). To programy stuzgce oszczedzaniu na emeryture, w ktérych wptaty sg finansowane przez
pracodawcéw. Tylko w pierwszym potroczu prawie 140 firm zdecydowato sie powierzy¢ wiasnie nam zarzadzanie oszczednosciami emerytalnymi
swoich pracownikéw. Z szacunkéw Analiz Online wynika, ze jesteSmy tym TFI, ktére od poczatku roku uruchomito najwiecej nowych PPE.
W sumie prowadzimy 280 PPE dla 100 tysiecy Uczestnikdw.

NN Investment Partners TFI S.A.
ul. Topiel 12 T+48 22 108 57 00 www.nntfi.pl
00-342 Warszawa F+48 22 108 57 01 biuro@nntfi.pl

NIP 954-21-80-836, KRS 000003930, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Kapitat zaktadowy — 21.000.000,00 zt, Kapitat wptacony — 21.000.000,00 zt
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W ostatnich miesigcach intensywnie przygotowywalismy sie do oferowania pracowniczych plandw kapitatowych (PPK). Uruchomilismy
portal do rejestracji uméw o zarzadzanie i prowadzenie PPK oraz platforme PPK Online, zintegrowang z gtéwnymi systemami kadrowo-
ptacowymi, dzieki ktérej pracodawcy moga w przyjazny i intuicyjny sposéb zarzadzac¢ PPK w swoich firmach. JesteSmy gotowi do zarzadzania
PPK, w lipcu pozyskalisSmy juz pierwszych klientow.

W tym samym czasie kontynuowalismy zapoczatkowany wiele lat temu proces angazowania innowacji w procesy obstugi uczestnikow.
We wspotpracy z naszymi partnerami, ze wprowadzilismy mechanizm weryfikacji biometrycznej dla naszych nowych klientéw korzystajacych z
serwisu transakcyjnego nntfi24.pl.

W dniu 31 lipca 2019 roku miato miejsce istotne z punktu widzenia dfugoterminowej strategii oraz stabilnosci NN Investment Partners
TFI kupno przez ING Bank Slaski, za posrednictwem swojej spétki zaleznej, 45% akcji w NN Investment Partners TFI. Dotozymy staran, aby bogata
oferta funduszy, wysokiej jakosci produkty stuzgce oszczedzaniu na emeryture, innowacyjnos¢, zelazna kontrola ryzyka, ustrukturyzowany proces
inwestycyjny, nacisk na inwestycje spotecznie i Srodowiskowo odpowiedzialne — pozostaty naszymi wyrdznikami na rynku.

Zyczymy Paristwu udanych inwestycji i dziekujemy za kolejne pétrocze z NN Investment Partners TFI.

Matgorzata Barska Leszek Jedlecki Dariusz Korona
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Robert Bohynik tukasz Adas
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Wyniki funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez NN Investment Partners TFI S.A. (jednostki uczestnictwa kat. A)

Procentowa zmiana wartosci jednostki
NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU uczestnictwa
W 1-szym poétroczu | Liczona w skali roku
NN FIO Akcji 2 3,32% 6,69%
NN FIO Obligacji 2 2,85% 5,75%
NN Parasol FIO:
NN Subfundusz Srednich i Matych Spétek 7,98% 16,10%
NN Subfundusz Akgji 3,52% 7,10%
NN Subfundusz Polski Opowiedzialnego Inwestowania 3,50% 7,06%
NN Subfundusz Zréwnowazony 3,15% 6,36%
NN Subfundusz Obligacji 2,38% 4,79%
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu 2,33% 4,69%
NN Subfundusz Krétkoterminowych Obligacji 1,98% 3,98%
NN Subfundusz Konserwatywny 0,20% 0,41%
NN SFIO:
NN Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania (L) 17,42% 35,13%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 14,64% 29,52%
NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) 14,23% 28,69%
NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) 13,28% 26,78%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) 7,85% 15,83%
NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) 7,49% 15,11%
NN Subfundusz Nowej Azji (L) 6,66% 13,44%
NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) 6,58% 13,27%
NN Subfundusz Japonia (L) 5,03% 10,15%
NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) 2,58% 5,21%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) 2,54% 5,12%
NN Subfundusz Krétkoterminowych Obligacji Plus (L) 1,58% 3,18%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) 1,55% 3,13%
NN Subfundusz Konserwatywny Plus (L) 0,24% 0,48%
NN Perspektywa SFIO:
NN Subfundusz Perspektywa 2055 -0,13% -0,86%
NN Subfundusz Perspektywa 2050 -0,13% -0,86%
NN Subfundusz Perspektywa 2045 5,34% 10,76%
NN Subfundusz Perspektywa 2040 5,07% 10,23%
NN Subfundusz Perspektywa 2035 4,87% 9,83%
NN Subfundusz Perspektywa 2030 4,66% 9,40%
NN Subfundusz Perspektywa 2025 4,04% 8,16%
NN Subfundusz Perspektywa 2020 2,80% 5,65%
ING Konto Funduszowe SFIO:
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny 4,08% 8,23%
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany 3,16% 6,36%
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny 1,46% 2,94%




NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polaczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2019 r., poz. 351) Zarzad NN Investment Partners
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia potaczone sprawozdanie finansowe NN Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktdre
sktada sig:
1) wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego;
2) potaczone zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2019 r. o wartosci 1.765.653 tys. zlotych;
3) potaczony bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 1.810.786 tys. zlotych;
4) potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 138.857 tys. ztotych;
5) potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywow netto o kwote
44.557 tys. zlotych;
Do potaczonego sprawozdania finansowego dotaczono jednostkowe sprawozdania finansowe subfunduszy:
NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L)
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L)
NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L)
NN Subfundusz Japonia (L)
NN Subfundusz Nowej Azji (L)
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L)
NN Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania (L)
NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L)
NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L)
NN Subfundusz Konserwatywny Plus (L)
NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L)
NN Subfundusz Krétkoterminowych Obligacji Plus (L)
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L)
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L)

Matgorzata Barska
Prezes Zarzqdu

Leszek Jedlecki
Wiceprezes Zarzqdu

Dariusz Korona
Cztonek Zarzgdu

Robert Bohynik
Cztonek Zarzgdu

Lukasz Adas
Cztonek Zarzqdu

Izabela Kalinowska
Gtowny Ksiegowy Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqgg rachunkowych

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.



POLROCZNE POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Specijalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.



WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
OTWARTEGO

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywa¢ nazwy w skréconym brzmieniu: NN SFIO

Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dziatajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi
Subfunduszami

NN SFIO posiada osobowo$¢ prawna. Subfundusze utworzone w ramach Funduszu nie posiadaja osobowosci prawne;j.
Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony
Whpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NN SFIO skiada si¢ z czternastu Subfunduszy (nazwa/skrét nazwy):
1. NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych
(dziatajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Globalny Spotek Dywidendowych)
2. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) / NN (L) Spétek Dywidendowych USA
(dziatajgcy uprzednio pod nazwgq ING (L) Globalny Spétek Dywidendowych)
3. NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Europejski Spétek Dywidendowych
(dziatajgcy uprzednio pod nazwgq ING (L) Spotek Dywidendowych USA)
4. NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonia
(dziatajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Japonia)
5. NN Subfundusz Nowej Azji (L) / NN (L) Nowej Azji
(dziatajgcy uprzednio pod nazwg ING (L) Nowej Azji)
6. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) / NN (L) Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych
(dziatajgcy uprzednio pod nazwgq ING (L) Spotek Dywidendowych Rynkow Wschodzgcych)
7. NN Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania (L)/ NN (L) Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania
(dziatajgcy uprzednio pod nazwg NN (L) Ameryki Lacinskiej, a wezesniej pod nazwq ING (L) Ameryki Lacinskiej)
8. NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) / NN (L) Globalny Diugu Korporacyjnego
(dziatajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Globalny Dtugu Korporacyjnego)
Subfundusz istniejacy od 4 pazdziernika 2010 r.:
9. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji
(dziatajgcy uprzednio pod nazwg NN (L) Globalnych Mozliwosci, a wczesniej pod nazwg ING (L) Globalnych Mozliwosci)
Subfundusz istniejacy od 29 lipca 2011 r.:
10. NN Subfundusz Konserwatywny Plus (L) / NN (L) Konserwatywny Plus
(dziatajgcy uprzednio pod nazwg NN (L) OszczednoSciowy, a wezesniej pod nazwg NN (L) Depozytowy, dziatajqcy uprzednio pod nazwg ING (L)
Depozytowy)
Subfundusz istniejacy od 19 stycznia 2012 r.:
11. NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna)
(dziatajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Obligacji Rynkow Wschodzgcych (Waluta Lokalna))
Subfundusz istniejacy od 19 listopada 2012 r.:
12. NN Subfundusz Krétkoterminowych Obligacji Plus (L) / NN (L) Krétkoterminowych Obligacji Plus,
(dziatajgcy uprzednio pod nazwg NN (L) Lokacyjny Aktywny, a wczesniej pod nazwg NN (L) Obligacyjny Globalnej Alokacji, a wczesniej pod nazwq
NN (L) Zagranicznych Obligacji Rynkow Wschodzqcych, a wezesniej ING (L) Zagranicznych Obligacji Rynkow Wschodzqcych)
Subfundusz istniejacy od 21 marca 2014 r.:
13. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji
(dziatajgcy uprzednio pod nazwg ING (L) Stabilny Globalnej Alokacji)
Subfundusz istniejacy od 19 listopada 2014 r.:
14. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR
(dziatajgcy uprzednio pod nazwq ING (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR)

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu
Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowa¢ rézne cele inwestycyjne. Celem
inwestycyjnym Subfunduszy jest wzrost warto$ci aktywéw w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusze nie gwarantuja osiagnigcia celu inwestycyjnego.

Cel inwestycyjny NN (L) Globalny Spotek Dywidendowych

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High Dividend
(uprzednio dziatajacy pod nazwa ING (L) Invest Global High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegélnosci w krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

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

1. dhluzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢gznego, w tym w szczeg6lnosci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% warto$ci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High Dividend wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)
—od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Global High Dividend zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywéw) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw
warto§ciowych (warrantéw na zbywalne papiery warto$ciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywoéw netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) emitowanych
przez spoiki zarejestrowane, notowane na gieldzie papieréw warto$ciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w dowolnym kraju $wiata i oferujace atrakcyjny zwrot z
dywidend.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.
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Cel inwestycyjny NN (L) Spotek Dywidendowych USA

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) US High Dividend
(uprzednio dziatajacy pod nazwa ING (L) Invest US High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).
Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczeg6lnosci w krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

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

1. dhluzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego, w tym w szczeg6lnosci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% warto$ci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) US High Dividend wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) —
od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywéw,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) US High Dividend inwestuje przynajmniej dwie trzecie swych aktywow netto w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw warto$ciowych
(warrantéw na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywow netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) emitowanych przez spétki
zarejestrowane, notowane na gietdzie papieréw warto§ciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w Stanach Zjednoczonych i oferujace atrakcyjny zwrot z dywidend.
Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) European High
Dividend (dziatajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest Europe High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlno$ci w krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane,
porgczone lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

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

1. dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢Znego, w tym w szczegdlno$ci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, por¢czone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2.  tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) European High Dividend wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) — 0od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2,

NN (L) European High Dividend inwestuje przede wszystkim (przynajmniej 2/3 aktywéw) w europejskie akcje oferujace atrakcyjna stopg zwrotu z dywidend. Akcje
emitowane sg przez spotki zarejestrowane, notowane na gietdzie papieréw warto§ciowych lub stanowigce przedmiot obrotu w dowolnym kraju europejskim, bez krajow
Europy Wschodnie;j.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Japonia

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Japan Equity
(dziatajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest Japan) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz
moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlnosci w krétkoterminowe papiery warto§ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

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

1. dhluzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego, w tym w szczeg6lnosci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% warto$ci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Japan Equity wyodr¢bnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) — od
70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywéw,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Japan Equity zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywéw) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw warto$ciowych
(warrantéw na zbywalne papiery warto$ciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywdéw netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) emitowanych przez spétki
zarejestrowane, notowane na gietdzie papieréw warto$ciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w Japonii.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Nowej Azji

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu NN (L) Asia Income (uprzednio
dzialajacy pod nazwa NN (L) Invest Asia ex Japan High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).
Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlnosci w krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

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

1. dhluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, w tym w szczeg6lnosci krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Asia Income wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) — od 70%
do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Invest Asia ex Japan High Dividend zasadniczo inwestuje w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw warto$ciowych (warrantéw na
zbywalne papiery warto§ciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktyw6w netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) emitowanych przez spétki zarejestrowane,
notowane na gietdzie papieréw warto§ciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w regionie Azji (z wylaczeniem Japonii i Australii).

Cel inwestycyjny NN (L) Spotek Dywidendowych Rynkow Wschodzgcych

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging Markets High
Dividend (dziatajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest Emerging Markets High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegélnosci w krétkoterminowe papiery wartoSciowe
emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP.
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Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dhluzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego, w tym w szczeg6lnosci krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% warto$ci aktywow,

2.  tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging Markets High Dividend wyodrebnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV) — od 70% do 100% wartos$ci aktywoéw,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Emerging Markets High Dividend zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywéw) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw
warto§ciowych (warrantéw na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywow netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) lub w
instrumenty nalezace do obu tych kategorii, emitowanych przez spétki zatozone, notowane na gieldzie papieréw wartosciowych lub stanowigce przedmiot obrotu na
dowolnym rynku wschodzacym lub w kraju rozwijajacym si¢ w Ameryce Lacifiskiej (wraz z Karaibami), w Azji (bez Japonii), w Europie Wschodniej, na Bliskim
Wschodzie i w Afryce, oraz oferujacych atrakcyjna stope zwrotu z dywidendy.

