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Fundusz Wlasnos$ci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2020 r., poz. 351) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Funduszu Wiasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktore sktada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2020 r. o wartosci 816.663 tys. ztotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2020 r., ktory wykazuje aktywa netto na sumg 823.442 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 57.743 tys.
ztotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. wykazujace zwigkszenie stanu warto$ci aktywow netto o
kwote 50.457 tys. ztotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Fundusz Wiasnosci Pracowniczej PKP Specijalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty

za okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r.





1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: Fundusz Wlasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Fundusz moze uzywa¢ nazwy w skroconym brzmieniu: Fundusz Wlasnosci Pracowniczej PKP SFIO / FWP PKP SFIO
Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dziatajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
Data utworzenia: 16 lipca 2002 r. decyzja Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd DFI1-4033-5/2-1/02-2019

(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony
Whis do rejestru funduszy: 24 wrzesnia 2002 r. pod numerem RFi 125
Fundusz powstal z wptat dokonanych przez Polskie Koleje Panstwowe S.A. (PKP S.A.) na podstawie Ustawy z dn. 8 wrzesnia 2000 r. o komercjalizacji,
restrukturyzacji i prywatyzacji przedsigbiorstwa panstwowego ,,Polskie Koleje Panstwowe" (Dz. U. z 2018 r. poz.1311)

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem Funduszu jest wzrost warto$ci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.

Punktem odniesienia dla oceny realizacji celu inwestycyjnego w okresach trzyletnich jest reinwestowana $rednia wazona suma zmiany Warszawskiego Indeksu
Gietdowego (WIG) z waga 0.2, oraz zmiany indeksu ,,Citigroup Poland Government Bond Index 1 to 3 Year Local Terms” obrazujacego $redniowazona wartosciami
emisji stope zwrotu z polskich obligacji skarbowych o oprocentowaniu statym z terminami wykupu od jednego roku do trzech lat z waga 0.8.

Aktywa Funduszu lokowane sg przede wszystkim w instrumenty dtuzne, a w szczegdlnoséci w papiery wartosciowe o statym lub zmiennym oprocentowaniu, lub papiery
warto$ciowe zerokuponowe. Ponadto Fundusz lokuje swoje aktywa w inne instrumenty rynku pieni¢znego, jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegaja regulacjom
majacym na celu ochrong inwestoréw i oszczednosci oraz spetniaja dodatkowe wymagania wskazane w Statucie Funduszu.

Podstawowym kryterium doboru lokat do portfela inwestycyjnego jest dazenie do realizacji celu inwestycyjnego. Fundusz podejmujac decyzj¢ o alokacji aktywow
pomiegdzy dtuzne i udzialowe papiery wartosciowe bierze pod uwage w szczego6lnosci nastgpujace kryteria: sytuacj¢ makroekonomiczng gospodarki, dynamike wzrostu
gospodarczego, poziom inflacji, wysoko$¢ stop procentowych oraz sytuacje na rynku akcji.

Dokonujac inwestycji w dtuzne papiery warto§ciowe Fundusz stosuje kryteria oceniajace spodziewang stopg zwrotu, ryzyko kredytowe emitenta, ryzyko zmiany stop
procentowych oraz stopien ptynnosci rynku dhuznych papieréw wartosciowych. Udziat dtuznych papierow wartosciowych w aktywach Funduszu jest zmienny, w
zaleznosci od oceny sytuacji makroekonomicznej oraz od oceny sytuacji na rynku akcji. Udzial dtuznych papierow wartosciowych w aktywach Funduszu powinien
zawiera¢ si¢ w granicach od 60% do 100%.

Inwestycje w akcje stuza zwigkszaniu dochodowosci Funduszu. Udzial akcji w aktywach Funduszu wynosi maksymalnie 40%. Kryteria doboru akcji do Funduszu sa
nastgpujace: ocena sytuacji makroekonomicznej gospodarki i ocena trendow gietdowych, ocena najlepszych branz, ktére moga odznaczaé si¢ przewidywalna najwyzsza
dynamika wzrostu cen akcji i ocena fundamentalna poszczegélnych spotek z wybranych branz, jak rowniez spotek posiadajacych dobre perspektywy rozwoju.
Modelowa alokacja aktywow funduszu to 80% udziatu obligacji skarbowych i 20% udziatu akcji spotek notowanych na rynkach regulowanych.

Fundusz moze lokowa¢ wigcej niz 35% wartosci aktywoéw w papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa, NBP, Europejski
Bank Odbudowy i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank Centralny, Uni¢ Europejska oraz w papiery emitowane przez panstwo cztonkowskie,
jednostke samorzadu terytorialnego, jednostk¢ samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent posiada rating na poziomie
inwestycyjnym nadany przez co najmniej jedng z agencji ratingowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s, oraz obowiazany jest wtedy dokonywac lokat w papiery
warto$ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ lokaty w zadna z tych emisji nie moze przekracza¢ 30% wartosci aktywow.
Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze w niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy uwzglednieniu celu
inwestycyjnego Funduszu.

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 Wydzial Gospodarczy KRS

Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrze$nia 2001 r.

Kapitat zakladowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotka 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 gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest w posiadaniu ING Investment
Holding (Polska) S.A. z siedziba w Katowicach w Polsce, podmiot z Grupy Kapitatowej ING Banku Slaskiego S.A.

OKkres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r.
Dane porownywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2020 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz
Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tzn. w ciagu
co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2020 r. Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego

KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnos$cia sp. k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Ustugi $wiadczone przez firme audytorska inne niz badanie statutowe:

Firma audytorska tj. KPMG Audyt Sp. z o.0. Sp.k., poza badaniami sprawozdan finansowych rocznych Funduszy, dokonuje réwniez przegladéw sprawozdan
potrocznych Funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo.
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Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczestnictwa.

Zgodnie z Ustawa o PKP uczestnikami Funduszu moga by¢ tylko osoby spelniajace kryteria okreslone w Ustawie o PKP, ktorym nastgpnie przydzielone zostaty
jednostki uczestnictwa. Do czasu przeksztalcenia Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty, co moze nastapi¢ na mocy uchwaty Rady Inwestoréw nie wczesniej niz po
wniesieniu przez PKP SA wszystkich wptat przewidzianych przepisami Ustawy o PKP, zadne nowe jednostki uczestnictwa nie moga by¢ zbywane.

Warszawa, 4 marca 2021 r.
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2. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

Skladniki lokat

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtluzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne
Udzialy w spétkach z ograniczona
odpowiedzialno$cia
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za

granicg
Wierzytelnosci
Weksle
Depozyty
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie
Inne

RAZEM

Warszawa, 4 marca 2021 r.

warto$¢ wg
ceny nabycia

138 012

7167

600 248

745427

31.12.2020

warto$¢ na
dzien bilansowy

196 661

9139

610 863

816 663

% udzial w
aktywach

23,85

99,04

warto$¢ wg
ceny nabycia

133 994

2516

602 539

739 049

31.12.2019

warto$¢ na
dzien bilansowy

156 709

3185

605 325

765 219

% udzial w
aktywach

20,25

0,41

78,21

98,87

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢é sprawozdania finansowego

Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO





2) Tabele uzupehiajace (w tys.zlotych)

AKCJE Warto$¢ na

Kraj siedziby Warto$¢ wg 31.12.2020 Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny nabycia w tys. PLN aktywach %
1. 11BPW-PL11BTS00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 4080 Polska 562 1934 0,23
2. 1AT PW - PLATALO000046 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 40 348 Polska 1515 1311 0,16
3.  AAL LN - GB00B1XZS820 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange 17298  Wielka Brytania 1315 2153 0,26
4.  ABE PW - PLAB00000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 5232 Polska 162 167 0,02
5. ABS PW -PLABS0000018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 14 140 Polska 175 520 0,06
6. ACPPW - PLSOFTB00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 80 720 Polska 3985 5497 0,67
7.  AKGRT TI - TRAAKGRT910¢ Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Stambut 350 682 Turcja 1011 1640 0,20
8. ALE PW -LU2237380790 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 131 991 Luksemburg 9525 11 180 1,36
9. ALRPW - PLALIOR0004% Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 176 920 Polska 2412 3002 0,36
10. AMB PW - PLAMBRAO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 4944 Polska 40 95 0,01
11. AMCPW - PLAMICA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 2771 Polska 385 407 0,05
12. AST PW - NL0000686509 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 48 807 Holandia 782 1279 0,15
13. ATCPW - PLARTPRO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 86 169 Polska 404 488 0,06
14. BDXPW - PLBUDMXO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 6730 Polska 1222 2 069 0,25
15. CCCPW - PLCCC0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 40 496 Polska 2 005 3544 0,43
16. CDR PW - PLOPTTCO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 18 029 Polska 2837 4953 0,60
17. CEZCP - CZ0005112300 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Praga 113 875 Republika Czeska 9361 10 281 1,25
18. CIE PW - PLCIECHO00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 77 685 Polska 3120 2502 0,30
19. CMR PW - PLCOMARO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 2 496 Polska 378 486 0,06
20. CPG PW - PLCPPRKO00037 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 16 532 Polska 90 124 0,02
21. CPS PW - PLCFRPT00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 234 904 Polska 5847 7113 0,86
22. DCR PW - PLDECORO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 9144 Polska 76 291 0,04
23. DNP PW - PLDINPLO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 57793 Polska 6331 16 725 2,03
24. ECH PW - PLECHPS00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 122 146 Polska 465 493 0,06
25. EUR PW - PLEURCHO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 45422 Polska 727 638 0,08
26. FTE PW - PLFORTE00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 9938 Polska 116 407 0,05
27. GPW PW - PLGPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 20 659 Polska 793 944 0,11
28. ING PW - PLBSK0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 21593 Polska 2 899 3692 0,45
29. KERPW - LU0327357389 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 69917 Luksemburg 3389 3447 0,42
30. KGH PW - PLKGHMO000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 70 930 Polska 6424 12 980 1,57
31. KTY PW - PLKETY000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 12 051 Polska 4295 5923 0,72
32. LPPPW - PLLPP0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 453 Polska 2 746 3753 0,46
33. LTS PW - PLLOTOS00025 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 55011 Polska 1561 2280 0,28
34. LVCPW - PLLVTSF00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 32541 Polska 1249 3417 0,41
35. MIL PW - PLBIG000001¢€ Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 176 088 Polska 429 576 0,07
36. MRC PW - PLMRCTRO00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 5540 Polska 317 2338 0,28
37. NWG PW - PLNEWAGO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 46 846 Polska 764 1227 0,15
38. OPL PW - PLTLKPLO0017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 187372 Polska 913 1235 0,15
39. OTP HB - HU0000061726 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Budapeszt 5383 Wegry 807 909 0,11
40. PEO PW - PLPEKAOO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 95 642 Polska 5650 5 844 0,71
41. PEP PW - PLPLSEP00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 110 083 Polska 2208 5966 0,72
42. PHN PW - PLPHN0000014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 8 344 Polska 186 95 0,01
43. PKN PW - PLPKNO0000018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 183 704 Polska 7 835 10 603 1,29
44, PKO PW - PLPKO0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 434 093 Polska 9543 12 467 1,51
45. PLW PW - PLPLAYWO0001% Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 911,0 Polska 248 577 0,07
46. POLY LN - JEOOB6T5S470 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange 28 375 Jersey 2397 2453 0,30
47. PZUPW - PLPZU0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 318 828 Polska 9245 10317 1,25
48. RHM GR - DE0007030009 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Frankfurt XETRA 10916 Niemcy 2939 4362 0,53
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Wartos$¢ na