Subfundusz nie okreslil wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania

W dniu 20.08.2018 r. Towarzystwo opublikowalo ogtoszenie o zmianie polityki inwestycyjnej Subfunduszu. Zmiany weszty w zycie z dniem 20.11.2018 r.

od dnia 20 listopada 2018 roku:

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global Equity Impact
Opportunities wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w
inne instrumenty finansowe, w szczegdlnosci w krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski (NBP).

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

1. dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢Znego, w tym w szczegdlno$ci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, por¢gczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global Equity Impact Opportunities wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV) — od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Global Equity Impact Opportunities zasadniczo inwestuje w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw wartosciowych (warrantéw na
zbywalne papiery warto$ciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywéw netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) emitowanych przez spéiki zarejestrowane,
notowane na gieldzie papieréw wartosciowych lub stanowigce przedmiot obrotu w dowolnym kraju $wiata, ktére obok wynikéw finansowych maja pozytywny wplyw na
spoteczenstwo i srodowisko.

do dnia 19 listopada 2018 roku:

Fundusz realizowat cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Latin America Equity
(dziatajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest Latin America) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).
Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlnosci w krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

1. dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢Znego, w tym w szczegdlno$ci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, por¢czone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Latin America Equity wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)
—od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Latin America Equity zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywow) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw
warto$ciowych (warrantéw na zbywalne papiery wartosciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywow netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) emitowanych
przez spolki zarejestrowane, notowane na gietdzie papieréw warto§ciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w Ameryce Lacinskiej (w tym na Karaibach).

Cel inwestycyjny NN (L) Globalny Dtugu Korporacyjnego

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High Yield
(dzialajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Renta Fund Global High Yield) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegélnosci w krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

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

1. dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢Znego, w tym w szczegdlno$ci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, por¢gczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High Yield wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) — od
70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Global High Yield zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywéw) w obligacje wysokodochodowe emitowane w dowolnym miejscu na §wiecie przez
spoiki, na ktérych ciazy ryzyko zdolnosci do pelnej realizacji zobowigzan (co wyjasnia przyczyne wyzszej dochodowosci: w celu skompensowania takiego ryzyka, spotka z
nizszym ratingiem oferuje obligacje o wysokiej dochodowosci; dla rynkéw instrumentéw wysokodochodowych ratingi ksztaltuja si¢ na poziomie od BB+ do CCC).
Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% Aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class Multi Asset
Premium wyodr¢bnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowac
Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlnosci w krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

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

1. dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢Znego, w tym w szczegdlno$ci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, por¢gczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,
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2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class Multi Asset Premium wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) — 0od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

Stosowana w ramach NN (L) First Class Multi Asset Premium strategia oparta jest na elastycznym podej$ciu inwestycyjnym majacym na celu dostosowanie si¢ do szybko
zmieniajacej si¢ sytuacji na rynku. Zarzadzajacy moze inwestowaé w aktywa tradycyjne (takie jak: akcje, obligacje i $rodki pieni¢zne) oraz stosowac bardziej ztozone
strategie inwestycyjne (np. techniki wykorzystujace instrumenty pochodne), co skutkuje powstaniem zréznicowanego portfela. NN (L) First Class Multi Asset Premium ma
na celu zapewnienie dodatniej stopy zwrotu z inwestycji, ktéra przekroczy warto§¢ benchmarkowa jednomiesigcznej stopy EURIBOR w pelnym cyklu rynkowym w ramach
uprzednio zdefiniowanego dopuszczalnego poziomu ryzyka.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Konserwatywny Plus

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie gtéwnie w krétkoterminowe instrumenty dtuzne emitowane przede wszystkim przez Skarb Panstwa
oraz depozyty. Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe okreslone w statucie Funduszu przy zachowaniu przewidzianych limitéw.
Srodki Subfunduszu inwestowane sg w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢Znego, w tym w szczegdlno$ci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, por¢gczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty — co najmniej 70% wartosci aktywow netto.

2. dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, nie bgdace papierami warto§ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez Skarb
Panstwa lub NBP - do 30% warto$ci aktywow.

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

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

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

6. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 1-2 i pkt 4 obowiazuje tacznie limit wskazany w pkt 1.

7. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywéw w papiery warto§ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym Ze obowiagzany
jest wtedy dokonywac lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie moze przekracza¢ 30%
warto$ci aktywow.

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

Cel inwestycyjny NN (L) Obligacji Rynkow Wschodzgcych (Waluta Lokalna)

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging Markets Debt
(Local Bond) (dziatajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Renta Fund Emerging Markets Debt (Local Bond)) wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L)
otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).

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

1. dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢Znego, w tym w szczegdlno$ci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, por¢gczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty — do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Emerging Markets Debt (Local Bond) wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego

NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)- od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty - do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2,

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Krotkoterminowych Obligacji Plus

W dniu 3 grudnia 2018 r. Towarzystwo ogtosito zmiany w statucie NN SFIO dotyczace polityki inwestycyjnej Subfunduszu. Zmiany weszty w Zycie w terminie 3 miesigcy
od dnia ogloszenia tj. z dniem 4 marca 2019 r.

Zmiana polegata na wykresleniu z dopuszczalnych lokat Subfunduszu jednostek uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuléw uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania z siedziba za granica.

W dniu 27 kwietnia 2018 r. Towarzystwo oglositlo zmiany w statucie NN SFIO dotyczace polityki inwestycyjnej Subfunduszu. Zmiany weszly w zycie w terminie 3
miesiecy od dnia ogtoszenia tj. z dniem 28 lipca 2018 r.

Do dnia 27 lipca 2018 r. Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢
zmiennych rynkowych.

od dnia 28 lipca 2018 r:

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywéw Subfunduszu giéwnie w krétko- i Srednioterminowe instrumenty dtuzne, emitowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz emitentéw majacych siedzib¢ w Rzeczypospolitej Polskiej lub inne instrumenty finansowe dajace ekspozycj¢ na te
instrumenty dtuzne. Ekspozycja portfela inwestycyjnego Subfunduszu na walutg polska wynosi¢ bedzie od 70% do 100% aktywéw netto.

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

1. dtuzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego, w tym w szczegdlnoséci krétkoterminowe papiery warto§ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 15% do 100% wartosci aktywéw netto

2. dhuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, nie bedace papierami warto§ciowymi emitowanymi, por¢czonymi lub gwarantowanymi przez Skarb
Panstwa lub NBP - do 85% wartosci aktywow.

3. Instrumenty Rynku Pieni¢znego, o ktérych mowa w § 9 ust. 4 pkt 4) czesci I Statutu - od 0% do 50% wartos$ci aktywéw

4. zagraniczne dluzne papiery warto$ciowe i zagraniczne instrumenty rynku pieni¢znego - do 50% wartosci aktywow.

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

6. jednostki uczestnictwa NN Krétkoterminowych Obligacji wyodrgbnionego w ramach NN Parasol FIO — do 100 % wartosci aktywow (wykreslony w dn. 4 marca 2019 r.)
7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania
z siedzibg za granica - do 100% wartosci aktywéw (wykreslony w dn. 4 marca 2019 1.)

8. depozyty - do 30% wartosci aktywow.

9. dla lokat, o ktérych mowa w pkt 3 i 5 obowiazuje facznie limit wskazany w pkt 3.

10. Subfundusz moze lokowaé¢ powyzej 35% wartosci aktywéw w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym Ze
obowigzany jest wtedy dokonywa¢ lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego co najmniej sze§ciu emisji a warto$§¢ zadnej z tych emisji nie moze
przekracza¢ 30% wartosci aktywow.

11. Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego dopuszczone do obrotu na gieldach papieréw wartosciowych: w
Stambule (Borsa Istanbul), w Nowym Jorku , NASDAQ” i ,,New York Stock Exchange” (,NYSE”).
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Subfundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na nastgpujacych rynkach zorganizowanych w panstwach
nalezacych do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i panstwo cztonkowskie: Chicago Board of Trade (,,CBOT”) oraz Chicago Mercantile Exchange (,,CME”) w USA.
Subfundusz ustalit, Zze od dnia 27 lipca 2018 r. dazy do osiagnig¢cia w dtuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: WIBID 12M

do dnia 27 lipca 2018 r:

Fundusz realizowat cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% Aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global Bond
Opportunities wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).

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

1. dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢Znego, w tym w szczegdlno$ci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, por¢gczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty — do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global Bond Opportunities wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV)- od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty - do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

Celem NN (L) Global Bond Opportunities jest zapewnienie stopy zwrotu w drodze dywersyfikacji inwestycji w obligacje mig¢dzynarodowe, w tym, w szczegdlnosci,
obligacje skarbowe, obligacje typu high yield, instrumenty dtuzne na rynkach wschodzacych oraz instrumenty rynku pieni¢znego z catego $wiata, denominowane w réznych
walutach. Subfundusz zagraniczny ma na celu zapewnienie znaczacej dywersyfikacji pieni¢znej na poziomie mi¢dzynarodowym oraz osiagni¢cie wyniku wyzszego
wzgledem benchmarku Barclays Global Aggregate.

Cel inwestycyjny NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class Multi Asset
(dziatajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest First Class Multi Asset) wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV).

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

1. dhluzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego, w tym w szczeg6lnosci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty — do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class Multi Asset wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV)- od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty - do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Cel inwestycyjny NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywéw w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywoéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class Multi Asset
(dzialajacy uprzednio pod nazwa ING (L) Invest First Class Multi Asset) wyodrebnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV).

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

1. dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢Znego, w tym w szczegdlno$ci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, por¢gczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) oraz depozyty — do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) First Class Multi Asset wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o
zmiennym kapitale (SICAV)- od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty - do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
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 r.

Kapital zaktadowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spétka akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujacym z 55% akcji i gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedziba w Hadze w Holandii. Pozostate 45% akcji i gloséw na walnym zgromadzeniu akconariuszy jest w posiadaniu ING Investment
Holding (Polska) S.A. z siedzibg w Katowicach w Polsce, podmiot z Grupy Kapitatowej ING Banku Slaskiego S.A.

OKres sprawozdawczy

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. oraz odnosnie rachunku wyniku z operacji obejmuja dane péiroczne za okres od 1
stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 1.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2019 r.

Potaczone sprawozdanie finansowe sporzadza si¢ sumujac poszczeg6lne pozycje jednostkowych sprawozdan finansowych poszczegdlnych Subfunduszy.

W przypadku jednostkowego sprawozdania finansowego NN (L) Stabilnego Globalnej Alokacji EUR denominowanego w euro, poszczegdlne pozycje sprawozdania
jednostkowego zostaly przeliczone na polski ztoty wedtug ponizszych zasad:
- Bilans Subfunduszu przy zastosowaniu $redniego kursu euro, wyliczonego przez NBP:

na dzief 30.06.2019 r. - 4,252

na dzien 31.12.2018 r. - 4,300
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- Rachunek wyniku z operacji Subfunduszu przy zastosowaniu kursu euro, bedacego $rednig arytmetyczng kurséw NBP:

w pierwszym pétroczu 2019 roku - 4,2933

w 2018 roku - 4,2623

w pierwszym pétroczu 2018 roku - 4,2213
- Réznice kursowe z przeliczenia poszczegdlnych pozycji rachunku wyniku z opeacji wykazane zostaly w pozycji Bilansu VII. Roznice kursowe z przeliczenia wyniku z
operacji.

Zalozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tzn. w
ciaggu co najmniej 12 miesigcy od 30.06.2019 r. Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Podmiot, ktory przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Ustugi §wiadczone przez firme audytorska inne niz badanie statutowe:

Firma audytorska tj. KPMG Audyt Sp. z 0.0 sp.k. dokonata réwniez niezaleznego przegladu systemu zarzadzania ryzykiem w ramach ushugi atestacyjnej dajacej racjonalng
pewno$¢. W wyniku przegladu biegly rewident wyrazil opinig, iz na dzien 30 listopada 2018 r. system zarzadzania ryzykiem jest adekwatny do rozmiaréw i rodzaju
prowadzonej dziatalnosci, zgodny z przepisami prawa oraz obejmuje caly zakres dziatalno$ci Towarzystwa oraz zarzadzanych funduszy inwestycyjnych, a przyjete przez
Towarzystwo metody pomiaru i monitorowania ryzyk, wyznaczania catkowitej ekspozycji, ekspozycji AFI oraz system limitéw wewn¢trznych dla funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo sa prawidlowe i zgodne z profilem ryzyka inwestycyjnego i polityka inwestycyjna tych funduszy inwestycyjnych.

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A i Al

- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki kategorii A zbywane sa za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw, kategorii Al bezposrednio przez
Fundusz.