Kraj siedziby Wartos¢ wg 31.12.2020 Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny nabycia w tys. PLN aktywach %
49. RICHT HB - HU0000123096 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Budapeszt 49 908 Wegry 4082 4693 0,57
50. RVUPW - PLSELVT00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 8 780 Polska 415 432 0,05
51. RWL PW - PLKLNRO000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 29173 Polska 276 263 0,03
52. SEM AV - AT0000785555 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Wieden 11 002 Austria 741 1234 0,15
53. SISE TI - TRASISEW91Q3 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Stambut 219017 Turcja 0 805 0,10
54. SKA PW - PLSNZKA00033 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 2 828 Polska 111 252 0,03
55. SNT PW - PLSNKTKO00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 21023 Polska 239 574 0,07
56. SPL PW - PLBZ00000044 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 10 432 Polska 1553 1937 0,23
57. STF PW - PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 29 741 Polska 383 218 0,03
58. STX PW - PLSTLEX00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 396 604 Polska 1535 1348 0,16
59. TEN PW - PLTSQGMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 2 089 Polska 521 1151 0,14
60. TENERGY GA - GRS496003005  Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Ateny 17 926 Grecja 411 1092 0,13
61. TOR PW - PLTORPL00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 153514 Polska 961 1980 0,24
62. TPE PW - PLTAURNO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 1048 582 Polska 2017 2 854 0,35
63. VARI GR - DEO00AOTGIJSS Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Frankfurt XETRA 1404 Niemcy 738 766 0,09
64. VRGPW - PLVSTLA00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 32508 Polska 91 90 0,01
65. WIE AV - AT0000831706 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Wieden 15616 Austria 1552 1879 0,23
66. WWL PW - PLWAWELO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 424 Polska 427 248 0,03
67. ZUE PW - PLZUE0000015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 37294 Polska 274 141 0,02
Razem akcje notowane na aktywnym rynku regulowanym 138 012 196 661 23,85
KWITY DEPOZYTOWE Warto$é na
Kraj siedziby Warto$¢ wg 31.12.2020 Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny nabycia w tys. PLN aktywach %
1.  MNOD LI - US55315J1025 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Londyn 13 929 USA 1212 1633 0,20
2. SBSW US - US82575P1075 Aktywny rynek - rynek regulowany New York Stock Exchange 125 681 USA 5955 7506 0,91
Razem kwity depozytowe notowane na aktywnym rynku regulowanym 7167 9139 1,11
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
Wartos¢ na  Udzial w
Kraj siedziby Warunki Warto$é¢ Wartos¢ wg  31.12.2020  aktywach
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu  oprocentowania nominalna Liczba ceny nabycia w tys. PLN %
- O terminie wykupu powyzej 1 roku: 580150 600 248 610863 74,08
Obligacje 580 150 600 248 610 863 74,08
1. PL0000109492 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-04-25 state 2,25% 1000 26 000 26 472 27173 3,30
2. PL0000112165 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-07-25 zerokuponowe 1 000 28 000 26 957 27997 3,39
3. PL0000102646 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-09-23 state 5,75% 1 000 70 000 78292 78 008 9,46
4. PL0000110151 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2023-01-25 state 2,50% 1 000 60 000 62 287 64 463 7,82
5. PL0000107264 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2023-10-25 state 4% 1000 50 000 53925 55792 6,77
6.  PL0000107454 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-01-25 zmienne 0,28% 1000 33 500 33 466 33725 4,09
7. PL0000111191 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-04-25 state 2,50% 1 000 52 000 56 287 56 780 6,89
8. PL0000110615 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Pafistwa Polska 2024-05-25 zmienne 0,25% 1000 49 150 48 832 49 418 5,99
9. PL0000111720 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-10-25 state 2,25% 1 000 54 000 55 654 58214 7,06
10. PL0000112728 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2025-04-25 state 0,75% 1 000 40 000 40 794 40 826 4,95
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Warto§¢ na ~ Udziat w
Kraj siedziby Warunki Warto$¢ Warto$¢ wg 31.12.2020  aktywach
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu  oprocentowania nominalna Liczba ceny nabycia w tys. PLN %
11. PL0000111738 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Pafistwa Polska 2025-05-25 zmienne 0,25% 1 000 51500 51232 51775 6,28
12.  PL0000500286 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa BGK S.A. Polska 2025-07-03 state 1,25% 1000 17 500 17 756 17 855 2,16
13. PL0000108197 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2025-07-25 state 3,25% 1 000 1500 1562 1713 0,21
14. PL0000108817 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2026-01-25 zmienne 0,28% 1 000 37000 36 862 37171 4,51
15. PL0000110383 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2028-05-25 zmienne 0,25% 1 000 5000 4981 4990 0,60
16. PL0000111928 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2029-11-25 zmienne 0,25% 1 000 5000 4 889 4963 0,60
Razem papiery dluine notowane na aktywnym rynku 17500 17 756 17 855 2,16
Razem papiery dluine notowane na innym aktywnym rynku 562 650 582492 593 008 71,92
RAZEM DLUZNE 580 150 600 248 610 863 74,08
3) Tabele dodatkowe (w tys.zlotych)
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Wartos$¢ na
Warto$¢ wg 31.12.2020 Udziat
Rodzaj Laczna liczba  ceny nabycia w tys. PLN w aktywach %
610 863 74,08

1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa - obligacje skarbowe 580 150 600 248

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

Warto$¢ na
31.12.2020
Lp. Nazwa w tys. PLN Udziat w aktywach %
1. ASSECO 6017 0,73

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH

Warto$¢ na
Lp. 31.12.2020
Nazwa w tys. PLN Udziat w aktywach %
1. PL0000109492 41 804 5,07
. PL0000110151 42 976 5,21
3. PL0000110615 20109 2,44

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD

Nie dotyczy.

Warszawa, 4 marca 2021 r.
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3. BILANS
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2020 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

1L
II1.
Iv.

VL
VIL

AW N =

Aktywa

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

. Sktfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

dituzne papiery wartosciowe

. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

dituzne papiery wartosciowe

6. Nieruchomosci

. Pozostale aktywa

Zobowigzania
Aktywa netto (I-1I)
Kapitat funduszu

. Kapitat wplacony
. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna)

. Rezerwa na rekompensaty

Dochody zatrzymane

. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto, w tym:
. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

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

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.)

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt)

Warszawa, 4 marca 2021 r.

31.12.2020

824 617
6566
1388

0

816 663
610 863
0

0

0

0

1175
823 442
569 923
889 928
319 661
344
186 359
179 032
7327

67 160
823 442

1820 773,2190
452,25

31.12.2019

773 978
7975
784

0

765 219
605 325
0

0

0

0

993
772 985
577 209
879 608
-302 055
344
173 569
163 417
10 152
22207
772 985

1 862 496,6138
415,03

Bilans nalezy analizowa¢ tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

01.01.2020 01.01.2019
31.12.2020 31.12.2019

L Przychody z lokat 16 036 21 697
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2 808 5902

2. Przychody odsetkowe 13074 15781

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

4. Dodatnie saldo roznic kursowych 144 0

5. Pozostale 10 14

1L Koszty funduszu 3356 4 855
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 2030 1766

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 92 131

3. Opfaty dla depozytariusza 52 51

4.  Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 239 246

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 537 543

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

8. Uslugi prawne 42 52

9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

10. Koszty odsetkowe - -

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

12.  Ujemne saldo roznic kursowych - 1724

13. Pozostale, w tym: 364 342

- koszty zwigzane z Radg Inwestorow 152 128

- oplaty pocztowe 28 43

- oplaty bankowe 18 17

- podatki od dywidendy 165 145

III. Koszty pokrywane przez: 2935 2719
1.  Towarzystwo 10 13

2. PKP 2925 2706

V. Koszty funduszu netto (II-I1I) 421 2136
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 15615 19 561
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 42 128 10 735
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -2 825 6851

z tytutu réznic kursowych 2021 1441

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 44 953 3884

z tytutu réznic kursowych 648 -1799

VIL Wynik z operacji (V+VI) 57 743 30 296
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zt) 31,71 16,27

Warszawa, 4 marca 2021 r.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO tys. zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartos$ci

aktywo6w netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

1. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

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

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychodow z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodow ze zbycia lokat

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

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

b) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytutu wplat PKP)

¢) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.)
d) rozwigzanie rezerwy na rekompensaty

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

I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

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

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

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

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

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedhug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
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 udziatl optat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

Warszawa, 4 marca 2021 r.

01.01.2020
31.12.2020

772 985
57743
15615
-2 825
44 953
57743

0

0

0

0

-7 286
0

10 320
17 606
0

50 457
823 442
779 946

01.01.2020
31.12.2020

-41 723,3948

41,0000
41 764,3948
-41723,3948

1820 773,2190

4141 677,8534
2 320904,6344
1 820 773,2190

01.01.2020
31.12.2020

415,03
452,25
8,97%
388,30
12.03.2020
452,25
31.12.2020
451,99
30.12.2020

01.01.2020
31.12.2020

0,43%
0,26%
0,01%
0,01%
0,03%
0,07%

01.01.2019
31.12.2019

758 493
30296
19 561

6 851

3 884
30296
0

0

0

0

-15 804
0

8296
24100
0

14 492
772 985
766 392

01.01.2019
31.12.2019

-59 525,6519

2,0000
59 527,6519
-59525,6519

1 862 496,6138

4141 636,8534
2279 140,2396
1 862 496,6138

01.01.2019
31.12.2019

394,63
415,03
5,17%
393,82
03.01.2019
415,03
31.12.2019
414,72
30.12.2019

01.01.2019
31.12.2019

0,63%
0,23%
0,02%
0,01%
0,03%
0,07%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowaq, ktore stanowiq integralng czesé

sprawozdania finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dziatalno$¢ Funduszu reguluja nast¢pujace przepisy prawne:
Ustawa z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2021 r., poz. 217)("ustawa o rachunkowosci")
Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2020 r., poz. 95)

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

Od 1 stycznia 2021 r. obowiazuje rozporzadzenie ministra finansow, funduszy i polityki regionalnej z 28 grudnia 2020 r. zmieniajace rozporzadzenie w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 31 grudnia 2020 r., poz. 2436). Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych oraz fundusze inwestycyjne
zobowiazani sg dostosowac¢ rachunkowosci do nowej tresci przepisow do dnia 1 lipca 2021 r., przy czym:

1)  w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych nabytych przed dniem 1 stycznia 2021 r., dla ktérych pierwotny termin zapadalnosci przypada na datg wezesniejsza niz
dzien 31 grudnia 2021 r., dopuszcza si¢ wyceng wedle skorygowanej ceny nabycia;

2) nowe zasady dotyczace sprawozdan finansowych funduszy, maja obligatoryjne zastosowanie wzgledem sprawozdan za rok obrotowy rozpoczynajacy si¢ po 31 grudnia
2020 r. oraz moga by¢ stosowane (fakultatywnie) do sprawozdan za okres sprawozdawczy rozpoczynajacy si¢, odpowiednio, przed dniem 1 stycznia 2021 r. (sprawozdanie
roczne) albo konczacy si¢ w dniu 30 czerwca 2021 r. (sprawozdanie potroczne).

Zmiany w Rozporzadzeniu nie maja wptywu na sprawozdanie finansowe Funduszu.

1) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim 1 w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, 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;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace réznic¢ pomi¢dzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu netto.
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strat¢) z wyceny lokat.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacj¢
dodatkowa.

2) UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU

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

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

3. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zeru.

4 Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty otrzymane,

skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

5. Zmiang¢ warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej

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

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

Zysk lub stratg ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 6.
W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.

© 90 N

Nalezna dywidendg¢ z akcji/ prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny

danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

10.  Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akeji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

11.  Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zeru, w dniu nastgpnym po wygasnig¢ciu tego prawa.

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

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

14.  Skifadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywoéw Funduszu i ustaleniu jego
zobowiazan.

15. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych w nastepnym 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).

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

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

18.  Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy
papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

19.  Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnoscei:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach

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

¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkow pienig¢znych, naleznos$ci oraz zobowiagzan w walutach obcych.

20.  Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnoscei:

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

21. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg warto$é aktywéw Funduszu w dniu

wyceny.
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22. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki:
a) Koszt wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem (koszt limitowany) kalkulowane zgodnie z par.31 ust.3 statutu
b) Pozostate koszty powstale w zwiazku z zarzadzaniem Funduszem (koszty limitowane i nielimitowane)

23.  Koszt wynagrodzenia Towarzystwa oraz koszty limitowane pokrywa PKP na podstawie miesigcznych rachunkow wystawianych przez Fundusz

24. W przypadku gdy koszty limitowane przekrocza limit okre§lony w Statucie, nadwyzke pokrywa Towarzystwo z wlasnych $rodkow.

25.  Z aktywow Funduszu pokrywane sa rowniez koszty nielimitowane:
a) Prowizje maklerskie i inne zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych oraz praw majatkowych, optaty zwiazane z przechowywaniem
aktywow Funduszu, prowizje bankowe, a takze oplaty pocztowe w zwiazku z wyplatami z tytutu odkupienia przez Fundusz jednostek
b) Podatki i optaty, jezeli ich obowiazek ich poniesienia wynika z przepisow prawa
c) Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne

25.  Platnodci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona rezerw¢. Rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa naliczana jest kazdego dnia wyceny
od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale odkupionym. Towarzystwo wystawia faktur¢ za dany miesigc na
kwote rowna naliczonej rezerwie na ostatni dzien wyceny w danym miesiacu, a w przypadku faktur za czerwiec i grudzien na Dzien Bilansowy.

26.  Na pozostate koszty limitowane tworzona jest rezerwa w przewidywanej wysoko$ci w danym miesigcu.

27.  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wyplaconego jest dzien odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z ust. 28

28.  Na potrzeby okre$lenia wartoéci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa w okre§lonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wyptaconym.

29.  Wszystkie zobowigzania zwigzane z umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sag w kwocie wymagajacej zaplaty

30.  Fundusz jest ptatnikiem podatku od 0sob fizycznych i pobiera go od dokonywanych uczestnikom wyptat dochodow z tytutu udziatu w funduszu inwestycyjnym
(podatek zryczaltowany). Optata dla Urzedu Skarbowego z tytulu podatku dochodowego od oséb fizycznych nie jest ujmowana w przychodach i kosztach,
stanowi ona zobowiazanie wobec Urzedu Skarbowego, ktore regulowane jest raz w miesigcu.

31.  Fundusz pobiera wynagrodzenie z tytutu terminowego wplacenia podatku do Urzedu Skarbowego, o ktorym mowa, w ust 30. Wynagrodzenie to jest ujmowane w
przychodach i stanowi pozostate przychody funduszu.

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

Wycena aktywow Funduszu oraz ustalenie warto$ci aktywow netto i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa dokonywana jest w dniach wyceny, przypadajacych
na wszystkie dni regularnych sesji na GPW w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych o warto$¢ zobowiazan Funduszu w dniu wyceny.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielonej przez calkowita liczbe jednostek
uczestnictwa, ktore w tym dniu sa w posiadaniu Uczestnikow Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt 1 oraz § 26-28 Rozporzadzenia.
1I. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

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

Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia si¢ w nastgpujacy sposob:

1. jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:
a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem ze gdy wycena aktywow funduszu dokonywana
jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknigcia, za ostatni dostgpny kurs przyjmuje si¢ ten kurs,
b) w przypadku braku kursu zamknigcia, o ktorym mowa w pkt 1 lit. a) — inng ustalong przez rynek warto$¢ stanowiaca jego odpowiednik, w szczegdlnosci ceng Srednia
transakcji wazona wolumenem obrotu,
2. jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku, przy czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym
sktadniku aktywow albo wolumen obrotow na danym skladniku aktywow jest znaczaco niski — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej wedtug metod wyceny okreslonych
w ust. 4,
3. jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedhug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu
zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w
sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w ust. 4
4. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa uznaje si¢ warto$¢ wyznaczong na podstawie:
1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalonego na BondSpot S.A. a w przypadku jego braku,
2) $redniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy badz
wylacznie w ofertach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej braku
3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi (Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy
jego braku Barra), o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem, a w przypadku jej braku
4) publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika lokat, w szczegdlno$ci o podobnej konstrukcji prawne;j i celu ekonomicznym, a w
przypadku jej braku
5) wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wej$ciowe pochodza z aktywnego rynku lub innych powszechnie uznanych
metod estymacji.
5. W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym, ustalanym
zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesiaca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwosé 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 pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gtdéwnego nastepuje:
a) poprzez pordwnanie obrotdw z poszczegoélnych rynkow od dnia rozpoczgcia notowan do kofica okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotdw na poszczegdlnych rynkach w
dniu pierwszego notowania.
6. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy tacznie nastgpujace 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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7. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnos$¢ rynku dla kazdego skladnika 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.

I1I. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Warto$¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 1 5, w nastgpujacy sposob:

1) w przypadku dluznych papierow wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwatej utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do przychodow
odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpisow z tytutu trwatej utraty warto$ci zalicza si¢ w ci¢zar pozostatych kosztéw Funduszu.
2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa §cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sumg wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla poszczegdlnych
instrumentéw pochodnych. 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 sktadnikow lokat — wedlug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierow wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany sktadnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktora stanowi skorygowana cen¢
nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptywow pieni¢znych okreslony w warunkach transakeji).

IV. Szczegoélne metody wyceny sktadnikow lokat

1. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie 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 trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomig¢dzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

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

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

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej
1. W przypadku sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwe;j:

1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

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

b) metody rynkowe, a w szczegolnosci metodg pordéwnywalnych spotek gietdowych oraz metod¢ porownywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metod¢ skorygowanej warto$ci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolnosci wartos¢ godziwa
akcji, na ktore 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$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegodlnosci o podobnej konstrukeji prawne;j i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwej ustalonej
zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwigzku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzib¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto§¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywOw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczego6lnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych;
8) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),
naleza:
1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,
3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakeji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od siebie i nie
powiazanymi ze sobg stronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielko$¢ 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.

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bgda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w poétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty
wprowadzone w drugim poétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.
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VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

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

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys. z}) 31.12.2020 31.12.2019
Z tytuhu zbytych lokat - 1

Z tytuhu instrumentéw pochodnych - -
Z tytuhu zbytych jednostek uczestnictwa - -

Z tytuhu dywidendy 220 95
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostate, w tym: 1168 688
- od PKP 1168 673
1388 784
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. zb) 31.12.2020 31.12.2019

Z tytuhu nabytych aktywow - -
Z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - -
Z tytuhu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytuhu odkupionych jednostek uczestnictwa 102 94
Z tytuhu wyptaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyptaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytuhu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytuhu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgezen - -
Z tytuhu rezerw - -

Pozostate, w tym: 1073 899
- rezerwa na rekompensaty zwiqzane z korektq bledu z lat ubieglych 344 344

- rezerwa na wynagrodzenie dla Rady Inwestorow 37 38

- ustugi prawne 6 22

- wynagrodzenie TFI 404 155

- wynagrodzenie Agenta Transferowego 43 44

- rozrachunki publiczno-prawne 201 268

1175 993

NOTA 4

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

Wartos$¢ na 31.12.2020 Warto$¢ na 31.12.2019

Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN

ING Bank Slaski S.A. / PLN 6495 6 495 7905 7905
ING Bank Slaski S.A. / CZK 11 2 12 2
ING Bank Slaski S.A. / EUR 4 19 2 8
ING Bank Slaski S.A. / GBP 6 33 3 16
ING Bank Slaski S.A. / HUF 33 1 11 0
ING Bank Slaski S.A./ RON 5 5 25 22
ING Bank Slaski S.A. / TRY 6 3 5 3
ING Bank Slaski S.A. / USD 2 8 5 19
6 566 7975

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

01.01.2020 01.01.2019

31.12.2020 31.12.2019
Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN
PLN 5822 5822 14 357 14 357
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienigznych: CZK 292 49 649 109
EUR 149 664 169 727
HUF 9 649 122 3250 43
RON 16 14 42 38
GBP 19 96 60 294
TRY 150 84 391 264
USD 90 353 244 939
7 204 16771

III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
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NOTAS

RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEJ]

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Za aktywa lub zobowigzania
obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje si¢ aktywa lub zobowigzania, ktorych warto$¢ godziwa lub wysokosé przeplywoéw zwigzanych z danym aktywem lub
zobowiazaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery dluzne zerokuponowe i o statym oprocentowaniu sa bardziej narazone na ryzyko spadku
wartosci godziwej spowodowanej wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym oprocentowaniu.

b) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem przeptywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dhuiznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy
procentowe;j, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.

31.12.2020 31.12.2019
udzial w udzial w
wartos¢é w tys. 7t aktywach % | wartos¢ w tys. 7t aktywach %
1. Aktywa obciazone ryzykiem stopy procentowej: 610 863 74,08 605 325 78,21
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci
godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j 428 821 52,01 456 674 59,00
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku obcigzone ryzykiem zmiany wysokosci
przeptywow srodkow pieni¢znych wynikajacym ze stopy procentowej 182 042 22,07 148 651 19,21

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowej. Uczestnicy
funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa. Inwestycje w papiery
komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiaza si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.

31.12.2020 31.12.2019
udzial w udzial w
wartos¢é w tys. 7t aktywach % | wartos¢ w tys. 7t aktywach %
I. Aktywa obciazone ryzykiem kredytowym, w tym: 593 008 74,08 605 325 78,21
- obligacje Skarbu Panstwa 575153 71,92 605 325 78,21
- obligacje Banku Gospodarstwa Krajowego z gwarancja Skarbu Panstwa 17 855 2,16 - -

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Struktura
walutowa przedstawiona w nocie 9.

31.12.2020 31.12.2019
udziat w udziat w
wartosé w tys. 7t aktywach % | wartosé w tys. 7t aktywach %
1. Aktywa obciagzone ryzykiem walutowym, w tym: 41513 5,03 27 048 3,48
- $rodki pienigzne w walutach obcych 71 0,01 70 0,01
- sktadniki lokat 41 405 5,02 26 883 3,47
- naleznosci z tytutu dywidendy 37 0,00 95 0,00
NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowat w wystandaryzowe i niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawierane kontrakty typu forward miaty na celu ograniczenie ryzyka walutowego na
znajdujacych si¢ w portfelu denominowanych w walutach obcych zagranicznych papierach wartosciowych, poprzez zabezpieczenie wartosci kursu wymiany walut na polski
ztoty. Z inwestowaniem w te instrumenty zwigzane sa podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, mozliwo$¢ stosowania dzwigni finansowe;.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2020 r.

Na dzien 31.12.2020 r. Fundusz nie posiadat instrumentéw pochodnych.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2019 r.
Na dzien 31.12.2019 r. Fundusz nie posiadat instrumentéw pochodnych.