- minimalna wysoko$¢ wptat w przypadku pierwszego nabycia wynosi 200 zt oraz 50 zt w przypadku kazdego nast¢gpnego nabycia. W ramach Subfunduszu NN(L)
Stabilnego Globalnej Alokacji EUR zbywane sa wylacznie jednostki uczestnictwa kategorii A w euro, a minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 50 euro w
przypadku pierwszego nabycia oraz 10 euro w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii E

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE) pod warunkiem
oferowania okre§lonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub
umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w
ramach PPI lub PPE okreélaja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysokos$¢ wptat tytutem nabycia kategorii E wynosi 0,01 zt

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii F

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okre$laja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysokos$¢ wptat tytutem nabycia kategorii F wynosi 0,01 zt

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii I:

- zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw wskazanych w Prospekcie, wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie pierwszym.
Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okre$la umowa IKE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, Ze jednorazowa minimalna taczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa kategorii I
do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K:

- zbywane wylacznie w ramach IKE (pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie drugim lub trzecim) lub IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKZE w wariancie
pierwszym. Zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okreslaja umowy IKE lub umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzeZzeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywaé¢ wyzsza minimalna wysoko$¢ wptaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia jednorazowa minimalna taczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i innych funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:

- zbywane za po$rednictwem wybranych dystrybutoréw w ramach programéw inwestycyjnych innych niz programy, ktére przewiduja zadeklarowanie przez uczestnika sumy
wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowe;j,
oraz w ramach oferty specjalnej za posrednictwem wybranych dystrybutoréw

wskazanych w warunkach oferty specjalnej. Warunki zbywania w ramach programéw inwestycyjnych i oferty specjalnej okreslaja odpowiednio umowa dodatkowa lub
warunki oferty specjalne;j.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia wynosi 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego
nabycia

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okre$laja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowau IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysokos$¢ wptlat
tytulem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastgpnego nabycia jednorazowa minimalna taczna wptata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii T:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE, pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE w wariancie czwartym lub umowy IKZE w wariancie drugim. Warunki zbywania, okres$laja
odpowiednio umowa IKE oraz umowa IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia kategorii T wynosi 0,01 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii W:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okre$laja odpowiednio umowa PPI lub PPE.
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- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowa IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$§¢ wptat
tytulem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastgpnego nabycia jednorazowa minimalna laczna wplata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.

- jednostki kategorii W réznig si¢ od pozostatych kategorii jednostek rodzajem i wysokoscia kosztéw obcigzajacych aktywa Subfunudszy (szczegétowa informacja zostata
zaprezentowana w sprawozdaniach jednostkowych Subfunduszy w notach objasniajacych - NOTA 11).

W zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A, I, K, P, T pobierane moga by¢: optata dystrybucyjna, optata za konwersjg, optata za
zamiang.

Z tytutu odkupienia moze by¢ pobierana optata umorzeniowa od kwoty naleznej uczestnikowi z tytutu odkupienia przed opodatkowaniem dla jednostek uczestnictwa

kategorii I, Ki P.

Wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa jest zaprezentowana w sprawozdaniach jednostkowych Subfunduszy
w notach objasniajacych - NOTA 11.

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.
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1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtéwna (w tys.ztotych)

30.06.2019 31.12.2018

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

Akcje

Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe 175 660 177 194 9,74 177 893 179916 10,10
Instrumenty pochodne 0 89 0,00 0 1 0,00
Udzialy w spétkach z ograniczong - - - - - -
odpowiedzialno$cia

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace 1044 845 1588 370 87,28 1126 276 1 545 988 86,82
siedzibg za granica

Wierzytelnosci - - - - . -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - . -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - . -

RAZEM 1220 505 1765 653 97,02 1304169 1725 905 96,92

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegolnych Subfunduszy,
ktore zostaty dotqczone do niniejszego potgczonego sprawozdania finansowego
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2. POLACZONY BILANS

sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r.
(w tys. zlotych)

L Aktywa

. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

. Naleznosci

. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu

oW~

. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci
7. Pozostate aktywa
II. Zobowigzania
I11. Aktywa netto (I-II)
Iv. Kapitat funduszu
1. Kapitat wptacony
2. Kapital wyptacony (wielkos$¢ ujemna)
V. Dochody zatrzymane
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
VL Wzrost (spadek) wartos$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia
VIL Réznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji *)
VIIL Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji IV+V+/-VI+VII)

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

*) Roznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji Subfunduszu NN (L) Stabilnego Globalnej Alokacji EUR denominowanego w euro

30.06.2019

1819 759
51207

2 882

0

173 425
172 812
1592 245
4382

0

0

8973
1810 786
1446 187
21148 284
-19702 097

-179 658
-242 037

62379
544 290
-33

1810 786

31.12.2018

1780 597
47 855

6 837

0

178 857
178 857
1547 048
1059

0

0

14 380
1766 217
1 540 487
20743 510
-19203 023

-195 008
-229 331

34323
420 783
-45

1766 217

Bilans nalezy analizowac z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegolnych Subfunduszy,

ktore zostaly dotgczone do niniejszego potgczonego sprawozdania finansowego
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3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]JI
(w tys. zlotych)

01.01.2019 01.01.2018 01.01.2018

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

L Przychody z lokat 5479 11 151 5656
1. Dywidendy i inne udzialty w zyskach 15 - -

2. Przychody odsetkowe 2279 3400 1466

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - -

4. Dodatnie saldo réznic kursowych - 28 0

5. Pozostate - premia inwestycyjna 3185 7723 4190

I Koszty funduszu 18 185 43 382 23423
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 17 908 43301 23355

2.  Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -

3. Optaty dla depozytariusza - - -

4. Opftaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 24 25 13

5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

6. Uslugi w zakresie rachunkowosci - - -

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -

8.  Uslugi prawne - - -

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -

10. Koszty odsetkowe 1 - -

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - -

12. Ujemne saldo réznic kursowych 239 30 42

13. Pozostate 13 26 13

1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-11I) 18 185 43 382 23423
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -12 706 -32 231 -17 767
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 151 563 -125193 -40 325
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 28 056 123 367 60 708

Z tytutu roznic kursowych 39 4 0

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 123 507 -248 560 -101 033

Z tytutu roznic kursowych -158 39 0

VIL Wynik z operacji (V£VI) 138 857 -157 424  -58 092

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegolnych
Subfunduszy, ktore zostaty dotqczone do niniejszego potqczonego sprawozdania finansowego
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4. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.ztotych)

I. 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,

¢) 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 przychodéw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodéw ze zbycia lokat

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

a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.)

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.)
6. L.aczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

6*. Roznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji

7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

01.01.2019
30.06.2019

1766 217
138 857
-12 706

28 056

123 507
138 857

-94 300
404 774
499 074
44 557

12

1810 786
1837 592

01.01.2018
31.12.2018

2526 939
-157 424
-32231
123 367
-248 560
-157 424

-603 282
1217933
1821215
-760 706
-16
1766217
2179 466

*) Roznice kursowe z przeliczenia wyniku z operacji Subfunduszu NN (L) Stabilnego Globalnej Alokacji EUR denominowanego w euro

Zmiany w aktywach nalezy analizowa¢ z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg zawartymi w sprawozdaniach finansowych
poszczegolnych Subfunduszy, ktore zostaty dotgczone do niniejszego potqgczonego sprawozdania finansowego
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NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Ujawnienie informacji na podstawie art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355) (,,Ustawa”)

Zgodnie z wymogami art. 222 b Ustawy z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r., poz. 1355) Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia
ponizsze informacje.

1. Informacja o udziale procentowym aktywéw, ktore sa przedmiotem specjalnych ustalen w zwiazku z ich nieplynnoscia.
W funduszu nie wystepuja aktywa, ktdre sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscia.

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczgcych zarzadzania pltynnoscia.

W okresie od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. nie dokonywano zmian regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia.

3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez podmiot nim zarzadzajacy.
Na dzien 30 czerwca 2019 r. profil ryzyka poszczegoélnych subfunduszy przedstawiat si¢ nastepujaco:

Nazwa subfunduszu Poziom ryzyka rynkowego
NN (L) Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania stosunkowo wysoki
NN (L) Konserwatywny Plus bardzo niski
NN (L) Globalny Diugu Korporacyjnego umiarkowany
NN (L) Spoétek Dywidendowych USA stosunkowo wysoki
NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych stosunkowo wysoki
NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych stosunkowo wysoki
NN (L) Japonia wysoki
NN (L) Nowej Azji stosunkowo wysoki
NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) $redni
NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji stosunkowo wysoki
NN (L) Spétek Dywidendowych Rynkow Wschodzacych wysoki
NN (L) Krétkoterminowych Obligacji Plus niski
NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji $redni
NN (L) EUR Stabilny Globalnej Alokacji Sredni

System zarzadzania ryzykiem w NN Investment Partners TFI S.A. obejmuje wszystkie rodzaje ryzyka istotne w zarzadzaniu funduszami
inwestycyjnymi. Sktada si¢ on z polityk i procedur dotyczacych ryzyka rynkowego, kredytowego, kontrahenta, ptynnosci i ryzyka operacyjnego.

Najwazniejszym narze¢dziem do pomiaru ryzyka rynkowego jest miara wartosci zagrozonej (VaR), ktoéra uzywana jest do pomiaru ryzyka catego
portfela jak rowniez ryzyka poszczegdlnych sktadnikow lokat. Jej dopelnieniem sa testy warunkow skrajnych. Obliczenia przeprowadzane sa
codziennie i regularnie raportowane do Komitetu Inwestycyjnego oraz Zarzadu Towarzystwa.

Ryzyko kredytowe i kontrahenta zarzadzane jest poprzez system wewnetrznych limitdw inwestycyjnych dotyczacych lokowania aktywoéw w
instrumenty finansowe emitowane przez podmioty posiadajace odpowiednig oceng wiarygodnos$ci kredytowej oraz dokonywania transakcji z
brokerami/bankami dajacymi rekojmi¢ nalezytego wykonania umowy brokerskiej badz umowy kupna/sprzedazy instrumentu finansowego.

Ryzyko plynno$ci zarzagdzane jest za pomocg miary Exit Time, ktora mierzy czas (w dniach) potrzebny do likwidacji catosci pozycji w portfelu
funduszu. Exit Time portfela to $rednia miar Exit Time dla poszczegolnych instrumentow wazona wagami tych instrumentéw w portfelu. Ryzyko
ptynnoéci kontrolowane jest na bazie tygodniowej poprzez monitoring aktualnych wartosci Exit Time dla poszczegdlnych sktadnikéw funduszu i
okreslenie czasu potrzebnego do likwidacji okreslonej czgséci portfela. Analizowane jest takze jaka czgs¢ portfela funduszu mozna spienigzy¢ w
ciggu ustalonego czasu. Wyniki kontroli raportowane sa do zarzadzajacych funduszami i uwzgledniane w procesie inwestycyjnym.

Ryzyko operacyjne zarzadzane jest poprzez zebranie i analiz¢ wszystkich zdarzen operacyjnych majacych lub mogacych mie¢ wptyw na wynik
funduszu lub poziom obshlugi jego uczestnikow. Zdarzenia te sa dyskutowane na comiesiecznych Komitetach Ryzyka Operacyjnego, gdzie
formutowane sg odpowiednie wnioski i propozycje dziatan naprawczych.

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

Matgorzata Barska Leszek Jedlecki Dariusz Korona
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
Robert Bohynik Lukasz Adas

Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu



Informacja o zamianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej oraz wysokosci zastosowanej dzwigni
finansowej

Zgodnie z wymogami art. 222 b ust. 2) Ustawy z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r., poz. 1355) Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Towarzystwo)
przedstawia ponizsze informacje.

1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI.

Towarzystwo o§wiadcza, iz w okresie od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. nie nastapity zmiany maksymalnego poziomu dzwigni finansowej
Funduszy/Subfunduszy zarzadzanych przez Towarzystwo, ktéra moze by¢ stosowana w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania
zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFIL, ktore sg przedmiotem specjalnych ustalen
w zwiazku z ich nieptynnoscia.

2. Informacja o wysokoSci zastosowanej dzwigni finansowej AFI.

Maksymalny 30.06.2019 r.
Fundusz/Subfundusz g;vzvl:;:l Wysokos§¢ dzwigni Wysokos§¢ dzwigni
finansowej AFI finansowej AFI finansow?j )
metoda brutto metoda zaangazowania
Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO 2 0,977 1,000
subfundusz NN (L) Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania 2 0,937 1,000
subfundusz NN (L) Konserwatywny 2 0,988 1,000
subfundusz NN (L) Globalny Dtugu Korporacyjnego 2 0,982 1,000
subfundusz NN (L) Spoétek Dywidendowych USA 2 0,948 1,000
subfundusz NN (L) Europejski Spétek Dywidendowych 2 0,980 1,000
subfundusz NN (L) Globalny Spoétek Dywidendowych 2 0,977 1,000
subfundusz NN (L) Japonia 2 0,975 1,000
subfundusz NN (L) Nowej Azji 2 0,950 1,000
ilg?(f;rrll(;;lsz NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta 2 0.982 1,000
subfundusz NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji 2 0,948 1,000
i;gglgggziﬁ (L) Spétek Dywidendowych Rynkow 5 0,948 1,000
subfundusz NN (L) Krétkoterminowych Obligacji Plus 2 1,132 1,249
subfundusz NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji 2 0,981 1,000
subfundusz NN (L) EUR Stabilny Globalnej Alokacji 2 0,951 1,000
subfundusz NN Perspektywa 2020 2 1,015 1,023
subfundusz NN Perspektywa 2025 2 1,046 1,054
subfundusz NN Perspektywa 2030 2 1,047 1,058
subfundusz NN Perspektywa 2035 2 1,062 1,078
subfundusz NN Perspektywa 2040 2 1,068 1,091
subfundusz NN Perspektywa 2045 2 1,077 1,099
subfundusz NN Perspektywa 2050 2 0,041 1,000
subfundusz NN Perspektywa 2055 2 -0,001 1,000
subfundusz ING Pakiet Dynamiczny 2 1,047 1,099
subfundusz ING Pakiet Ostrozny 2 0,917 1,000
subfundusz ING Pakiet Umiarkowany 2 1,020 1,051
Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.
Malgorzata Barska Leszek Jedlecki Dariusz Korona
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Robert Bohynik Lukasz Adas
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu



ING

Katowice, 29 sierpnia 2019 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, Ze dane
dotyczace standw aktywoéw, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkdéw z tych aktywow
przedstawionych w potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r., sporzadzonego 29 sierpnia 2019 r., sg zgodne
ze stanem faktycznym.