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

Fundusz nie zawart tego typu transakcji.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI

Fundusz nie udzielat ani nie zaciagal kredytow 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.)
Na rachunkach bankowych znajdowaty si¢ §rodki pieni¢zne w walutach obcych:

31.12.2020 31.12.2019
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
11 CZK 2 PLN 12 CZK 2 PLN
4 EUR 19 PLN 2 EUR 8 PLN
6 GBP 33 PLN 3 GBP 16 PLN
33 HUF 1 PLN 11 HUF 0 PLN
5 RON 5 PLN 25 RON 22 PLN
6 TRY 3 PLN 5 TRY 3 PLN
2 USD 8 PLN 5 USD 19 PLN
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Warto$¢ zagranicznych papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej wyniosta:

31.12.2020
w walucie obcej: w przeliczeniu:
58 646 CZK 10281 PLN
2 022 EUR 9332 PLN
897 GBP 4 606 PLN
443 232 HUF 5602 PLN
4862 TRY 2445 PLN
2432 USD 9139 PLN
Na naleznos$ciach z tytutu dywidendy znajduje sig:
31.12.2020
w walucie obcej: w przeliczeniu:
10 EUR 37 PLN
- GBP - PLN
- USD - PLN

Pozostate pozycje bilansu Funduszu wyrazone sa wytacznie w ztotych polskich.

31.12.2019
w walucie obcej: w przeliczeniu:
9078 CZK 1521 PLN
1128 EUR 4803 PLN
1079 GBP 5390 PLN
503 174 HUF 6483 PLN
7406 TRY 4725 PLN
1043 USD 3961 PLN
31.12.2019
w walucie obcej: w przeliczeniu:
- EUR - PLN
2 GBP 11 PLN
22 USD 84 PLN

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

01.01.2020 01.01.2019
31.12.2020 31.12.2019
Akgcje - zrealizowane roznice kursowe (CZK’ - 57
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) 334 14
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) 387 -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (GBP) - 34
Akgcje - zrealizowane roznice kursowe (HUF, - 14
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) - 50
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (USD) 178 -
Kwity depozytowe - zrealizowane réznice kursowe (USD - 51
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) 2722 1231
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK, 310 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) 224 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (GBP) 9 14
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) 103
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (RON) - 8
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) 18 -
Kwity depozytowe - niezrealizowane roznice kursowe (USD 127 -

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

01.01.2020 01.01.2019
31.12.2020 31.12.2019
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (CZK’ -23 -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (GBP) -94 -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (HUF -206 -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (RON) - -10
Akgcje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) -1235 -
Kwity depozytowe - zrealizowane réznice kursowe (USD -42 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK’ - -65
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) -27 -31
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (GBP) - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) - -162
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) -143 -337
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) - -18
Kwity depozytowe - niezrealizowane roznice kursowe (USD - -79
Obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (USD) - -1129
Zrealizowane roznice kursowe razem 2021 1441
Niezrealizowane roznice kursowe razem 621 -1799

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2020)
CZK (korona czeska) - 0,1753

EUR (euro) - 4,6148

HUF (forint wegierski) za 100 - 1,2638
TRY (lira turecka) - 0,5029

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

01.01.2020 01.01.2019

Grupy lokat 31.12.2020 31.12.2019

akcje 1 kwity depozytowe -6 564 -691
obligacje 6831 5758

bony skarbowe 0 1243
pochodne -3092 541

Razem -2 825 6851
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RON (lej rumunski) - 0,9479
USD (dolar amerykanski) - 3,7584
GBP (funt szterling) - 5,1327





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

01.01.2020 01.01.2019
Grupy lokat 31.12.2020 31.12.2019
akcje 1 kwity depozytowe 37439 7373
obligacje 7514 -3282
pochodne 0 -207
Razem 44 953 3 884
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

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

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

Zgodnie z postanowieniami umowy dotyczacej utworzenia i zarzadzania Funduszem, ze $rodkow PKP S.A. pokrywane sa dwa rodzaje kosztow: Wynagrodzenie
Towarzystwa oraz pozostale koszty operacyjne - do wysokosci limitow wskazanych w Statucie.

Koszty powstale w zwiazku z zarzadzaniem Funduszem, poza wynagrodzeniem Towarzystwa to:

1) wynagrodzenie Depozytariusza,

2) wynagrodzenie agenta transferowego, w tym za prowadzenie rejestru Uczestnikow,

3) prowizje maklerskie i inne zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papierow wartosciowych oraz praw majatkowych, optaty zwiazane z przechowywaniem aktywow
Funduszu, prowizje bankowe, a takze optaty pocztowe w zwiazku z wyptatami z tytutu odkupienia przez Fundusz jednostek,

4) podatki i optaty, jezeli obowiazek ich poniesienia wynika z przepiséw prawa,

5) koszty ksiggowania aktywow Funduszu przez Towarzystwo lub inny uprawniony podmiot oraz koszty badania ksiagg Funduszu,

6) koszty ustug wydawniczych, reklamy, dystrybucji materiatow informacyjnych (w tym dystrybucji do Uczestnikow informacji o Funduszu zawierajacych wyciagi ze
stanem rejestru na koniec roku kalendarzowego) i ogloszen,

7) koszty ustug prawnych,

8) oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne,

9) koszty dystrybucji jednostek uczestnictwa,

10) koszty zwiazane z dziatalno$cig Rady Inwestorow.

Koszty wymienione w pkt 1, 5, 6, 7, 9 i 10 sa kosztami limitowanymi (wysoko$¢ limitu podana w pkt 1). Koszt wymieniony w pkt. 2) pokrywane sa przez PKP S.A.
niezaleznie od ich wysokosci.

Zgodnie ze statutem Funduszu koszty wymienione w pkt 3), 4) i 8) sa kosztami obciazajacymi Fundusz.

W zwigzku z wejsciem w zycie w dniu 21.07.2018 r. zmian Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, wprowadzajaca zakaz przewidywania w statutach funduszy inwestycyjnych mozliwosci obciazania aktywow funduszu kosztami zwigzanymi ze zbywaniem
oraz odkupywaniem jednostek uczestnictwa, Zarzad Towarzystwa dokonat stosownych zmian statutu Funduszu. Niniejsze zmiany jako odnoszace si¢ do kosztow
obciazajacych aktywa Funduszu otrzymaty zgody KNF.
Majac na uwadze fakt, iz ogloszenie wprowadzenia niniejszych zmian statutu Funduszu wymaga zmiany umowy taczacej Towarzystwo z PKP S.A., Zarzad Towarzystwa
postanowit, ze pomimo braku formalnej zmiany statutu Funduszu od dnia 1 marca 2019 roku Towarzystwo bedzie pokrywac koszty wyptat gotéwkowych oraz przekazow
pocztowych na rzecz uczestnikow, ktore dotychczas pokrywane byty przez Fundusz.
1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO / PKP S.A.
Limitowane koszty operacyjne pokrywane sa przez PKP S.A. do wysokosci limitu wskazanego w Statucie. W przypadku gdy koszty limitowane przekrocza okreslony limit,
nadwyzke pokrywa Towarzystwo z wlasnych srodkow. Rezerwa na koszty limitowane wyliczana jest w nastgpujacy sposob:
podstawa obliczenia limitu
(Srednia miesigczna warto$¢ aktywow netto) Wysokos¢ limitu
do 100 mln zt 0,25% wartosci aktywow netto
od 100 mln zt do 300 mIn zt 250 tys. zt + 0,1% nadwyzki nad 99 999 999,99 zt
od 300 mln zt do 500 mln zt 450 tys. zt + 0,035% nadwyzki nad 299 999 999,99 zt
od 500 mln zt do 700 mln zt 520 tys. zt + 0,03% nadwyzki nad 499 999 999,99 zi
od 700 min zt do 1.100 min zt 580 tys. zt + 0,017% nadwyzki nad 699 999 999,99 zt
od 1,1 mld zt 648 tys. zt + 0,015% nadwyzki nad 1 099 999 999,99 zt

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

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)
01.01.2020 01.01.2019
31.12.2020 31.12.2019
Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 2030 1766
- cz¢$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Funduszu 250 0

Wynagrodzenie pobierane przez Towarzystwo sklada si¢ z wynagrodzenia stalego, oraz premii za wyniki zarzadzania ustalanej na zasadach okre§lonych w par. 31 ust. 4
Statutu. Wynagrodzenie stale Towarzystwa wyliczane jest w nastgpujacy sposob:

podstawa obliczenia wynagrodzenia za zarzqdzanie
(Srednia miesigczna warto$¢ aktywow netto) Wynagrodzenie, liczone w skali roku:
do 100 mln zt 0,5% wartosci aktywow netto
od 100 mln zt do 300 mln zt 500 tys. zt + 0,3% nadwyzki nad 99 999 999,99 zt
od 300 mln zt do 500 mIn zt 1,1 mln zt + 0,2% nadwyzki nad 299 999 999,99 zt
od 500 mln zt 1,5 mln zt + 0,1% nadwyzki nad 499 999 999,99 zt
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NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018  31.12.2017
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys.zt) 823 442 772 985 758 493 779 802
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 452,25 415,03 394,63 390,41

Warszawa, 4 marca 2021 r.
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7. INFORMACJA DODATKOWA

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

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
W drodze przetargu przeprowadzonego przez PKP S.A. wytoniony zostal nowy Zarzadzajacy Funduszem. W dniu 20 lutego 2021 r. Towarzystwo zamiescito
ogloszenie o zmianie statutu Funduszu, ktéra to zmiana wchodzi w zycie w terminie 30 dni od dnia zamieszczenia ogloszenia. Od dnia 22 marca 2021 r. organem
Funduszu bedzie PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Chiodnej 52, wpisane do rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla miasta stolecznego Warszawy, XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS
0000019384.

Od 1 stycznia 2021 r. obowigzuje rozporzadzenie ministra finanséw, funduszy i polityki regionalnej z 28 grudnia 2020 r. zmieniajace rozporzadzenie w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 31 grudnia 2020 r., poz. 2436). Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych oraz fundusze
inwestycyjne zobowiazani sa dostosowa¢ rachunkowosci do nowe;j tresci przepiséw do dnia 1 lipca 2021 r.

Istota nowelizacji Rozporzadzenia jest wprowadzenie podejscia do wyceny instrumentéw w sposob obowiazujacy w Migdzynarodowych Standardach Rachunkowosci,
w tym podkreslenia istoty wartosci godziwej przy wycenie aktywow finansowych poprzez okreslenie wartosci godziwej w pierwszej kolejnosci jako wartosci rynkowej
oraz rozszerzenie definicji aktywnego rynku w duchu Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, co oznacza m.in. odejscie od stosowania skorygowanej ceny
nabycia jako podstawowego sposobu wyceny instrumentéw dtuznych, na rzecz wyceny rynkowej, badz wedlug modelu zbudowanego w oparciu o parametry rynkowe
obserwowalne bezposrednio i posrednio oraz dane nicobserwowalne.

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

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Korekta wyceny w dniu 2020-12-30. Btad powstat w wyniku pomytki pracownika przy braku naruszenia procedur wewnetrznych. Wptata PKP S.A. zostata ujeta z
btedng data co spowodowato brak ujecia operacji w dacie wyceny 30-12-2020. Agent Transferowy ponownie dokonat przetworzenia zlecen odkupienia z dnia korekty
oraz zrealizowat doptate réznicy w warto$ci wyptaconych odkupien.

Wartos¢ aktywow netto przypadajacych na jednostke uczestnictwa Wartos$¢ aktywow netto przypadajacych na jednostke uczestnictwa
nieprawidtowa przed korekta (w zt) prawidtowa po korekcie (w zt)
451,41 451,99

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

6) Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktéore moglyby w istotny sposéb wplyna¢ na ocene sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

7) Pozostale informacje.

Po szczegétowej analizie sprawozdan finansowych Funduszu za lata 2007 - 2013 oraz weryfikacji umow zawartych przez Fundusz, a przede wszystkim praktyki
ujmowania w jego ksiggach poszczegdlnych kategorii kosztow dziatalnosci oraz ich kwalifikacji w zakresie podmiotu zobowigzanego do ich pokrywania, dokonane;j
przez NN IP TFI po przejeciu zarzadzania Funduszem oraz w nastgpnym kroku przejecia bezposredniego prowadzenia jego ksiag rachunkowych i dokonywania
czynnosci wyceny aktywow od Moventum Sp. z o0.0. (poprzednia nazwa Atlantic Fund Services Sp. z 0.0.) (podmiot prowadzacy w tym okresie ksiggi rachunkowe
Funduszu) bazujac na posiadanych dokumentach, w tym statucie i prospekcie Funduszu, umowie z podmiotem odpowiedzialnym za obshuge uczestnikow tj. Bankiem
PEKAO, NN IP TFI stwierdzito nieprawidlowos¢ w ujmowaniu kosztow ponoszonych przez Fundusz na rzecz Banku PEKAO, polegajaca na ujmowaniu
wynagrodzenia Banku PEKAO za ustugi §wiadczone w zakresie obstugi uczestnikéw Funduszu jako kosztu obciazajacego aktywa Funduszu (klasyfikowany jako
koszt nielimitowany, o ktorym mowa w § 31 ust. 5 pkt 3) statutu).

Zdaniem NN IP TFI taka praktyka byta niezgodna z trescig art. 35 ust. 5 i ust. 6 Statutu Funduszu i skutkowata uszczupleniem aktywow Funduszu w latach 2007-2014
o sum¢ 3 187 tys. ztotych. Kwota powyzsza powinna obcigza¢ zgodnie z treScig Statutu Funduszu (a w szczegoélnosci zgodnie z § 31 ust. 6 lit. a) i b) statutu
Funduszu): PKP S.A. (do poziomu kosztéw limitowanych wskazanego w Statucie) oraz ESALIENS TFI S.A. (poprzednia nazwa Legg Mason TFI S.A.) - w kwocie
powyzej limitu kosztow limitowanych. W konsekwencji na poprzedniego Zarzadzajacego Funduszem przypada kwota w wysokosci 1.344 tys. ztotych zas na PKP S.A.
kwota w wysokosci 1.843 tys. ztotych.

Kwota przypadajaca na PKP S.A. zostata przez niego wptacona do Funduszu na pierwsze wezwanie Funduszu.

NN Investment Partners TFI S.A. dziatajac jako organ zarzadzajacy Funduszu wystapit w dniu 5 pazdziernika 2015 r. z powddztwem przeciwko ESALIENS
Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych S.A., bylemu zarzadzajacemu funduszem, o odszkodowanie tytulem naprawienia szkody wyniktej z niewykonania lub
nienalezytego zobowiazania wynikajacego z zarzadzania Funduszem Wtasno$ci Pracowniczej PKP SFIO. Warto$¢ przedmiotu sporu: 1.344 tys. zlotych.

Zarzad Towarzystwa otrzymat informacje o oddaleniu powodztwa FWP PKP przeciwko ESALIENS TFI S.A. z powodu braku legitymacji procesowej FWP PKP do
wystgpowania z roszczeniem przeciwko ESALIENS TFI S.A. jako bylemu zarzadzajacemu. Majac powyzsze na uwadze, jak rowniez:

- intencj¢ Towarzystwa do wniesienia $srodka odwotawczego od wyroku po analizie jego uzasadnienia,

- przewidywany dhugi termin postgpowania w przypadku uwzglednienia apelacji FWP PKP ze wzgledu na nierozstrzygnigcie powoddztwa co do zasady, oraz

- konieczno$¢ ponownego rozpatrzenia sprawy w scenariuszu przewidywanym przez Towarzystwo

nalezno$¢ od ESALIENS TFI S.A. ujeta w ksiggach FWP PKP SFIO w wysokosci 1,344 min zlotych przestala spetnia¢ definicj¢ aktywow podanej w ustawie o
rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa podjat decyzje o objeciu catosci naleznosci od ESALIENS TFI S.A. odpisem aktualizujacym na dzien 31 grudnia 2016 roku.
Takie dziatanie mialo na celu réwniez ochrong interesow uczestnikow pozostajacych w funduszu na wypadek negatywnego rezultatu postgpowania w przysziosci.

Spotka, dzialajac w imieniu Funduszu, wniosta apelacjg, ktora na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego zostata rozpatrzona w dniu 11 grudnia
2019 roku pozytywnie dla Funduszu. Na skutek uchylenia przez sad apelacyjny wyroku sadu I instancji na podstawie apelacji Funduszu i przekazania sprawy
ponownie do zbadania przez sad I instancji, aktualnie sprawa toczy si¢ przed tym sadem. W dniu 17 lutego 2020 r. miato miejsce posiedzenie sadu pierwszej instancji.
W dniu 2 listopada 2020 roku zapadt wyrok oddalajacy powodztwo Funduszu. 18 stycznia 2021 roku wniesiona zostata apelacja od wyroku sadu.

Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO
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8) Inne informacje

W skfad Zarzadu na dzien 31 grudnia 2019 roku wchodzili: Prezes Zarzadu Matgorzata Barska, Cztonek Zarzadu Dariusz Korona, Cztonek Zarzadu Robert Bohynik,
Cztonek Zarzadu Lukasz Adas.

Z dniem 1 stycznia 2020 roku Dariusz Korona ztozy! rezygnacje z funkcji Czlonka Zarzadu.

Decyzja Rady Nadzorczej w dniu 15 lipca 2020 r. Tomasz Sutek odpowiedzialny za obszar technologii i operacji zostat powotany na Cztonka Zarzadu, natomiast
Robert Bohynik zostal powotany na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu spotki.

11 marca 2020 roku Swiatowa Organizacja Zdrowia oglosita stan pandemii koronawirusa, a od 20 marca 2020 roku w Polsce obowiazuje stan epidemii. W zwigzku z
tym ocena kontynuacji dziatalno$ci przez Fundusz w ciagu co najmniej 12 miesi¢cy od dnia bilansowego uwzglednia roOwniez wptyw pandemii koronawirusa SARS-
CoV-2 na dziatalno$¢ inwestycyjna oraz wyniki finansowe Funduszu.

W swojej ocenie Zarzad Towarzystwa rozwazyt migdzy innymi:

a) jakos¢ portfela inwestycyjnego, w tym przypadki utraty wartosci aktywow po dacie bilansowej oraz koncentracj¢ branzowa aktywow,

b) ptynnos¢ portfela inwestycyjnego, w tym mozliwos¢ realizacji zwigkszonej skali umorzen,

¢) zmiang warto$ci aktywow netto po dacie bilansowej wraz z wptywem na limity inwestycyjne oraz przestanki postawienia Funduszu w stan likwidacji lub
zawieszenia mozliwosci odkupu jednostek uczestnictwa,

d) ryzyko operacyjne dziatalno$ci Funduszu i Towarzystwa, w tym plan kontynuacji dziatania w warunkach epidemii.

Towarzystwo zidentyfikowato potencjalny mozliwy wzrost ryzyka operacyjnego, zardéwno w dziatalnosci Funduszy, jak i samego Towarzystwa. Zarzad podjat
dziatania majace na celu zminimalizowanie tego ryzyka i zapewnienie ciaglosci kontynuacji proceséw. Na biezaco monitorowana jest zdolno$¢ kontynuacji dziatania
przez kluczowych partneréw, w tym Agenta Transferowego oraz Depozytariusza.

Jednocze$nie w zwigzku z mozliwa niestabilnosciag rynkéw finansowych wzrasta ryzyko wystapienia zwigkszonego zapotrzebowania na ptynnosé¢, zarowno wsrod
emitentéw instrumentéw finansowych, jak réwniez inwestorow. Towarzystwo na biezaco monitoruje ptynnos¢ Funduszy, poziom obrotow na rynkach finansowych
oraz wyptacalno$¢ emitentéw. Konsekwencja potencjalnej niestabilnosci rynkow finansowych jest wzrost ryzyka pasywnych przekroczen limitow inwestycyjnych
Funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo.

Powyzsze ryzyka sa skutecznie zarzadzane przez Zarzad Towarzystwa.

Biorac pod uwage wyniki powyzszych analiz, w opinii Zarzadu Towarzystwa, na dzien bilansowy oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapity
okolicznosci wskazujace na istotny wzrost ryzyka, w tym ryzyka utraty ptynnosci i ryzyka kredytowego, ktory skutkowatby koniecznos$cia rozpoznania odpisow z
tytulu trwalej utraty warto$ci, badz wskazywatby na zagrozenie lub istnienie istotnej niepewnosci co do kontynuacji dziatalno$ci w okresie co najmniej 12 miesigcy.
Aktualny poziom ryzyka kredytowego jest spojny z profilem Funduszu

Warszawa, 4 marca 2021 r.
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Ujawnienie informacji na podstawie art. 222 d ust. 4 pkt 7 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95) (,,Ustawa”)

1. Liczba pracownikéw podmiotu, ktory zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym oraz calkowita kwota
wynagrodzen wyptaconych przez podmiot, ktdry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym, pracownikom, w tym
odrebnie, catkowitg kwote wynagrodzen wyptaconych osobom, o ktorych mowa w art. 47a ust. 1 i art. 70j ust. 1

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

Liczba pracownikow na dzien
31.12.2020 68,375 I4

19 455 749
Calkowita kwota wynagrodzen, w tym: 6407114

15291 788
Wynagrodzenie state*) 5348 762

4163 961
Wynagrodzenie zmienne**) 1058 352

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

**) Kwota wynagrodzenia zmiennego obejmuje: premi¢ roczng wyptacong za rok 2019 oraz premie kwartalne za okres
od 4Q 2019 do 3Q 2020, nagrody specjalne, elementy odroczonego wynagrodzenia zmiennego przyznane w poprzednich
latach i wyptacone w roku 2020, etc.

2. Kwota wynagrodzenia dodatkowego (wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw funduszu inwestycyjnego)
wyplaconego ze $rodkow alternatywnego funduszu inwestycyjnego;

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.

Warszawa, 4 marca 2021 r.

Digitally signed by
Ma*g Orza Matgorzata Barska

Date: 2021.03.04
ta Barska 131390100

Matgorzata Barska Robert Bohynik
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
- " Digitally signed by
tukasz =~ Ditalysionedty Tomasz Toms
z Date: 2021.03.04 ate: 2021.03.04
Adas 16:59:37 +0100 Sutek 17:05:31 +01'00'
Lukasz Adas Tomasz Sutek

Cztonek Zarzadu Czlonek Zarzadu





Fundusz Wlasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Ujawnienie informacji na podstawie art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95) (,,Ustawa”)

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

1. Informacja o udziale procentowym aktywéw, ktére sa przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieplynnoscia.

W funduszu nie wystepuja aktywa, ktore sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscia.
2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczgcych zarzadzania plynnoscig.

W okresie od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. nie dokonywano zmian regulacji wewngtrznych dotyczacych zarzadzania
ptynnoscia.

3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez podmiot nim
zarzadzajacy.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. fundusz posiadal umiarkowany poziom ryzyka rynkowego.

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 narzedziem do pomiaru ryzyka rynkowego jest miara wartosci zagrozonej (VaR), ktora uzywana jest do
pomiaru ryzyka calego portfela jak rowniez ryzyka poszczegodlnych sktadnikow lokat. Jej dopetnieniem sa testy warunkow
skrajnych. Obliczenia przeprowadzane sg codziennie i regularnie raportowane do Komitetu Inwestycyjnego oraz Zarzadu
Towarzystwa.