ING BANK SLASKI Spotka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapitat zaktadowy — 130 100 000,00 zt
Centrum Wsparcia Klientow Strategicznych KRS 5459 Kapitat wptacony — 130 100 000,00 zt
ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa Sad Rejonowy w Katowicach



KPMG'

RADOT NiezdieZnego Disgiego rewidenta
/ Dr7ediadu porocznedo Sprawozdania

eanostkowegdo

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zatgczonego
pétrocznego sprawozdania jednostkowego
NN  Subfunduszu Globalnego Spétek
Dywidendowych (L) (,Subfundusz”)
wydzielonego w NN Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
(,Fundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien 30 czerwca
2019 r.;

oraz sporzadzone za okres sze$ciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2019 r.:

— rachunek wyniku z operacji;
— zestawienie zmian w aktywach netto;

oraz

KPMG Audyt spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

— noty objasniajgce
dodatkowa;

i informacje

(,potroczne sprawozdanie jednostkowe”).

Zarzad NN Investment Partners
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”), petnigcy dla Funduszu
funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie irzetelng
prezentacje tego potrocznego sprawozdania
jednostkowego zgodnie zustawg =z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. z2019r. poz. 351) (,ustawa
o rachunkowosci’) oraz wydanymi na jej
podstawie  przepisami  wykonawczymi.
Naszym zadaniem byto przedstawienie
wniosku na temat tego potrocznego
sprawozdania jednostkowego w oparciu
0 przeprowadzony przeglad.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, tel. +48 (22) 528 11 11, fax +48 (22) 528 10 09, Email kpmg@kpmg.pl, Internet www.kpmg.pl

© 2019 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spotkg komandytowa i cztonkiem sieci KPMG skiadajacej sie z niezaleznych spotek cztonkowskich

stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa

o. prawa zastrzezone.
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Zakres przegladu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do
postanowieh Krajowego Standardu Przegladu
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad
$rédrocznych informacji finansowych
przeprowadzany przez niezaleznego biegtego
rewidenta jednostki przyjetego przez Krajowag
Rade  Biegtych Rewidentow. Przeglad
pétrocznego sprawozdania jednostkowego
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od oséb odpowiedzialnych za
finanse iksiegowo$¢ Subfunduszu oraz

Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie
wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz
zatgczone potroczne sprawozdanie
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego
i jasnego obrazu sytuaciji majgtkowe;j
i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca

zastosowanie procedur analitycznych iinnych
procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie
rézni sie od zakresu badania zgodnie
z Krajowymi  Standardami  Badania oraz
Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie
pozwala nam na uzyskanie pewno$ci, ze

zidentyfikowali§my wszystkie istotne
zagadnienia, ktore mogtyby zostaé
zidentyfikowane w przypadku badania.

W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii
z badania.

2019r. oraz jego finansowych wynikéw
dziatalnosci za okres szesciu miesiecy
zakonczony tego dnia zgodnie zustawg
o rachunkowosci oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Marcin Dymek

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.



NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L)
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2019 r., poz. 351) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu Globalnego Spoétek
Dywidendowych (L), na ktére sktada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2019 r. o wartos$ci 425.671 tys. ztotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 434.181 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 53.051 tys.
ztotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywéw netto o
kwote 29.503 tys. ztotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzqdu

Leszek Jedlecki
Wiceprezes Zarzqdu

Dariusz Korona
Cztonek Zarzgdu

Robert Bohynik
Cztonek Zarzgdu

Fukasz Adas
Cztonek Zarzgdu

Izabela Kalinowska
Gtowny Ksiegowy Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqgg rachunkowych

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L)

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.



WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU GLOBALNEGO SPOLEK
DYWIDENDOWYCH (L)

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: NN SFIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dziatat pod nazwa ING SFIO

Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dziatajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi
Subfunduszami
NN SFIO posiada osobowos¢ prawna. NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) utworzony w ramach Funduszu nie
posiada osobowosci prawne;j.

Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/V1/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostal utworzony: ~ Fundusz zostat utworzony na czas nieokre$lony
Whis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) jest jednym z czternastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrot nazwy):
1. NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych, ''Subfundusz'

. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) / NN (L) Spétek Dywidendowych USA

. NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Europejski Spétek Dywidendowych

. NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonia

. NN Subfundusz Nowej Azji (L) / NN (L) Nowej Azji

. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) / NN (L) Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych

. NN Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania (L) / NN (L) Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania

. NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) / NN (L) Globalny Dtugu Korporacyjnego

. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji

. NN Subfundusz Konserwatywny Plus (L) / NN (L) Konserwatywny Plus

. NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna)

. NN Subfundusz Krétkoterminowych Obligacji Plus (L) / NN (L) Krétkoterminowych Obligacji Plus,

. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji

14. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR, dalej razem "Subfundusze"

O 00 N N L AW N

—
W N = O

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High Dividend
(uprzednio dziatajacy pod nazwa ING (L) Invest Global High Dividend) wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym Kapitale
(SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlnosci w krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone
lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski.

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

1. dhuzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego, w tym w szczeg6lnosci krétkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) Global High Dividend wyodr¢bnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)
—od 70% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty —od 0% do 20% wartosci aktywow,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) Global High Dividend zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywéw) w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw
warto§ciowych (warrantéw na zbywalne papiery warto$ciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywdéw netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych) emitowanych
przez spotki zarejestrowane, notowane na gietdzie papieréw warto$ciowych lub stanowiace przedmiot obrotu w dowolnym kraju $wiata i oferujace atrakcyjny zwrot z
dywidend.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
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 wrze$nia 2001 r.

Kapitat zaktadowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym z 55% akcji i gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii. Pozostate 45% akcji i gtoséw na walnym zgromadzeniu akconariuszy jest w posiadaniu ING Investment
Holding (Polska) S.A. z siedzibag w Katowicach w Polsce, podmiot z Grupy Kapitalowej ING Banku Slaskiego S.A.

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. oraz odno$nie rachunku wyniku z operacji obejmuja dane pétroczne za okres od 1
stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2019 r.

Zalozenie kontynuowania dziatalnoS$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zaloZeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztoéci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 30.06.2019 r. Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz
Subfunduszu.

NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych



Podmiot, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Ustugi $wiadczone przez firme¢ audytorska inne niz badanie statutowe:

Firma audytorska tj. KPMG Audyt Sp. z 0.0 sp.k. dokonata réwniez niezaleznego przegladu systemu zarzadzania ryzykiem w ramach ustugi atestacyjnej dajacej racjonalng
pewnos$¢. W wyniku przegladu biegly rewident wyrazil opini¢, iz na dzien 30 listopada 2018 r. system zarzadzania ryzykiem jest adekwatny do rozmiaréw i rodzaju
prowadzonej dziatalnosci, zgodny z przepisami prawa oraz obejmuje caly zakres dziatalno$ci Towarzystwa oraz zarzadzanych funduszy inwestycyjnych, a przyjete przez
Towarzystwo metody pomiaru i monitorowania ryzyk, wyznaczania catkowitej ekspozycji, ekspozycji AFI oraz system limitéw wewngtrznych dla funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo sa prawidlowe i zgodne z profilem ryzyka inwestycyjnego i polityka inwestycyjna tych funduszy inwestycyjnych.

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A i Al

- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki kategorii A zbywane sa za po$rednictwem wszystkich dystrybutoréw, kategorii A1 bezposrednio przez
Fundusz.

- minimalna wysoko$¢ wptat w przypadku pierwszego nabycia wynosi 200 zt oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E

- zbywane bezpos$rednio przez Fundusz w ramach Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE) pod warunkiem
oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub
umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w
ramach PPI lub PPE okre$laja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia kategorii E wynosi 0,01 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F

- zbywane bezpos$rednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okres$laja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia kategorii F wynosi 0,01 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I

- zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw wskazanych w Prospekcie, wytacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie pierwszym.
Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okre§la umowa IKE.

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

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K

- zbywane wylacznie w ramach IKE (pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie drugim lub trzecim) lub IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKZE w wariancie
pierwszym. Zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okreslajag umowy IKE lub umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$¢ wptaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia jednorazowa minimalna taczna wptata tytulem nabycia do Funduszu i innych funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P

- zbywane wylacznie w ramach IKE (pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie drugim lub trzecim) lub IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKZE w wariancie
pierwszym. Zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okreslaja umowy IKE lub umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wpflat tytulem nabycia wynosi 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego
nabycia

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okre§lonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreslaja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowau IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$¢ wptat
tytulem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastgpnego nabycia jednorazowa minimalna faczna wptata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE, pod warunkiem oferowania okre§lonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE w wariancie czwartym lub umowy IKZE w wariancie drugim. Warunki zbywania, okre$laja
odpowiednio umowa IKE oraz umowa IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia kategorii T wynosi 0,01 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii W

- zbywane bezpos$rednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w
ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreslaja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$§¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowa IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$¢ wptat
tytulem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastgpnego nabycia jednorazowa minimalna faczna wptata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

- jednostki kategorii W réznia si¢ od pozostatych kategorii jednostek rodzajem i wysokoscia kosztéw obciazajacych aktywa Subfunudszu (szczegétowa informacja zostata
zaprezentowana w notach objasniajacych - NOTA 11)

Z tytutu zbywania jednostek uczestnictwa pobierana jest oplata dystrybucyjna w wysokos$ci nie wyzszej niz:

1) 5% wptaty dokonanej przez nabywce — dla jednostek uczestnictwa kategorii A, Ki P

2) 10% wptaty dokonanej przez nabywcg — dla jednostek uczestnictwa kategorii I

Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa w ramach konwersji albo zamiany pobierana moze by¢ optata za konwersj¢/zamiang w wysokosci nie wyzszej niz:
1) 1% kwoty przeznaczonej na nabycie jednostek — dla jednostek uczestnictwa kategorii A lub P w funduszu/subfunduszu docelowym

2) 3% kwoty przeznaczonej na nabycie jednostek — dla jednostek uczestnictwa kategorii I lub K w funduszu/subfunduszu docelowym

NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych



Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa pobierana moze by¢ optata umorzeniowa w wysoko$ci nie wyzszej niz:

1) 10% kwoty naleznej uczestnikowi z tytutu odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zt — dla jednostek uczestnictwa kategorii K; a w przypadku, gdy
kwota z tytulu odkupienia bedzie nizsza niz 100 zt, kwota ta w catosci jest przeznaczona na t¢ opfate. Optata umorzeniowa moze by¢ pobierana jedynie w pierwszym roku
po zawarciu umowy IKE lub umowy IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa w ramach konwersji lub zamiany.

2) 5% kwoty naleznej uczestnikowi z tytutu odkupienia przed opodatkowaniem — dla jednostek uczestnictwa kategorii P

Wysokos$¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa jest zaprezentowana w notach objasniajacych - NOTA 11.

Warszawa, 29 sierpnia 2019 1.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtéwna (w tys.ztotych)

warto$¢ wg
Skladniki lokat ceny nabycia

Akcje

Warranty subskrypcyjne -
Prawa do akcji -
Prawa poboru -
Kwity depozytowe -
Listy zastawne -
Dtuzne papiery wartosciowe -
Instrumenty pochodne -
Udzialy w spétkach z ograniczong -
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa -
Certyfikaty inwestycyjne -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez 237638
instytucje wspélnego inwestowania majace

siedzibg¢ za granica

Wierzytelnosci -
Weksle -
Depozyty -
Waluty -
Nieruchomosci -
Statki morskie -
Inne -

RAZEM 237 638

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

30.06.2019

warto$¢é na
dzien bilansowy

425671

425671

% udzial w
aktywach

97,54

warto$¢ wg
ceny nabycia

257936

257936

31.12.2018

warto$¢é na
dzien bilansowy

3971723

397 723

% udzial w
aktywach

97,75

Zestawienie lokat nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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2) Tabele uzupelniajace (w tys.ztotych)

TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA

Warto$¢ na
Kraj siedziby Wartos¢ wg ~ 30.06.2019 Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta emitenta Liczba ceny nabycia ~ w tys. PLN aktywach %
1. INGHAIH LX - LU0430558527 nienotowane nie dotyczy NN (L) Global High Dividend (PLN) Hd »IC (SICAV) Luksemburg 7 240,542 237 638 425 671 97,54
Razem tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzib¢ za granicq 237 638 425 671 97,54

3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Nie dotyczy.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
Nie dotyczy.

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZE.ONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNE] JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD

Nie dotyczy.

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.
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2. BILANS

sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r.

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

L Aktywa
. Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci

. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu

A LW =

. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci
7. Pozostale aktywa
1L Zobowigzania
Aktywa netto (I-II)
Iv. Kapitat funduszu

E

1. Kapitat wptacony
2. Kapital wyptacony (wielko§¢ ujemna)
V. Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

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

VL Wozrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

VIL Kapitat 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 S
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria W

Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt)
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii E (w zt)
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii F (w zt)
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii K (w zt)
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii P (w zt)
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii S (w zt)
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii T (w zt)

Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii W (w z1)

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

30.06.2019

436 400
9995
734

425 671

2219
434 181
280 556
5215381
-4 934 825
-34 408
=76 077

41 669
188 033
434 181

1 834 838,144836
1617 734,888473
5741,664950

79 538,505255
93 557,678666
0,000000
25476,415523
12 475,058634
313,933335

235,10
262,13
254,10
243,24

237,71
260,78
235,39

31.12.2018

406 883
8723
437

397723

2205
404 678
304 104
5131642

-4 827 538
-39 213
-71 894

32681
139 787
404 678

1 940 248,981969

1747 315,432682
5432,195360

70 614,103065
82 004,380154
816,242515
20391,701420
13 674,926773
0,000000

207,54
229,91
222,43
214,08
207,54
207,88
228,62

Bilans nalezy analizowa¢ tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

I Przychody z lokat

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

ARl A

Pozostate - przychody z tytutu premii inwestycyjnej

1L Koszty funduszu

Wynagrodzenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije
Optaty dla depozytariusza

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

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

© X NNk w D

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

10. Koszty odsetkowe
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci
12. Ujemne saldo réznic kursowych
13. Pozostale

111 Koszty pokrywane przez towarzystwo

I\A Koszty funduszu netto (II-III)

V. Przychody z lokat netto (I-IV)
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:
z tytutu roznic kursowych
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:
z tytutu roznic kursowych
VIL. Wynik z operacji (V£VI)

Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zt):
jednostki uczestnictwa kategorii A
jednostki uczestnictwa kategorii E
jednostki uczestnictwa kategorii F
jednostki uczestnictwa kategorii K
jednostki uczestnictwa kategorii P
jednostki uczestnictwa kategorii S
jednostki uczestnictwa kategorii T

jednostki uczestnictwa kategorii W*)

*) do wyliczenia zostata uwzgledniona cena, wedtug ktdrej nastgpito pierwsze zbycie jednostki uczestnictwa danej kategorii

**) jednostki kategorii P zostaty odkupione w dn. 25.02.2019 r.

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

01.01.2019
30.06.2019

897

51

846
5080
5079

5080
-4 183
57 234

8988

48 246

53 051

28,74
30,33
30,82
29,48

_ %k ‘k)
31,06
30,45

5,02

01.01.2018
31.12.2018

2027

113

1914
11 673
11 670

2

0

11 673
-9 646
-23 917
36 066

-59 983

-33 563

-17,52
-14,68
-13,80
-16,22
-17,52
-17,14%)
-14,46

01.01.2018
30.06.2018

1060

59

1001
6132
6 130

6132
-5 072
-2412
21 560

-23972

-7 484

-3,62
-1,78
1,22
2,77
-3,62

-1,65

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania

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

warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

1. 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,

¢) 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 przychodéw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodéw ze zbycia lokat

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

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

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

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii S
- jednostki kategorii T
- jednostki kategorii W
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii S
- jednostki kategorii T
- jednostki kategorii W
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii S
- jednostki kategorii T
- jednostki kategorii W
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnos$ci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii S
- jednostki kategorii T
- jednostki kategorii W
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii P
- jednostki kategorii S
- jednostki kategorii T
- jednostki kategorii W
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F

NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych

01.01.2019
30.06.2019
404 678
53 051
-4183
8988

48 246
53051

-23 548
83739
107 287
29 503
434 181
434 044

01.01.2019
30.06.2019

-105 410,837133
357 846,363551
318 043,922442
370,469590

9 316,168327

20 603,156425
0,000000
6621,292199
2577421233
313,933335

463 257,200684
447 624,466651
61,000000
391,766137

9 049,857913
816,242515

1 536,578096
3777,289372
0,000000

-105 410,837133
-129 580,544209
309,469590

8 924,402190
11553,298512
-816,242515
5084,714103
-1199,868139
313,933335

1 834 838,144836
26 681 126,993257
26 163 738,587856
10 006,748898

95 047,466684
202 877,924333
136 822,162745
27 112,323447

45 207,845959
313,933335

24 846 288,848421
24 546 003,699383
4 265,083948

15 508,961429
109 320,245667
136 822,162745

1 635,907924
32732,787325
0,000000

1 834 838,144836
1617 734,888473
5 741,664950

79 538,505255

01.01.2018
31.12.2018
568 151
-33 563
-9 646

36 066
-59 983
-33 563

-129 910
330 874
460 784

-163 473
404 678
486 867

01.01.2018
31.12.2018

-584 805,964719
1 496 585,051006
1430 397,608146
582,985281

11 558,965420
24270,391873

1 148,559176

20 491,031248

8 135,509862
0,000000

2 081 391,015725
2031 490,198403
571,027032
5059,493517

22 534,594256
1832,932458
99,329828

19 803,440231
0,000000

-584 805,964719
-601 092,590257
11,958249
6499,471903
1735,797617
-684,373282

20 391,701420

-11 667,930369
0,000000

1 940 248,981969
26 323 280,629706
25 845 694,665414
9 636,279308

85 731,298357

182 274,767908
136 822,162745

20 491,031248

42 630,424726
0,000000

24 383 031,647737
24098 379,232732
4204,083948

15 117,195292

100 270,387754

136 005,920230
99,329828

28 955,497953
0,000000

1 940 248,981969
1747 315,432682
5432,195360

70 614,103065



01.01.2019

30.06.2019
- jednostki kategorii K 93 557,678666
- jednostki kategorii P 0,000000
- jednostki kategorii S 25476,415523
- jednostki kategorii T 12 475,058634
- jednostki kategorii W 313,933335
01.01.2019
II1. Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 30.06.2019
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A 207,54
- jednostki kategorii E 229,91
- jednostki kategorii F 222,43
- jednostki kategorii K 214,08
- jednostki kategorii P 207,54
- jednostki kategorii S 207,88
- jednostki kategorii T 228,62
- jednostki kategorii W (warto$¢ wedltug ktdrej nastapito pierwsze zbycie w dn. 07.06.2019 r.) 230,05
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A 235,10
- jednostki kategorii E 262,13
- jednostki kategorii F 254,10
- jednostki kategorii K 243,24
- jednostki kategorii P (odkupione w dn. 25.02.2019 r.) -
- jednostki kategorii S 237,71
- jednostki kategorii T 260,78
- jednostki kategorii W 235,39
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w stosunku rocznym)
- jednostki kategorii A 26,78%
- jednostki kategorii E 28,26%
- jednostki kategorii F 28,71%
- jednostki kategorii K 27,47%
- jednostki kategorii P -
- jednostki kategorii S 28,94%
- jednostki kategorii T 28,37%
- jednostki kategorii W (zmiana wyrazona w stosunku rocznym liczona od 07.06.2019 r.) 36,84%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 205,27
w dniu 03.01.2019
- jednostki kategorii E 227,42
w dniu 03.01.2019
- jednostki kategorii F 220,03
w dniu 03.01.2019
- jednostki kategorii K 211,75
w dniu 03.01.2019
- jednostki kategorii P 205,27
w dniu 03.01.2019
- jednostki kategorii S 205,64
w dniu 03.01.2019
- jednostki kategorii T 226,15
w dniu 03.01.2019
- jednostki kategorii W 231,50
w dniu 10.06.2019
5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 241,10
w dniu 30.04.2019
- jednostki kategorii E 268,24
w dniu 30.04.2019
- jednostki kategorii F 259,84
w dniu 30.04.2019
- jednostki kategorii K 249,20
w dniu 30.04.2019
- jednostki kategorii P 228,48
w dniu 25.02.2019
- jednostki kategorii S 243,01
w dniu 30.04.2019
- jednostki kategorii T 266,82
w dniu 30.04.2019
- jednostki kategorii W 236,87
w dniu 19.06.2019

*) wartos¢ wedtug ktorej nastgpito pierwsze zbycie w dn. 29.11.2018 r.

*%) zmiana wyrazona w stosunku rocznym liczona od 29.11.2018 r.

NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych

01.01.2018
31.12.2018

82 004,380154
816,242515

20 391,701420
13 674,926773
0,000000

01.01.2018
31.12.2018

204,28
24525
236,32
229,97
204,28

224,25%)
243,63

207,54
229,91
222,43
214,08
207,54
207,88
228,62

-7,46%
-6,25%
-5,88%
-6,91%
-7,46%
-80,3%**)
-6,16%

203,72
21.12.2018
225,61
21.12.2018
218,24
21.12.2018
210,11
21.12.2018

203,72
21.12.2018

203,95
21.12.2018

224,33
21.12.2018

234,86
03.10.2018
259,36
03.10.2018
250,67
03.10.2018
241,91
03.10.2018
234,86
03.10.2018
227,39
03.12.2018
257,84
03.10.2018



6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A
w dniu

- jednostki kategorii E
w dniu

- jednostki kategorii F
w dniu

- jednostki kategorii K
w dniu

- jednostki kategorii P
w dniu

- jednostki kategorii S
w dniu

- jednostki kategorii T
w dniu

- jednostki kategorii W

w dniu

1V. Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w tym:*)
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

*) wyrazony w stosunku rocznym

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

01.01.2019
30.06.2019

235,12
28.06.2019
262,14
28.06.2019
254,10
28.06.2019
243,26
28.06.2019

237,72
28.06.2019
260,79
28.06.2019
235,39
28.06.2019

01.01.2019
30.06.2019
2,36%
2,36%

0,00%

01.01.2018
31.12.2018

206,04
28.12.2018
228,23
28.12.2018
220,79
28.12.2018
212,53
28.12.2018
206,04
28.12.2018
206,35
28.12.2018
226,95
28.12.2018

01.01.2018
31.12.2018

2,40%
2,40%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalno§¢ Subfunduszu reguluja nast¢pujace przepisy prawne:

Ustawa z 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2019 r., poz. 351)("ustawa o rachunkowosci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r., poz. 1355)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw 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) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskie;j.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter i
istotno$¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - 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 réznic¢ pomi¢dzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

2) UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla NN SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

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

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

3. Skfadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia réwna zeru.

4.  Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktdre zostaty
otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

5. Zmian¢ wartosci nominalnej nabytych skladnikéw lokat, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentéw oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

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

9. Nalezna dywidend¢ od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy warto$ci tego prawa.

10. Nalezna dywidendg¢ od funduszu nienotowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksi¢gach rachunkowych w dniu, nast¢gpnym po dniu ustalenia tego prawa.

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

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

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

14. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy sktadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujg¢ta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu zawarcia
transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku sktadnikéw 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 dat¢
nabycia, rozliczenia (daty przeplywdéw pieni¢znych).

15. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ 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 sa wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala
kursu — ich wartos¢ okresla si¢ w relacji do euro.

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

17. Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papieréw warto§ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

18.  Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach.

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartos§ciowych, wycenianych w wartoéci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;).

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

19. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wycena $rodk6éw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

20. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto§¢ aktywéw Funduszu w dniu
wyceny.

21. Towarzystwo z tytutu administracji i zarzadzania Funduszem pobiera wynagrodzenie naliczone w kazdym dniu wyceny i za kazdy dziefn roku. Na pokrycie
wynagrodzenia Towarzystwa tworzona jest w cigzar kosztéw Subfunduszu rezerwa. Rezerwa naliczana jest w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzien roku od
warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym.

22. Poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Subfunduszu obciazaja nastepujace koszty: koszty z tytutu ustug maklerskich, oplaty transakcyjne zwigzane
z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, opfaty za rozliczenie transakcji oraz optaty za transfer
papieréw wartosciowych, koszty zwigzane z zawieraniem uméw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizje bankowe zwigzane z przekazywaniem
Srodkéw pienig¢znych i obstuga rachunkéw bankowych, podatki i inne obcigzenia nalozone przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnoscia
Subfunduszu.

23. Towarzystwo pobiera opfat¢ dystrybucyjna, oplat¢ za konwersj¢ oraz optate umorzeniowa (wysoko$¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Optaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobec TFI — nie s ujmowane w przychodach i kosztach.
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24. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywéw Subfunduszu. Jezeli obowiazek pokrycia kosztéw,
obciaza Fundusz w cato$ci partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku warto$ci aktywéw netto Subfunduszu do
warto$ci aktywow netto Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy
Fundusz zawiera umowg¢ zbycia lub nabycia sktadnikéw lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, woéwczas koszty transakcji obcigzaja te
Subfundusze proporcjonalnie do udzialu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogétem.

25. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego lub wyplaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, Ze na potrzeby okre$lenia warto$ci aktywow netto na jednostke¢ uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

27. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedtug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa JU zapisane wg najwyzszej ceny JU w
danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji
Dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie (GPW).
W Dniu wyceny oraz na dzief sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywéw Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiagzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia warto$ci aktywéw netto Funduszu oraz ustalenia
wartosci aktywow netto Subfunduszu, ustalenia warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.
Wartos$¢ aktywéw Funduszu stanowi suma wartosci aktywéw Subfunduszu i wartoéci aktywéw innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia.
Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.
II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akcji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) listy zastawne,
7) dluzne papiery wartosciowe,
8) instrumenty pochodne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego.
2.  Warto$¢ godziwa sktadnikoéw lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowiacej jego
odpowiednik warto$ci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat byt znaczaco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji, to ostatni dostgpny kurs
ustalony zgodnie z pkt.2 jest korygowany zgodnie z metodami okre$lonymi w pkt. 5 (chyba, Ze dostgpny jest kurs z sesji fixingowej z dnia wyceny).

4. Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedtug 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 okre§lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ poniZsze metody wyznaczania wartosci godziwe;j:

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

2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gléwnym dostepne sa informacje o ztozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢
$rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wytacznie 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 gléwnym
oferty nie sa dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ Srednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym Ze o wyborze takiego
rynku decyduje wielkos¢ obrotu danym skfadnikiem w poprzednim miesigcu.

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

4) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

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

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skfadnik lokat notowany jest jednoczes$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gtéwnego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrdt papierem wartosciowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczeg6lnych rynkach w
dniu pierwszego notowania.
7. RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajacy tacznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku s3 jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
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8.

Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku giéwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywno$¢ rynku dla kazdego sktadnika lokat. Jezeli przez badany
miesiac byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje si¢, ze rynek dla danego
sktadnika lokat jest aktywny.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

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

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) diuzne papiery wartosciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica,

12) depozyty,

13) waluty niebgdace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego.

Warto$¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w naste¢pujacy sposéb:

1) w przypadku dluznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pieni¢znego bgdacych papierami wartosciowymi — wedtug

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

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

przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpiséw z tytulu trwalej utraty wartodci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztéw

Subfunduszu.

2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci§le powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym, wéwczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sum¢ wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto§¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodno$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papieréw warto§ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w

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

ceng¢ nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia warto$ci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptywéw pieni¢znych okreslony w warunkach transakcji).

IV. Szczegélne metody wyceny sktadnikéw lokat

1.

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 tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne.

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sig¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstaw¢ do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlno$ci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ dluzne papiery warto$ciowe, od dnia ostatniego
ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw warto§ciowych.

Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw warto§ciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug warto$ci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metod¢ porownywalnych spétek gietdowych oraz metodg poréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metodg zdyskontowanych przeptywdéw pieni¢znych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metod¢ skorygowanej warto$ci aktywéw netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci warto$¢ godziwa
akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug wartoéci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwigzku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich warto$¢ stanowi warto§¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pieni¢znych;
8) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na dzien
wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt

1), naleza:

1) dostepno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dzialalnosci) oraz zalozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Subfundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byl wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od siebie i
nie powigzanymi ze sobg stronami, o ktdrych to transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgda stosowane w sposéb ciagly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Subfundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bgda prezentowane, w przypadku gdy zostaty
wprowadzone w pierwszym pétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty
wprowadzone w drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

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

3. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre$la si¢ w relacji do euro.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zb) 30.06.2019 31.12.2018
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 304 -
Z tytutu dywidendy - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -

Pozostate - premia inwestycyjna 430 437
734 437

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 30.06.2019 31.12.2018

Z tytutu nabytych aktywoéw - -
Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 383 437
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 948 896
Z tytutu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw - -

Pozostate, w tym: 888 872
-wobec Urzedu Skarbowego 59 29
- wynagrodzenie TFI 828 843
2219 2205
NOTA 4

SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys.
Warto$¢ na 30.06.2019 Warto$¢ na 31.12.2018
Bank / Waluta w tys. PLN w tys. PLN
ING Bank Slaski S.A./ PLN 9995 8723

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

01.01.2019 01.01.2018
30.06.2019 31.12.2018
waluta w walucie w PLN w walucie w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw PLN 8711 8711 9529 9529
pieni¢znych:
III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA S
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wigksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu.
Na dzien 30.06.2019 r. 1 31.12.2018 r. Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem.
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b) wskazanie aktywéw obciazonych ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j

Dodatkowo w przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywéw pieni¢znych wynikajace ze stopy
procentowe;j, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.

W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze by¢ zwigzane bezposrednio z instrumentami dtuznymi wchodzacymi w jego skiad, jak i posrednio z instrumentami
dtuznymi wchodzacymi w sklad portfeli funduszy zagranicznych i instytucji wspdélnego inwestowania majacych siedzibe za granica.

Na dzien 30.06.2019 r. i 31.12.2018 r. Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM

Gléwnymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowe;j.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibg¢ za granica lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy
obcigzone sa umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sa z ryzykiem
kredytowym banku.
Na dzief 30.06.2019 r. 1 31.12.2018 r. Subfundusz posiadat tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp6lnego inwestowania.

Procentowy udziat w aktywach ogétem

30.06.2019 31.12.2018

97,54% 97,75%
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane s3 na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zaktadane sa na okres jednego
dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nast¢pujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowity one:

Procentowy udziat w aktywach ogétem
30.06.2019 31.12.2018
2,29% 2,14%
3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM

Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. W
Subfunduszu wystgpuje $redni poziom ryzyka walutowego wynikajacy z tego, ze subfundusz NN (L) Global High Dividend stosuje mechanizm czg$ciowego

zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do euro.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Subfundusz nie zawarl tego typu transakcji.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI

Subfundusz nie zaciagatl kredytéw i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)
Wszystkie pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sa wylacznie w ztotych polskich.

2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

Nie wystapity.

3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2019)

EUR (euro) - 4,252

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

01.01.2019 01.01.2018 01.01.2018

Grupy lokat 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica 8988 36 066 21 560
Razem 8988 36 066 21 560

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zt)
01.01.2019 01.01.2018 01.01.2018

Grupy lokat 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica 48 246 -59983 -23 972
Razem 48 246 -59 983 -23972
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Nie dotyczy.
4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Subfunduszy uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Aktywa Subfunduszu poza wynagrodzeniem Towarzystwa obciazaja nast¢pujace koszty:

a) W przypadku jednostek uczestnictwa kategorii A, E, F, I, K, P, S i T - koszty z tytulu ustug maklerskich, optaty transakcyjne zwigzane z nabywaniem i zbywaniem
papieréw warto§ciowych i innych instrumentéw finansowych, optaty za rozliczenie transakcji oraz oplaty za transfer papieréw wartosciowych, koszty zwigzane z
zawieraniem umow pozyczek instrumentéw finansowych, prowizje bankowe zwiazane z przekazywaniem $rodkéw pieni¢znych i obstuga rachunkéw bankowych,
podatki i inne obcigzenia natozone przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dziatalnosciag Subfunduszu.

b) W przypadku jednostek uczestnictwa kategorii W:

1) prowizje i optaty na rzecz firm inwestycyjnych lub bankéw, z ktérych Fundusz korzysta, zawierajac transakcje w ramach lokowania aktywow;

2) prowizje i oplaty zwigzane z umowami i transakcjami Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania aktywéw;

3) prowizje i oplaty zwigzane z przechowywaniem aktywow;

4) prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych, z ktérych ustug Fundusz korzysta w ramach lokowania aktywow;

5) wynagrodzenie Depozytariusza;

6) zwigzane z prowadzeniem subrejestru uczestnikéw Subfunduszu;

7) podatki i optaty, wymagane w zwiazku z dziatalno$cia Funduszu, w tym oplaty za zezwolenia, jezeli obowiazek ich poniesienia wynika z przepiséw prawa;

8) ogloszen wymaganych w zwiazku z dzialalno$cia Funduszu w zakresie dotyczagcym Subfunduszu zgodnie z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami
prawa;

9) druku i publikacji materialéw informacyjnych Funduszu wymaganych przepisami prawa w zakresie dotyczacym Subfunduszu;

10) likwidacji Subfunduszu;

11) wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

Koszty, o ktérych mowa w pkt. 5) i 6) moga by¢ pokrywane z aktywéw Subfunduszu do wysokosci 0,5% $redniej wartosci aktywéw netto przypadajacych na
jednostki kategorii W w danym roku kalendarzowym (gdy warto$¢ aktywow netto przypadajacych na te kategori¢ nie jest wyzsza niz 10 min zt) lub sumy kwoty
50.000 zt i 0,05% sredniej warto$ci aktywow netto ponad kwotg 10 mln zt (gdy warto$¢ aktywow netto przypadajacych na te kategori¢ jest wyzsza niz 10 mln zt)
Koszty, o ktérych mowa w pkt 11) moga by¢ pokrywane z aktywéw Subfunduszu w wysokosci nie wyzszej niz 0,5% wartoéci aktywéw netto przypadajacych na
jednostki kategorii W, w skali roku.

W okresie likwidacji Subfunduszu, jezeli nie jest ona prowadzona w zwiazku z likwidacja Funduszu, aktywa likwidowanego Subfunduszu obciazaja koszty jego
likwidacji, w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te nie moga przekroczy¢ kazdorazowo kwoty 100.000 ztotych. Koszty przewyzszajace ta kwote
pokrywane beda przez Towarzystwo, z tym ze nie wyklucza to mozliwosci pokrycia wszystkich kosztéw przez Towarzystwo.

W okresie likwidacji Funduszu, aktywa Subfunduszu, jezeli Subfundusz jest likwidowany w zwiazku z likwidacja Funduszu, obciazajg koszty likwidacji Funduszu, w
tym wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciazaja aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do warto$ci aktywéw netto Subfunduszu w aktywach netto
Funduszu na dzien rozpoczgcia likwidacji Funduszu. Koszty obciazajace aktywa Subfunduszy w zwiazku z likwidacja Funduszu nie moga przekroczy¢ kwoty 150.000
zlotych. Koszty przewyzszajace ta kwotg pokrywane begda przez Towarzystwo, z tym ze nie wyklucza to mozliwo$ci pokrycia wszystkich kosztéw przez Towarzystwo.
Inne niz okreslone w powyzej koszty pokrywane sa przez Towarzystwo.

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 réwne kwocie naliczonej od warto$ci
aktywéw netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysoko$§¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna wynagrodzenie
wysoko$¢ wynagrodzenia (w %) faktycznie pobrane (w %)

kategoria A 2,50 2,50

kategoria E 1,20 1,20

kategoria F 2,50 0,80

kategoria | 2,50 -

kategoria K 2,50 1,90

kategoria P 2,50 2,50

kategoria S 2,50 0,60

kategoria T 1,10 1,10

kategoria W 0,60 0,60
NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30.06.2019 31.12.2018 31.12.2017  31.12.2016

Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys.zt) 434 181 404 678 568 151 761 472
Wartos$¢ aktywdéw netto na j.u. na koniec okresu sprawozdawczego (w zt)
- jednostki uczestnictwa kategorii A 235,10 207,54 224,28 220,18
- jednostki uczestnictwa kategorii E 262,13 22991 245,25 237,66
- jednostki uczestnictwa kategorii F 254,10 222,43 236,32 228,09
- jednostki uczestnictwa kategorii K 243,24 214,08 229,97 224,42
- jednostki uczestnictwa kategorii P - 207,54 224,28 220,18
- jednostki uczestnictwa kategorii S 237,71 207,88 - -
- jednostki uczestnictwa kategorii T 260,78 228,62 243,63 235,85
- jednostki uczestnictwa kategorii W 235,39 - - -

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

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

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszty.

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

Pozostale informacje, o ktéorych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi

funduszami inwestycyjnymi
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktére inwestowat Fundusz:

Oplata za zarzadzanie
Fundusz (% w skali roku)
NN (L) Global High Dividend 0,60

Zgodnie z warunkami powotania i realizacji obowiazkéw przez NN Investment Partners Luxembourg S.A. na rzecz NN (L) otwarty fundusz inwestycyjny o
zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wyptaca NN Investment Partners Luxembourg S.A. roczng oplat¢ za zarzadzanie obliczang od $redniego stanu
aktywéw netto subfunduszu NN (L) Global High Dividend w wysokosci 0,60% w przypadku tytutéw uczestnictwa Klasy L.

Fundusz zawart z NN Investment Partners Luxembourg S.A. umowg, na podstawie ktérej wigksza czg$¢ wynagrodzenia za zarzadzanie jest zwracana do
aktywéw Funduszu w postaci premii inwestycyjne;j.

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

Pozostale informacje.
Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie jednostek uczestnictwa Subfunduszu jezeli warto$¢ aktywow netto Subfunduszu przekroczy 435.000.000 ztotych.

Inne informacje

Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 ("Rozporzadzenie"), na dzien
bilansowy Towarzystwo dziatajace jako ZAFI (podmiot zarzadzajacy alternatywnym funduszem inwestycyjnym) prezentuje ponizej informacje o
transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw warto§ciowych i o swapach przychodu catkowitego Funduszu:

Fundusz dokonujac lokat aktywow:

— stosuje transakcje finansowane z uzyciem papieréw warto§ciowych, w rozumieniu art. 3 pkt 11 Rozporzadzenia;

— nie stosuje swap6w przychodu catkowitego, w rozumieniu art. 3 pkt 18) Rozporzadzenia.