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

Ryzyko ptynnos$ci zarzadzane jest za pomoca miary Exit Time, ktora mierzy czas (w dniach) potrzebny do likwidacji catosci
pozycji w portfelu funduszu. Exit Time portfela to srednia miar Exit Time dla poszczegdlnych instrumentéw wazona wagami
tych instrumentéw w portfelu. Ryzyko ptynnosci kontrolowane jest na bazie tygodniowej poprzez monitoring aktualnych
wartosci Exit Time dla poszczegoélnych sktadnikéw funduszu i okreslenie czasu potrzebnego do likwidacji okreslonej czesci
portfela. Analizowane jest takze jaka czes$¢ portfela funduszu mozna spieniezy¢ w ciagu ustalonego czasu. Wyniki kontroli
raportowane sg do zarzadzajacych funduszami i uwzgledniane w procesie inwestycyjnym.

Ryzyko operacyjne zarzadzane jest poprzez zebranie i analizg wszystkich zdarzen operacyjnych majacych lub mogacych miec¢
wplyw na wynik funduszu lub poziom obstugi jego uczestnikéw. Zdarzenia te sa dyskutowane na comiesiecznych Komitetach
Ryzyka Operacyjnego, gdzie formulowane sa odpowiednie wnioski i propozycje dziatan naprawczych.

Warszawa, 4 marca 2021 r.
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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 2020 r., poz. 95) 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 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. nie nastapily zmiany maksymalnego poziomu dzwigni finansowe;j
Funduszy/Subfunduszy zarzadzanych przez Towarzystwo, ktora moze by¢ stosowana w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania
zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI, ktore sg przedmiotem specjalnych ustalen w
zwiazku z ich nieptynnoscia.

2. Informacja o wysoko$ci zastosowanej dzwigni finansowej AFL.

31.12.2020 r.
Maksymalny
Fundusz/Subfundusz poziom dzwigni Wysokos¢ dzwigni Wysokos$¢ dzwigni
finansowej AFI finansowej AFI finansowej
metoda brutto metoda zaangazowania
Fundusz Wtasnos$ci Pracowniczej PKP SFIO 2 0,990 1,000

Warszawa, 4 marca 2021 r. B
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Fundusz Wlasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty

Ujawnienie informacji na podstawie art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papierow
wartoSciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
("Rozporzadzenie')

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 papieréow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, na dzien bilansowy NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
dzialajace jako ZAFI (podmiot zarzadzajacy alternatywnym funduszem inwestycyjnym) prezentuje ponizej informacje o
transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i o swapach przychodu catkowitego Funduszu:

Fundusz dokonujac lokat aktywow:

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

— nie stosuje swapow przychodu calkowitego, w rozumieniu art. 3 pkt 18) Rozporzadzenia.

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowane z uzyciem papieréw warto§ciowych
i swapy przychodu catkowitego.

Warszawa, 4 marca 2021 r.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzadu
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NN investment
\' | partners

Warszawa, 4 marca 2021 r.

Szanowni Panstwo,

miniony rok zapisat sie na kartach historii, nie tylko tej gospodarczej. Ogdélnoswiatowe, jednoczesne zamkniecie ludzi w domach mozna bez
watpienia uznac za doswiadczenie pokoleniowe, ktére na trwate zapadnie w naszg pamiec indywidualng i zbiorowa.

Tu jednak skupimy sie na wydarzeniach, ktére sprawity, ze w 2020 r. Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO osiggnat 8,97 proc. zysku.
Zgodnie z modelowa strukturg portfela sktada sie on w 20 proc. z akcji i 80 proc. z obligacji, a w zesztym roku drozaty zaréwno jedne, jak i
drugie.

Mimo marcowego krachu na swiatowych gietdach, wywotanego wybuchem pandemii COVID-19, caty 2020 r. okazat sie dla ryzykownych klas
aktywow bardzo udany, a indeks MSCI World, grupujacy akcje z catego swiata urdst o 14 proc. Po poczatkowej niepewnosci odnosnie do
dtugosci i gtebokosci recesji wywotanej lockdown’ami, inwestorzy doszli do wniosku, ze koronawirus przyspieszy przejscie od ,starej” do
,nhowej” gospodarki, a wielu spétkom przymusowe #zostanwdomu w gruncie rzeczy sprzyja. Mowa miedzy innymi o takich technologicznych
gigantach jak Facebook, Amazon, Apple, Microsoft, Netflix, Google, Tesla, producentach gier komputerowych, spétkach telekomunikacyjnych
itp. Spadki w marcu zakonczyty sie réwnie szybko, jak sie zaczety i przez reszte roku — z przejsciowymi korektami — akcje kroczyty tzw. ,droga
na pétnoc”, czyli drozaty.

Wybuch pandemii wywindowat réwniez notowania obligacji. Narodowy Bank Polski, podobnie jak inne gtéwne banki centralne Swiata,
obnizyt stopy procentowe az trzykrotnie, w celu ztagodzenia negatywnych skutkéw spowolnienia gospodarczego. Spadek kosztu kapitatu w
potgczeniu z niepewnoscia gospodarczg wywindowaty notowania papieréw dtuznych. Gdy stopy procentowe spadaja - ceny obligacji rosng,
poniewaz inwestorzy sg gotowi zaptaci¢ wiecej za papiery wyemitowane wczesniej z wyzszym oprocentowaniem. W rezultacie indeks TBSP,
grupujacy polskie obligacje skarbowe, urést o ponad 6 proc.

Miniony rok byt wyjgtkowy pod wieloma wzgledami, ale réwniez dlatego, ze podczas gdy z jednej strony kazdy z nas mégt odczuwac niepokdj
o zdrowie swoje i bliskich, a takze o swojg przysztos¢ zawodowg, to z drugiej, niezaleznie od tego, czy wybrat ryzykowne czy bezpieczne
inwestycje, prawdopodobnie osiggnat zysk.

To jest nasz ostatni list, ktéry do Panstwa kierujemy. W 2021 r. zarzgdzanie Funduszem Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO przejmuje inny
podmiot. W okresie w ktérym NN Investment Partners TFl opiekowato sie Paristwa srodkami liczonym za petne lata kalendarzowe tj. od konca
roku 2014 r. do dnia 30 grudnia 2020 wartos¢ jednostki rozrachunkowej funduszu wzrosta o ponad 110%. Na wynik ten ztozyty sie doptaty
do funduszu realizowane przez PKP oraz wyniki inwestycyjne wypracowane przez nasze Towarzystwo. Mozemy wiec Smiato powiedzie¢, ze
spetnity sie zyczenia udanych inwestycji, ktére tradycyjnie sktadaliSmy Panstwu konczac kazdy list. Dziekujemy za te wspdlng kilkuletnig
przygode z inwestycjami.

Na pozegnanie bardziej osobiste zyczenia — duzo zdrowia, szybkiego powrotu do normalnosci, wielu spotkan twarza w twarz i
nieskrepowanych podroézy.
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Katowice, 04 marca 2021 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Funduszu Wlasnosci
Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
Funduszem) o§wiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pienigznych 1 rachunkach papierow wartoSciowych
oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r., sporzadzonego

04 marca 2021 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.
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Sprawozdanie z dzialalno$ci Funduszu Wlasnosci Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (Fundusz) w okresie od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r.

Zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2021 r., poz. 217) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Towarzystwo) przedstawia sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu Wlasno$ci Pracowniczej
PKP SFIO. Sprawozdanie dodatkowo zawiera informacje wymagane przez Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia
2012 r. uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych
prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Art. 105).

Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektow oraz wskazanie czynnikoéw ryzyka i opis zagrozen.

1. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastapily w okresie sprawozdawczym, a takze po jego zakonczeniu

W drodze przetargu przeprowadzonego przez PKP S.A. wyloniony zostal nowy Zarzadzajacy Funduszem. W dniu 20 lutego 2021 r. Towarzystwo
zamiescito ogloszenie o zmianie statutu Funduszu, ktora to zmiana wchodzi w zycie w terminie 30 dni od dnia zamieszczenia ogloszenia. Od dnia
22 marca 2021 r. organem Funduszu bedzie PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Chtodnej
52, wpisane do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS 0000019384.

11 marca 2020 roku Swiatowa Organizacja Zdrowia oglosita stan pandemii koronawirusa, a od 20 marca 2020 roku w Polsce obowiazuje stan
epidemii. W zwiazku z tym ocena kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w ciagu co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowa zostata uaktualniona
na date tego listu, by objaé réwniez wplyw wybuchu epidemii koronawirusa. Zarzad Towarzystwa rozwazyt migdzy innymi mi¢dzy innymi:

a) jakos$¢ portfeli Funduszy, w tym przypadki utraty wartosci aktywow po dacie bilansowej oraz koncentracj¢ branzowsa aktywow,

b) plynnosc¢ portfeli, w tym mozliwos¢ realizacji zwickszonej skali umorzen,

¢) zmiang wartos$ci aktywow netto po dacie bilansowej wraz z wptywem na limity inwestycyjne oraz przestanki postawienia funduszy w stan

likwidacji,

d) ryzyko operacyjne dziatalnosci Funduszy i Towarzystwa, w tym plan kontynuacji dziatania w warunkach epidemii.
Towarzystwo zidentyfikowato potencjalny mozliwy wzrost ryzyka operacyjnego, zar6wno w dzialalnosci Funduszy, jak i samego Towarzystwa.
Zarzad podjat dziatania majace na celu zminimalizowanie tego ryzyka i zapewnienie ciagtos$ci kontynuacji proceséw. Na biezaco monitorowana jest
zdolno$¢ kontynuacji dziatania przez kluczowych partnerow, w tym Agenta Transferowego oraz Depozytariusza.
Jednoczeénie w zwigzku z mozliwg niestabilnosécia rynkéw finansowych wzrasta ryzyko wystapienia zwigkszonego zapotrzebowania na ptynnosé,
zarowno wsrod emitentéw instrumentéw finansowych, jak rowniez inwestoréw. Towarzystwo na biezaco monitoruje ptynno$¢ Funduszy, poziom
obrotéw na rynkach finansowych oraz wyptacalnos¢ emitentow. Konsekwencja potencjalnej niestabilnosci rynkéw finansowych jest wzrost ryzyka
pasywnych przekroczen limitow inwestycyjnych Funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo.
Powyzsze ryzyka sa skutecznie zarzadzane przez Zarzad Towarzystwa.

2. Podstawowe dane o Funduszu

Fundusz powstal z wptat dokonanych przez Polskie Koleje Panstwowe S.A. (PKP S.A.) na podstawie Ustawy z dn. 8 wrzesnia 2000 r. o
komercjalizacji, restrukturyzacji i prywatyzacji przedsi¢biorstwa panstwowego ,,Polskie Koleje Panstwowe" (Dz. U. z 2020 r. poz. 292) (Ustawa).
Fundusz jest unikalnym na rynku funduszem, w ktorym po raz pierwszy w Polsce znalazla zastosowanie formuta funduszu inwestycyjnego jako
sposob udzialu pracownikow w prywatyzacji firmy. Do Funduszu trafia 15% $rodkéw uzyskanych ze sprzedazy majatku PKP S.A., migdzy innymi
nieruchomosci oraz udziatéw w spotkach zaleznych.

Zgodnie z ww. ustawa uczestnikami Funduszu mogtly by¢ tylko osoby spetniajace kryteria okreslone w Ustawie, ktorym nastepnie przydzielone
zostaly jednostki uczestnictwa. Do czasu przeksztalcenia Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty, co moze nastgpi¢ na mocy uchwaly Rady
Inwestoréw nie wczesniej niz po wniesieniu przez PKP SA wszystkich wptat przewidzianych przepisami Ustawy, zadne nowe jednostki uczestnictwa
nie mogg by¢ zbywane. Czas funkcjonowania Funduszu jest nicoznaczony. Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dziatajacym jako
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.

2.1.Przewidywany rozw6j Funduszu

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjna zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong w statucie. Fundusz nadal bedzie inwestowat
zgromadzone aktywa w dhuzne instrumenty finansowe, glownie obligacje emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub
NBP oraz akcje spotek notowanych gtéwnie na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Neutralny udziat akcji i dluznych instrumentow
finansowych w portfelu Funduszu wynosi odpowiednio 20% i 80% aktywow. Zarzadzajac Funduszem wybierane s3 akcje gtownie duzych spotek o
dobrej sytuacji finansowej i bardzo dobrych perspektywach wzrostu ich wartosci. Czg$¢ akcyjna Funduszu jest zdywersyfikowana i zawiera akcje
spotek dziatajacych w réznych sektorach.
W czesci dhuznej bedziemy nadal koncentrowaé si¢ na analizie atrakcyjnosci instrumentéw dtuznych o réznych terminach zapadalnosci, zmianach
stop procentowych oraz ryzyku kredytowym emitentow.

3. Wazniejsze osiagnigcia w dziedzinie badan i rozwoju
W okresie sprawozdawczym Towarzystwo kontynuowato polityke inwestycyjng Funduszu majaca na celu wzrost wartosci aktywow Funduszu w
wyniku wzrostu warto$ci lokat. Realizujac cel inwestycyjny, Fundusz zdecydowang wigkszos$¢ aktywow lokowatl w dluzne papiery wartosciowe
emitowane przez Skarb Panstwa oraz emitentow, o wysokiej wiarygodnosci kredytowej. Cze$¢ aktywow byta ulokowana w akcjach. Fundusz
podejmujac decyzje inwestycyjne dotyczace alokacji aktywow pomigdzy dhuzne i udzialowe papiery wartosciowe brat pod uwage w szczegdlnosci
nastepujace kryteria: sytuacje makroekonomiczng gospodarki, dynamike wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, wysokos$¢ stop procentowych oraz
sytuacje na rynku akcji.





4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa
Sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada $rodki wystarczajace do regulowania biezacych zobowigzan. Na przyszla sytuacje
Funduszu najwigkszy wplyw bedzie miata sytuacja na rynkach kapitalowych, na ktorych inwestuje Fundusz.

5. Udziaty wtasne

Fundusz nie nabywal wtasnych jednostek uczestnictwa.

6. Posiadane przez Fundusz oddziaty
Nie dotyczy.

7. Instrumenty finansowe w zakresie ryzyka (ryzyka zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktocen przeptywoéw srodkow pienieznych oraz utraty
ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka) oraz przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym,
tacznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowo$¢ zabezpieczen

W Funduszu wystepuje umiarkowany poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji wigkszosci $srodkéw Funduszu w dtuzne papiery wartosciowe.
Z inwestycjami Funduszu wigzg si¢ nastgpujace rodzaje ryzyka:

Ryzyko rynkowe

Lokaty Funduszu moga charakteryzowac si¢ duza zmiennoscia ze wzglgdu na ryzyko zahamowania badz spadku wzrostu gospodarczego, wzrostu
inflacji oraz og6lna migdzynarodowa koniunktura gospodarcza. Dluzne skarbowe papiery warto$ciowe, stanowiace decydujaca czegs¢ portfela
papierow dluznych, uwazane sa powszechnie za walory o niewielkim poziomie ryzyka. Jednak dluzne papiery wartosciowe o statym
oprocentowaniu, szczegodlnie dtugoterminowe, narazone sa na ryzyko zmiany stop procentowych, co moze spowodowaé zmiany ich cen, a tym
samym warto$ci jednostek uczestnictwa Funduszu. Wplyw na warto$¢ dtuznych papierow wartosciowych maja m.in. zmiany stop procentowych,
zmiany oczekiwan co do wiarygodnosci kredytowej emitentow papieréw wartosciowych a takze zmiany ptynnosci rynku finansowego.

Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku wartosci inwestycji spowodowane niekorzystnym ruchem rynkowych stop procentowych.
Zrédtami ryzyka stopy procentowej sa m.in. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju gospodarczego generujace
ryzyko wzrostu cen (inflacji), spadek stopy oszczgdnosci w gospodarce, negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej kraju,
wzrost stop procentowych w innych krajach.

Ryzyko kredytowe

Gléwnymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkoéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci
kredytowej. Ryzyko kredytowe, w tym ryzyko niewypltacalnosci emitenta dtuznych instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem inwestycji
jest niskie.

Ryzyko niedotrzymania warunkéw, obejmuje ryzyko spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkéw
kontraktow finansowych przez emitentow instrumentdéw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega na niesplaceniu przez emitenta w terminie
naleznej kwoty z tytutu wyemitowanych instrumentéw dluznych. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku wartoséci inwestycji
spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub poszczegdlnych emisji, dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje
ratingowe. Obligacje i inne dtuzne papiery wartoSciowe emitowane przez podmioty o niskim ratingu sg zasadniczo uwazane za papiery o wyzszym
poziomie ryzyka kredytowego i wyzszym prawdopodobienstwie niewywigzania si¢ przez emitenta z przyjetych na siebie zobowiazan. Wystapienie
trudnosci finansowych lub ekonomicznych u emitenta moze mie¢ wplyw na warto$¢ tych papieréw wartosciowych. Ryzyko rozpigtosci kredytowe;j
to ryzyko spadku wartosci inwestycji spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla danej emisji, czyli ré6znicy migdzy rentownoscia danego
instrumentu dhuznego a rentownoscia instrumentéow dtuznych emitowanych przez Panstwo.

Fundusz dazy do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez inwestowanie §rodkow w instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa. Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiazg si¢ z wyzszym poziomem ryzyka kredytowego,
uzaleznionym od wiarygodno$ci kredytowej emitenta. Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzibe za granica lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu.
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe Funduszu zwigzane jest z ryzykiem kredytowym banku. Ze wzgledu na restrykcyjna
polityk¢ NN Investment Partners dotyczaca wyboru bankow, w ktorych zarzadzane przez to Towarzystwo fundusze moga zawiera¢ depozyty
bankowe ryzyko kredytowe ponoszone przez uczestnikoéw Funduszu okre$li¢ mozna jako niskie.

Ryzyko plynnosci:

Ryzyko to wystepuje najczgséciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywow, szczegdlnie jesli ptynnos¢ obrotu danym
instrumentem nie jest wysoka. Nastgpuje wowczas naruszenie struktury popytu i podazy prowadzace do istotnej zmiany ceny rynkowej. Ryzyko
ptynnosci w Funduszu jest $rednie. Wigze si¢ ono z trudnoscig odsprzedazy sktadowych inwestycji Funduszu przy zachowaniu ceny rynkowe;j.
Ryzyko ptynno$ci zwigzane z inwestycjami na rynkach wschodzacych jest czgsto wyzsze od inwestycji na rynkach rozwinigtych.

Ryzyko zwiazane z zawieraniem umoéw, ktérych przedmiotem sa Instrumenty Pochodne:

Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem
ze umowa taka ma na celu zapewnienie sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszu lub ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang:

1) kursow, cen lub wartosci papierow wartoSciowych i instrumentéw rynku pieni¢znego, posiadanych przez Fundusz, albo papierow
warto$ciowych i instrumentow rynku pieni¢znego, ktére Fundusz zamierza naby¢ w przysztosci,

2) kursow walut w zwigzku z lokatami Funduszu,

3) wysokosci stop procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego oraz aktywami
utrzymywanymi na zaspokojenie biezacych zobowiazan Funduszu,

4) wartosci papieréw wartosciowych posiadanych przez Fundusz.





Ryzyko zawierania umow majacych za przedmiot instrumenty pochodne obejmuje: ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia pozycji (w przypadku,
gdy Fundusz zastosuje niewlasciwy instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje; w takiej sytuacji zastosowana przez Fundusz strategia
moze przynies$¢ straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez Fundusz blednych modeli wyceny instrumentéw finansowych lub uzycia
btednych danych wejsciowych, co moze spowodowaé wykazanie wyceny instrumentdéw finansowych w portfelu Funduszu nie odzwierciedlajace;j
ich wartosci rynkowej co skutkowatoby przejéciowym zanizeniem lub zawyzeniem wartosci jednostki uczestnictwa); ryzyko niedopasowania
pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej (z powodu blednej oceny zaleznosci pomigdzy pozycja zabezpieczang a instrumentem
zabezpieczajacym, w szczegolnosci wynikajaca ze zmiany wielkosci pozycji zabezpieczanej); ryzyko braku ptynnosci koniecznej do zawarcia
transakcji jednocze$nie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych. Zawarcie umowy majacej za przedmiot niewystandaryzowane
instrumenty pochodne wiaze si¢ dodatkowo z ryzykiem kontrahenta.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomoca instrumentéw pochodnych, Fundusz nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

Ryzyko finansowe Funduszu zarzadzane jest poprzez system limitow inwestycyjnych. Limity te monitorowane s na bazie dziennej, a ewentualne
przekroczenia dostosowywane sg niezwlocznie.

8. Kluczowe finansowe i niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnos$cia jednostki;

Na dzien 31.12.2020 roku:

- sktadniki lokat: 816.663 tys. zt
- warto$¢ aktywow netto: 823.442 tys. zt
- warto$¢ aktywow netto na jednostk¢ uczestnictwa: 452,25 zt
- liczba jednostek uczestnictwa: 1.820.773,2190
- przychody z lokat: 16.036 tys. zt
- koszty Funduszu netto: 421 tys. zt
- zrealizowany i niezrealizowany zysk: 42.128 tys. zt
- zrealizowana strata ze zbycia lokat: -2.825 tys. zt
- wzrost niezrealizowanego zysku z wyceny lokat: 44.953 tys. zt
- wynik z operacji: 57.743 tys. zt
- wynik z operacji na jednostke uczestnictwa: 31.71 zt

Na lokaty Funduszu sktadaty si¢ dluzne papiery wartosciowe ktore stanowity 74,08%, akcje, ktore stanowily 23,85% oraz kwity depozytowe ktore
stanowily 1,11% wartosci aktywow Funduszu. Warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie od 01.01.2020 r. do 31.12.2020 r.
wzrosta 0 8,97%. Fundusz wykazat dodatni wynik z operacji.

9. Przeglad dzialan inwestycyjnych podjetych w 2020 roku oraz przeglad portfela Funduszu na koniec 2020 roku.

Fundusz realizowat polityke inwestycyjna zakladajaca inwestycje glownie w obligacje skarbowe oraz akcje notowane na warszawskiej
gieldzie. Neutralny poziom akcji wynosi 20%, a obligacji 80%. Na poczatku roku alokacja byta zblizona do poziomu neutralnego, by od
kwietnia 2020r. przejs$¢ do pozycji nieznacznie przewazonej. W czgsci dtuznej fundusz inwestowat przede wszystkim w polskie obligacje
skarbowe, a takze obligacje BGK gwarantowane przez Skarb Panstwa. W$rdd nich obecne w portfelu byty obligacje o kuponie statym,
zmiennym oraz obligacje indeksowane do wskaznika inflacji. Udzial poszczegdlnych kategorii byt aktywnie dostosowywany do zmieniajacego
si¢ otoczenia makroekonomicznego jak i realiow rynkowych.