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystgpily transakcje finansowane z uzyciem papieréw warto$ciowych i swapy przychodu
catkowitego

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.
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ING

Katowice, 29 sierpnia 2019 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajagc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla NN Subfunduszu Globalny
Spotek Dywidendowych (L) (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace
stanow aktywow, w tym w szczegodlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znych
i rachunkach papieréw warto§ciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2019 r.

do 30 czerwca 2019 r., sporzadzonego 29 sierpnia 2019 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

ING BANK SLASKI Spotka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapitat zaktadowy — 130 100 000,00 zt
Centrum Wsparcia Klientow Strategicznych KRS 5459 Kapitat wptacony — 130 100 000,00 zt
ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa Sad Rejonowy w Katowicach
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RADOT NiezdieZnego Disgiego rewidenta
/ Dr7ediadu porocznedo Sprawozdania

eanostkowegdo

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zatgczonego
pétrocznego sprawozdania jednostkowego
NN Subfunduszu Spoétek Dywidendowych
USA (L) (,Subfundusz”) wydzielonego w NN
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym
Otwartym (,Fundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh 30 czerwca
2019r.;

oraz sporzadzone za okres sze$ciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2019 r.:

— rachunek wyniku z operacji;
— zestawienie zmian w aktywach netto;

oraz
— noty objasniajgce i informacje
dodatkowa;

KPMG Audyt spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

(,potroczne sprawozdanie jednostkowe”).

Zarzad NN Investment Partners
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”), petnigcy dla Funduszu
funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie irzetelng
prezentacje tego potrocznego sprawozdania
jednostkowego zgodnie zustawg zdnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. z2019r. poz. 351) (,ustawa
o rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej
podstawie  przepisami  wykonawczymi.
Naszym zadaniem bylo przedstawienie
wniosku na temat tego potrocznego
sprawozdania jednostkowego w oparciu
0 przeprowadzony przeglad.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, tel. +48 (22) 528 11 11, fax +48 (22) 528 10 09, Email kpmg@kpmg.pl, Internet www.kpmg.pl
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KPMG'

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do
postanowieh Krajowego Standardu Przegladu
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad
$rédrocznych informacji finansowych
przeprowadzany przez niezaleznego biegtego
rewidenta jednostki przyjetego przez Krajowag
Rade  Biegtych Rewidentow. Przeglad
pétrocznego sprawozdania jednostkowego
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od oséb odpowiedzialnych za
finanse iksiegowo$¢ Subfunduszu oraz

Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie
wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz
zatgczone potroczne sprawozdanie
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego
i jasnego obrazu sytuaciji majgtkowe;j
i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca

zastosowanie procedur analitycznych iinnych
procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie
rézni sie od zakresu badania zgodnie
z Krajowymi  Standardami  Badania oraz
Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie
pozwala nam na uzyskanie pewno$ci, ze

zidentyfikowali§my wszystkie istotne
zagadnienia, ktore mogtyby zostaé
zidentyfikowane w przypadku badania.

W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii
z badania.

2019r. oraz jego finansowych wynikéw
dziatalnosci za okres szesciu miesiecy
zakonczony tego dnia zgodnie zustawg
o rachunkowosci oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Marcin Dymek

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.



NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L)
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2019 r., poz. 351) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu Spétek Dywidendowych
USA (L), na ktére sktada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2019 r. o wartos$ci 86.617 tys. ztotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sumeg 90.459 tys. ztotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 11.362 tys.
ztotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywéw netto o
kwote 13.603 tys. ztotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzqdu

Leszek Jedlecki
Wiceprezes Zarzgdu

Dariusz Korona
Cztonek Zarzqgdu

Robert Bohynik
Czlonek Zarzgdu

Lukasz Adas
Cztonek Zarzqdu

Izabela Kalinowska
Gtowny Ksiegowy Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg rachunkowych

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L)

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.



WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU SPOLEK
DYWIDENDOWYCH USA (L)

Nazwa funduszu: NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: NN SFIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dziatat pod nazwa ING SFIO

Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dziatajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi Subfunduszami
NN SFIO posiada osobowo$¢ prawna. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) utworzony w ramach Funduszu nie
posiada osobowosci prawnej.

Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony
Whis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) jest jednym z czternastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrét nazwy):
. NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Globalny Spétek Dywidendowych

. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) / NN (L) Spétek Dywidendowych USA, ''Subfundusz"

. NN Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) / NN (L) Europejski Spétek Dywidendowych

. NN Subfundusz Japonia (L) / NN (L) Japonia

. NN Subfundusz Nowej Azji (L) / NN (L) Nowej Azji

. NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) / NN (L) Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych

. NN Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania (L) / NN (L) Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania

. NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) / NN (L) Globalny Dtugu Korporacyjnego

. NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Dynamiczny Globalnej Alokacji

. NN Subfundusz Konserwatywny Plus (L) / NN (L) Konserwatywny Plus

. NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / NN (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna)
. NN Subfundusz Krétkoterminowych Obligacji Plus (L) / NN (L) Krétkoterminowych Obligacji Plus,

. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji

. NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L) / NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji EUR, dalej razem "Subfundusze"

—_—
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Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowa¢ rézne cele inwestycyjne.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywéw w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) US High
Dividend (uprzednio dziatajacy pod nazwa ING (L) Invest US High Dividend) wyodregbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowa¢ aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegélnosci w krétkoterminowe papiery warto§ciowe
emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

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

1. dluzne papiery wartoSciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢Znego, w tym w szczegélnosci krétkoterminowe papiery warto$§ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 20% wartosci aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu NN (L) US High Dividend wyodrgbnionego w ramach NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) — 0od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywéw,

4. Subfundusz nie inwestuje w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne inne niz w pkt.2.

NN (L) US High Dividend inwestuje przynajmniej dwie trzecie swych aktywéw netto w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papieréw
warto§ciowych (warrantéw na zbywalne papiery wartoS§ciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywéw netto subfunduszu — oraz obligacji zamiennych)
emitowanych przez spétki zarejestrowane, notowane na gietdzie papieréw warto$ciowych lub stanowigce przedmiot obrotu w Stanach Zjednoczonych i oferujace
atrakcyjny zwrot z dywidend.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
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 wrze$nia 2001 r.

Kapitat zaktadowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spétka akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujacym z 55% akcji i gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest NN Investment
Partners International Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii. Pozostale 45% akcji i gloséw na walnym zgromadzeniu akconariuszy jest w posiadaniu ING
Investment Holding (Polska) S.A. z siedziba w Katowicach w Polsce, podmiot z Grupy Kapitatowej ING Banku Slaskiego S.A.

OKres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. oraz odno$nie rachunku wyniku z operacji obejmuja dane pétroczne za okres
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2019 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztosci, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesigcy od 30.06.2019 r. Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz
Subfunduszu.

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 1



Podmiot, ktory przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Ustugi §wiadczone przez firme audytorska inne niz badanie statutowe:

Firma audytorska tj. KPMG Audyt Sp. z 0.0 sp.k. dokonata réwniez niezaleznego przegladu systemu zarzadzania ryzykiem w ramach ustugi atestacyjnej dajacej
racjonalng pewnos$¢. W wyniku przegladu biegly rewident wyrazit opinig, iz na dzief 30 listopada 2018 r. system zarzadzania ryzykiem jest adekwatny do rozmiar6w
i rodzaju prowadzonej dziatalnosci, zgodny z przepisami prawa oraz obejmuje caty zakres dziatalno$ci Towarzystwa oraz zarzadzanych funduszy inwestycyjnych, a
przyjete przez Towarzystwo metody pomiaru i monitorowania ryzyk, wyznaczania catkowitej ekspozycji, ekspozycji AFI oraz system limitéw wewngtrznych dla
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo sga prawidlowe i zgodne z profilem ryzyka inwestycyjnego i polityka inwestycyjng tych funduszy
inwestycyjnych.

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A i Al

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

- minimalna wysokos$¢ wptat w przypadku pierwszego nabycia wynosi 200 zt oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE) pod warunkiem
oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE
lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od spetnienia dodatkowych warunkéw okre§lonych w umowie. Warunki
zbywania w ramach PPI lub PPE okres$laja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysokos$¢ wptat tytutem nabycia kategorii E wynosi 0,01 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F

- Zzbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okre§lonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz
w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okre$laja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia kategorii F wynosi 0,01 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I

- zbywane za po$rednictwem wybranych dystrybutorow wskazanych w Prospekcie, wytacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie
pierwszym. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresla umowa IKE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, Ze jednorazowa minimalna taczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zt.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K

- zbywane wylacznie w ramach IKE (pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie drugim lub trzecim) lub IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKZE w
wariancie pierwszym. Zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutor6w. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okreslaja umowy IKE lub
umowy IKZE.

- minimalna wysoko$§¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalna wysoko$¢ wptaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia jednorazowa minimalna tgczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i innych funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P

- zbywane wylacznie w ramach IKE (pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie drugim lub trzecim) lub IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKZE w
wariancie pierwszym. Zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okreslaja umowy IKE lub
umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadku kazdego
nast¢pnego nabycia

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz
w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okre$laja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowau IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysokos¢
wplat tytutem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastgpnego nabycia jednorazowa minimalna taczna wptata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T

- Zzbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE, pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz
w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE w wariancie czwartym lub umowy IKZE w wariancie drugim. Warunki zbywania,
okreslaja odpowiednio umowa IKE oraz umowa IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytulem nabycia kategorii T wynosi 0,01 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii W

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz
w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreélaja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowa IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysokos¢
wplat tytutem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastgpnego nabycia jednorazowa minimalna taczna wptata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

- jednostki kategorii W réznia si¢ od pozostatych kategorii jednostek rodzajem i wysoko$cia kosztéw obciazajacych aktywa Subfunudszu (szczegétowa informacja
zostata zaprezentowana w notach objasniajacych - NOTA 11)

Z tytulu zbywania jednostek uczestnictwa pobierana jest optata dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

1) 5% wptaty dokonanej przez nabywce — dla jednostek uczestnictwa kategorii A, Ki P

2) 10% wptaty dokonanej przez nabywce — dla jednostek uczestnictwa kategorii I

Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa w ramach konwersji albo zamiany pobierana moze by¢ oplata za konwersj¢/zamian¢ w wysokosci nie wyzszej niz:
1) 1% kwoty przeznaczonej na nabycie jednostek — dla jednostek uczestnictwa kategorii A lub P w funduszu/subfunduszu docelowym

2) 3% kwoty przeznaczonej na nabycie jednostek — dla jednostek uczestnictwa kategorii I lub K w funduszu/subfunduszu docelowym

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 2



Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa pobierana moze by¢ optata umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz:

1) 10% kwoty naleznej uczestnikowi z tytutu odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zt — dla jednostek uczestnictwa kategorii K; a w
przypadku, gdy kwota z tytulu odkupienia bedzie nizsza niz 100 zt, kwota ta w calosci jest przeznaczona na t¢ optatg. Oplata umorzeniowa moze by¢ pobierana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE Iub umowy IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytulu odkupienia jednostek uczestnictwa w ramach konwersji lub
zamiany.

2) 5% kwoty naleznej uczestnikowi z tytutu odkupienia przed opodatkowaniem — dla jednostek uczestnictwa kategorii P

Wysoko$§¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa jest zaprezentowana w notach objasniajacych - NOTA 11.

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

wartos¢ wg

30.06.2019

warto$¢ na

Skladniki lokat ceny nabycia dzien bilansowy

Akcje

Warranty subskrypcyjne -
Prawa do akcji -
Prawa poboru -
Kwity depozytowe -
Listy zastawne -
Dtuzne papiery wartosciowe -
Instrumenty pochodne -
Udzialy w spétkach z ograniczona -
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa -
Certyfikaty inwestycyjne -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego 53422
inwestowania majace siedzib¢ za granica

Wierzytelnoéci -
Weksle -
Depozyty -
Waluty -
Nieruchomosci -
Statki morskie -
Inne -

RAZEM 53422

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

86 617

% udzial w
aktywach

94,78

wartos¢ wg
ceny nabycia dzien bilansowy

52 643

52 643

31.12.2018

warto$¢ na

73 428

% udzial w
aktywach

94,54

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czgs¢ sprawozdania finansowego
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2) Tabele uzupelniajace (w tys.zlotych)

TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA

Warto$¢ na
Warto$¢ wg 30.06.2019 Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta Liczba ceny nabycia wtys. PLN  aktywach %
1. INGUPIH LX-LU0430559921 nienotowane nie dotyczy NN (L) US High Dividend (PLN) Hdg »IC (SICAV) Luksemburg 1594,975 53422 86 617 94,78
Razem tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzib¢ za granicq 53422 86 617 94,78

3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Nie dotyczy.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
Nie dotyczy.