W przeciwienstwie do czesci dtuznej, w cz¢sci akcyjnej srodki funduszu inwestowane byty zaréwno w kraju jak i za granica. Trzon
inwestycji udziatowych ($rednio w okolicach 80%) stanowity spotki notowane w Polsce gdzie odchylenia od pozycji wyznaczonej przez
benchmark dyktowane byty procesem selekcji. Fundusz aktywnie inwestowat takze poza granicami Polski, szukajac dywersyfikacji zarowno
geograficznej jak i sektorowej. Wéréd inwestycji zagranicznych znalazly sie nie tylko akcje notowane na gietdach z regionu Europy Srodkowo-
Wschodniej, ale roéwniez na parkietach zachodnioeuropejskich. Wigzato si¢ to z zaangazowaniem réwniez w inne waluty. Takie podejscie
zwiekszylo dywersyfikacje portfela oraz byto proba szukania innych okazji inwestycyjnych w obliczu relatywnej stabosci polskiego rynku w
poréwnaniu do gtéwnych gietd.

10. Przeglad wynikow osiagnigtych przez AFI w danym roku lub okresie;

Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie od 01.01.2020 r. do 31.12.2020 r. wzrosta o 8,97%. Korygujac o wplaty PKP ze
sprzedazy majatku oraz o wptaty PKP ze zwrotu kosztow funduszu, w skali 2019 roku jednostka funduszu zwyzkowata o 7,24%.
Na pozytywny wynik wpltyw miata zardwno cz¢$¢ obligacyjna, jak i akcyjna funduszu. Indeks krotkoterminowych obligacji polskich (Poland
Government Bonds 1-4) zyskat 3,92%. natomiast indeks WIG w 2020 znizkowat o 1,4%. Srednie spotki mierzone indeksem mWIG nieznacznie
wzrosty (+1,75%), a mate wzrosty o 33,6%. Fundusz skorzystal zarowno na selekcji w czgéei akcyjnej (unikanie sektorow z problemami,
dywersyfikacja na inne rynki), jak i trafnym pozycjonowaniu na krzywej dochodowos$ci w Polsce osiagajac wynik lepszy od modelowej alokacji.

11. Istotne zmiany, ktdre nie zostaly uwzglgdnione w sprawozdaniu finansowym
Nie wystapily zadne istotne zmiany wymienione w Art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktore nie zostalty uwzglgdnione w sprawozdaniu finansowym.

Warszawa, 4 marca 2021 r.
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prawozaanie niezaleZnego
e0iedo rewldenta Z badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy

Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu Wiasnosci Pracowniczej PKP
Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego  Otwartego  (,Fundusz’),
ktére zawiera:

— wprowadzenie do sprawozdania
finansowego;

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien 31 grudnia

2020 r.;

oraz sporzgdzone za rok obrotowy od 1
stycznia do 31 grudnia 2020 r.:

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

oraz
— noty objasniajgce i informacje
dodatkowa;

(,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
finansowe Funduszu:

— przedstawia rzetelny ijasny obraz
sytuaciji majgtkowe;j i finansowej
Funduszu na dzieh 31 grudnia 2020 r.
oraz finansowych wynikow dziatalno$ci
za rok obrotowy zakonczony tego dnia,
zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,ustawa o rachunkowosci’), wydanymi
na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy itreSci
z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa oraz statutem Funduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktore

wydalismy dnia 4 marca 2021 r.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentdéw
(,KSB") uchwatg nr 3430/52a/2019 z dnia
21 marca 2019r. oraz uchwatg nr
1107/15a/2020 z dnia 8 wrzesnia 2020 r;

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (,ustawa o biegtych
rewidentach”);

— rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia

Niezaleznos¢ i etyka

JestesSmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Miedzynarodowym kodeksem etyki
zawodowych ksiegowych (W tym
Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci)
Rady Miedzynarodowych Standardéw
Etycznych dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA”),
przyjetym uchwata Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw oraz  zinnymi  wymogami
etycznymi, ktére majg zastosowanie do

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
wedtug naszego zawodowego osgdu byly
najbardziej znaczgce podczas naszego
badania sprawozdania finansowego za biezgcy
okres  sprawozdawczy. Obejmujg  one
najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka
istotnego  znieksztatcenia, wtym ocenione
rodzaje ryzyka istothego znieksztatcenia

Wycena lokat Funduszu

2014r. w sprawie szczegotowych
wymogow dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajgcego decyzje
Komisji 2005/909/WE  (,rozporzgdzenie
UE").

Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie ztymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, kitore
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

naszego badania sprawozdania finansowego
w Polsce ispetniliSmy wszystkie obowigzki
etyczne wynikajgce z tych wymogdéw i Kodeksu
IESBA. W trakcie badania kluczowy biegly
rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami
niezaleznosci okre$lonymi w ustawie o biegtych
rewidentach oraz w rozporzgdzeniu UE.

spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odnieslismy sie w kontekscie naszego badania
sprawozdania finansowego jako catosci, a przy
formutowaniu naszej opinii podsumowalismy
naszg reakcje na te rodzaje ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.
ZidentyfikowaliSmy  nastepujgce  kluczowe
sprawy badania:

Wartos¢ bilansowa portfela Funduszu na dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosta 816,7 min zt, w tym 816,7

min zt sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku.

Wartos¢ bilansowa portfela Funduszu na dzien 31 grudnia 2019 r. wyniosta 765,2 min zt, w tym 765,2

min zt sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku.

Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu — tabela gtéwna, bilans
Funduszu oraz tabele uzupetniajace i polityka rachunkowosci Funduszu (Nota 1 ,Polityka
rachunkowosci Funduszu”, punkt ,Metody wyceny aktywéw”).

Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

Zgodnie z politykg rachunkowosci Funduszu
sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
ujmuje sie w wartosci godziwej ustalanej przy
wykorzystaniu kursu notowan z korica okresu

Nasze procedury w tym obszarze
obejmowaty miedzy innymi:
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sprawozdawczego. Biorgc pod uwage
licznos¢ skfadnikow lokat oraz wielkosé
portfela lokat notowanych na aktywnym rynku
w relacji do pozostatych sktadnikow bilansu
Funduszu, btagd w powyzszej wycenie moze
doprowadzi¢ do istotnego znieksztatcenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Ponadto, w przypadku, gdy sktadnik lokat jest
przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
rynku aktywnym, jego wartoscig godziwg jest
kurs ustalany na rynku gtéwnym. Wyboru
rynku gtébwnego dokonuje sie na koniec
kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego w oparciu o wolumen obrotu
w danym miesigcu danym sktadnikiem lokat
na danym rynku.

Z powyzszych wzgledéw zagadnienie to
zostatlo przez nas uznane za kluczowg
sprawe badania.

- ocene polityki rachunkowosci Funduszu w
zakresie wyceny sktadnikéw lokat, w tym
stosowanych przez Zarzad Towarzystwa
kryteriow uznawania rynku notowan za
aktywny;

- ocene zaprojektowania i wdrozenia oraz
testy  skutecznosci  dziatania  kontroli
wewnetrznych majacych na celu weryfikacje
poprawnosci wyceny notowanych
instrumentéw finansowych, w tym ocene
aktywnosci rynku notowan. Testy kontroli

automatycznych w systemach
informatycznych  przeprowadzilismy przy
wsparciu naszych wewnetrznych

specjalistbw w  dziedzinie  technologii
informatycznych.

- niezalezne sprawdzenie w ramach testéw
szczegotowych wyceny skfadnikéow lokat
Funduszu, w ramach ktérej:

e uzgodnilismy ilos¢ poszczegdlnych
sktadnikow lokat na koniec  okresu
sprawozdawczego do potwierdzenia
otrzymanego z banku depozytariusza,

* na prébie sktadnikow lokat notowanych na
aktywnym rynku przeliczylismy ich wartos¢
przy wykorzystaniu notowan pozyskanych z
zewnetrznych agenciji informacyjnych.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

(, Towarzystwo”), petnigcy dla Funduszu
funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania finansowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi,
przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci
oraz z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktorg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic sporzgdzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Sporzgdzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene

zdolnosci Funduszu do kontynuowania
dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, kwestii zwigzanych

z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokonac¢ rozwigzania Funduszu, zaniechac¢
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Funduszu lub zaniechania prowadzenia
dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadzér nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.
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Odpowiedzialnos¢ biegltego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako
catosé nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnosé jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawaé na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyna¢ na
decyzje ekonomiczne uzytkownikow
podejmowane na podstawie sprawozdania
finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzad Towarzystwa,
obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem
lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajacego z btedu, poniewaz oszustwo
moze obejmowac zmowe, fatszerstwo,
celowe pominigcie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Funduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkow ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiedniosci zastosowania przez

Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac
w znaczgcg watpliwos¢ zdolnosc
Funduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrocenie uwagi w sprawozdaniu
z badania sprawozdania finansowego na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzgdzenia sprawozdania z badania
sprawozdania finansowego. Przyszie
zdarzenia lub warunki mogg spowodowac,
ze Fundusz zaprzestanie kontynuac;ji
dziatalnosci;

— oceniamy 0g0lng prezentacje, strukture
i tre$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, a takze czy sprawozdanie
finansowe odzwierciedla stanowigce ich
podstawe transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

o planowanym zakresie i terminie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych
ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa oswiadczenie, ze
przestrzegali$my stosownych wymogow
etycznych dotyczgcych niezaleznosci oraz
informujemy o wszystkich powigzaniach

i innych sprawach, ktére mogtyby byé
racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie
dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o dziataniach
podjetych w celu wyeliminowania zagrozen lub
zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy,
ktore byly najbardziej znaczgce podczas
badania sprawozdania finansowego za biezgcy
okres sprawozdawczy uznajgc je za kluczowe
sprawy badania. Opisujemy te sprawy

W naszym sprawozdaniu z badania
sprawozdania finansowego, chyba ze przepisy
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prawa lub regulacje zabraniajg ich publicznego
ujawnienia lub gdy, w wyjagtkowych
okolicznosciach, ustalimy, ze sprawa nie
powinna by¢ komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie:

— sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za
rok obrotowy zakohczony 31 grudnia
2020 r. (,Sprawozdanie z dziatalnosci”);

— list Towarzystwa skierowany do
uczestnikow Funduszu,

— o$wiadczenie Zarzadu,

— informacje o wynagrodzeniach, o ktérych
mowa w art. 222d ust. 4 pkt. 7 Ustawy z
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi,

racjonalnie oczekiwac¢, ze negatywne
konsekwencje wynikajgce z jej ujawnienia
przewazytyby korzysci takiej informacji dla
interesu publicznego.

— informacje, o ktérych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi,

— Informacje ujawniane na podstawie
Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr
648/2012,

— o$wiadczenie depozytariusza,

(razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialno$c¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informaciji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
zapoznanie si¢ z Innymi informacjami,

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespojne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposob wydajg
sie byc istotnie znieksztatcone. Jezeli na
podstawie wykonanej pracy stwierdzimy

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie pracy wykonanej w trakcie
badania sprawozdania finansowego, naszym
zdaniem, Sprawozdanie z dziatalno$ci, we
wszystkich istotnych aspektach:

Oswiadczenie na temat Innych informacji

Ponadto oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej
podczas naszego badania sprawozdania

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziatalnosci spetniato
wymagania przewidziane w ustawie

o rachunkowosci.

istotne znieksztatcenie w Innych informacjach,
to jesteSmy zobowigzani poinformowac o tym
W haszym sprawozdaniu z badania