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZEONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.
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2. BILANS

sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

E

VL
VIL

AW NN =

Aktywa

. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci
. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu

. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

dtuzne papiery wartosciowe

. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

dtuzne papiery wartosciowe

6. Nieruchomosci

. Pozostate aktywa

Zobowigzania
Aktywa netto (I-II)

Kapitat funduszu

. Kapitat wptacony

. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna)

Dochody zatrzymane

. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

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

Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

Kapitat 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 S

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T

Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt)
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii E (w zt)
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii F (w zt)
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii K (w zt)
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii S (w zt)

Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii T (w zt)

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

30.06.2019

91 383
4 664
102

924

90 459
65 242
528 466
-463 224
-7978
-9 081
1103
33195
90 459

419 903,998781
366 518,590999
653,635604

2 604,625483
46 756,494720
22341777
3348,310198
214,31
223,66
231,62
221,73
214,61
235,22

31.12.2018

77 667
4155
84

811

76 856
63 001
507 194
-444 193
-6 930
-8 246
1316
20785
76 856

409 288,400727
358 510,536969
505,103875
2070,347431
45 542,323903
0,000000

2 660,088549
186,94
193,83
200,34
192,83

203,76

Bilans nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 6



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2019 01.01.2018 01.01.2018

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

L Przychody z lokat 189 360 169

1. Dywidendy i inne udzialty w zyskach - - -

2. Przychody odsetkowe 27 40 16

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - -

4. Dodatnie saldo réznic kursowych - - -

5. Pozostate - przychody z tytutu premii inwestycyjnej 162 320 153

IL. Koszty funduszu 1024 2012 957

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1022 2 009 955

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -

3. Opfaty dla depozytariusza - - -

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 1 1 1

5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

6.  Ustugi w zakresie rachunkowos$ci - - -

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 - - -

13. Pozostale 1 2 1

III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0

Iv. Koszty funduszu netto (II-IIT) 1024 2012 957

V. Przychody z lokat netto (I-IV) -835 -1 652 -788

VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 12197 -7 803 -5

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -213 -1 108 =227

z tytutu roznic kursowych - - -

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 12 410 -6 695 222

z tytutu roznic kursowych - - -

VIL Wynik z operacji (V£VI) 11 362 -9 455 =793
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zt):

jednostki uczestnictwa kategorii A 26,97 -23,29 -2,20

jednostki uczestnictwa kategorii E 28,34 -20,46 0,12

jednostki uczestnictwa kategorii F 28,76 -19,57 0,85

jednostki uczestnictwa kategorii K 27,60 -22,00 -1,14

jednostki uczestnictwa kategorii S*) 9,36 - -

jednostki uczestnictwa kategorii T 28,44 -20,23 0,31

*) do wyliczenia zostata uwzgledniona cena, wedtug ktorej nastgpito pierwsze zbycie jednostki uczestnictwa danej kategorii

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania
finansowego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO w tysigcach zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz

wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

1. 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,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochod6w funduszu (razem)

a) z przychodéw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodéw ze zbycia lokat

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

a) zmiana kapitalu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.)

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii S

- jednostki kategorii T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii S

- jednostki kategorii T

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii S

- jednostki kategorii T

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii S

- jednostki kategorii T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii S

- jednostki kategorii T

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii S

- jednostki kategorii T
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01.01.2019
30.06.2019
76 856

11 362
-835

-213

12 410

11 362

2241
21272
19 031
13 603
90 459
85619

01.01.2019
30.06.2019

10 615,598054
103 380,681756
92 465,529947
148531729
689,122070
9295,661574
22,341777
759,494659

92 765,083702
84 457,475917
0,000000
154,844018

8 081,490757
0,000000
71,273010

10 615,598054
8 008,054030
148,531729
534,278052
1214,170817
22,341777
688,221649

419 903,998781
3228 590,013109
3113 521,497129
1098,026411
3422,632206
106 385,141717
22,341777

4 140,373869

2 808 686,014328
2 747 002,906130
444,390807
818,006723
59628,646997
0,000000
792,063671

419 903,998781
366 518,590999
653,635604
2604,625483

46 756,494720
22,341777
3348,310198

01.01.2018
31.12.2018
79 602
-9 455
-1652
-1108
-6 695
-9 455

6709
58 157
51448
-2746
76 856
82787

01.01.2018
31.12.2018
25753,897352
276 004,230434
241 163,990125
181,241505
1451,545092
32 419,226906
0,000000
788,226806
250 250,333082
231 187,848264
392,828508
51,876598
18417,395514
0,000000
200,384198
25753,897352
9976,141861
-211,587003

1 399,668494
14 001,831392
0,000000
587,842608

409 288,400727
3125 209,331353
3021 055,967182
949,494682
2733510136

97 089,480143
0,000000

3 380,879210
2715 920,930626
2662 545,430213
444,390807
663,162705

51 547,156240
0,000000
720,790661

409 288,400727
358 510,536969
505,103875
2070,347431

45 542,323903
0,000000

2 660,088549



II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

- jednostki kategorii F

- jednostki kategorii K

- jednostki kategorii S (warto$¢ wedlug ktdrej nastapito pierwsze zbycie w dn. 03.06.2019 r.)

- jednostki kategorii T

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii S
- jednostki kategorii T

01.01.2019
30.06.2019

186,94
193,83
200,34
192,83
204,23
203,76

214,31
223,66
231,62
221,73
214,61
235,22

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (wyrazona w stosunku rocznym)

- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
- jednostki kategorii F
- jednostki kategorii K
- jednostki kategorii S (zmiana wyrazona w stosunku rocznym liczona od 03.06.2019 r.)
- jednostki kategorii T

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A
w dniu

- jednostki kategorii E
w dniu

- jednostki kategorii F
w dniu

- jednostki kategorii K
w dniu

- jednostki kategorii S
w dniu

- jednostki kategorii T
w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A
w dniu

- jednostki kategorii E
w dniu

- jednostki kategorii F
w dniu

- jednostki kategorii K
w dniu

- jednostki kategorii S
w dniu

- jednostki kategorii T
w dniu

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A
w dniu

- jednostki kategorii E
w dniu

- jednostki kategorii F
w dniu

- jednostki kategorii K
w dniu

- jednostki kategorii S
w dniu

- jednostki kategorii T
w dniu

NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L)

29,52%
31,03%
31,49%
30,22%
68,72%
31,14%

184,16
03.01.2019
190,98
03.01.2019
197,39
03.01.2019
189,98
03.01.2019
207,42
04.06.2019
200,76
03.01.2019

214,92
21.06.2019
224,22
21.06.2019

232,17
21.06.2019
222,33
21.06.2019
215,12
21.06.2019
235,81
21.06.2019

214,34
28.06.2019
223,67
28.06.2019
231,62
28.06.2019
221,75
28.06.2019
214,62
28.06.2019
235,23
28.06.2019

01.01.2018
31.12.2018

207,00
211,87
218,10
212,26

222,49

186,94
193,83
200,34
192,83

203,76

-9,69%
-8,51%
-8,14%
-9,15%

-8,42%

182,06
21.12.2018
188,71
21.12.2018
195,02
21.12.2018
187,78
21.12.2018

198,37
21.12.2018

218,44
26.01.2018
225,29
21.09.2018
232,59
21.09.2018
224,57
21.09.2018

236,76
21.09.2018

185,51
28.12.2018
192,33
28.12.2018
198,77
28.12.2018
191,35
28.12.2018

202,18
28.12.2018



1V. Procentowy udziat kosztow funduszu w sSredniej wartosci aktywow netto, w tym:*)
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza

4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

*) wyrazony w stosunku rocznym

Warszawa, 29 sierpnia 2019 r.

01.01.2019
30.06.2019
2,41%
2,41%

0,001%

01.01.2018
31.12.2018
2,43 %
2,43%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalno$¢ Subfunduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2019 r., poz. 351)("ustawa o rachunkowosci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r., poz. 1355)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw 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) UUAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jgzyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysiacach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter i
istotno$¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - 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 r6znice¢ pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strat¢) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach
netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.
2) UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla NN SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

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

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

3. Skifadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cen¢ nabycia réwng zeru.

4 Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktére zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

5. Zmiang¢ warto$ci nominalnej nabytych sktadnikéw lokat, nie powodujaca zmiany wysoko$ci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktdrej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentéw oraz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
sktadnik6éw lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

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

9. Nalezng dywidend¢ od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartos$ci tego prawa.

10.  Nalezna dywidende od funduszu nienotowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, nastgpnym po dniu ustalenia tego prawa.

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

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

13.  Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowigzan.

14.  Jezeli transakcja kupna/sprzedazy sktadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu zawarcia
transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku sktadnikéw 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).

15.  Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzief ujecia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala
kursu — ich warto$¢ okre$la si¢ w relacji do euro.

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

17.  Zobowiazania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

18.  Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach.

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartoéci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j).

¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny §rodkéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowigzaf w walutach obcych.

19.  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

20.  Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywéw Funduszu w dniu
wyceny.

21.  Towarzystwo z tytutu administracji i zarzadzania Funduszem pobiera wynagrodzenie naliczone w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzien roku. Na pokrycie
wynagrodzenia Towarzystwa tworzona jest w cigzar kosztow Subfunduszu rezerwa. Rezerwa naliczana jest w kazdym dniu wyceny i za kazdy dzien roku od
warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym.

22 Poza wynagrodzeniem Towarzystwa aktywa Subfunduszu obcigzaja nastepujace koszty: koszty z tytutu ustug maklerskich, optaty transakcyjne zwiazane z
nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, optaty za rozliczenie transakcji oraz optaty za transfer papieréw
wartosciowych, koszty zwigzane z zawieraniem uméw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizje bankowe zwigzane z przekazywaniem Srodkéw
pieni¢znych i obstuga rachunkéw bankowych, podatki i inne obcigzenia natozone przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dziatalnoscia Subfunduszu.

23.  Towarzystwo pobiera optat¢ dystrybucyjna, optate za konwersje oraz oplat¢ umorzeniowa (wysoko$¢ optaty zgodnie ze statutem Funduszu). Optaty te stanowia
zobowigzanie Funduszu wobec TFI — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.
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24.  Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w cato$ci z aktywow Subfunduszu. Jezeli obowiazek pokrycia kosztow, obciaza
Fundusz w cato$ci partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku wartosci aktywéw netto Subfunduszu do wartosci
aktywoéw netto Funduszu na dziefi wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy Fundusz zawiera
umowe zbycia lub nabycia sktadnikéw lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, wéwczas koszty transakcji obciazaja te Subfundusze proporcjonalnie
do udziatu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogétem.

25.  Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okre§lonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

26.  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

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

3) METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji
Dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie (GPW).
W Dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktyw6éw Funduszu oraz wyceny aktywéw Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia warto$ci aktywow netto Funduszu oraz ustalenia
warto$ci aktywéw netto Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.
Warto$¢ aktywéw Funduszu stanowi suma warto$ci aktywoéw Subfunduszu i warto$ci aktywéw innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.l pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia.
Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.
II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akcji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto$ciowe,
8) instrumenty pochodne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibg¢ za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego.
2. Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowiacej jego
odpowiednik wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

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

4. Warto$¢ godziwa sktadnik6w lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowigcej jego
odpowiednik warto$ci, 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 warto$ci godziwej:

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

2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gtéwnym dostegpne sa informacje o ztozonych 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 gtéwnym oferty nie sa
dostepne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o wyborze takiego rynku decyduje
wielko$¢ obrotu danym sktadnikiem w poprzednim miesigcu.

3) jezeli niedostgpne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci)
lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostgpne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez wyspecjalizowang niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywdéw pienigznych zwigzanych z tym sktadnikiem, przy
czym jednostke taka uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika 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 ogloszong na aktywnym rynku cen¢ nierézniacego si¢
istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

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

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku giéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwos§¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gtéwnego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem wartosciowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych rynkach w
dniu pierwszego notowania.
7. RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajacy tacznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
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8. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywno$é rynku dla kazdego sktadnika lokat. Jezeli przez badany miesiac

byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje si¢, ze rynek dla danego sktadnika lokat
jest aktywny.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery warto$ciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,

12) depozyty,

13) waluty niebedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego.

Warto$¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy

1) w przypadku dluznych papieréw wartoSciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pieni¢znego 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 si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw

odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpiséw z tytutu trwatej utraty wartos$ci zalicza si¢ w cigzar pozostatych kosztow Subfunduszu.

2) dtuzne papiery warto§ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczeg6lnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym, wéwczas warto§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowic¢ sumg¢ warto$ci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz warto§ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla poszczegdlnych
instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okre$lona to taki
instrument wycenia si¢ wg metody okre$lonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnos$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papierow wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w

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

nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptywéw pieni¢znych okreslony w warunkach transakcji).

IV. Szczegblne metody wyceny sktadnikéw lokat

1.

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

Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca
z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen skorygowanej
ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ dtuzne papiery wartosciowe, od dnia ostatniego ich notowania
do dnia wykupu.

4. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papier6w warto§ciowych.

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

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spétek gietdowych oraz metod¢ poréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywdéw pieni¢znych,

d) metody ksiggowe, a w szczeg6lnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci warto$¢ godziwa
akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczeg6lnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedtug wartoéci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwiazku, z
ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia warto$ci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegélnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywéw pieni¢znych;
8) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na dzien
wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1),

naleza:

1) dostepnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wej$ciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spoéitki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Subfundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od siebie i
nie powigzanymi ze soba stronami, o ktérych to transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Subfundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bgda prezentowane, w przypadku gdy zostaty
wprowadzone w pierwszym pétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty
wprowadzone w drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutac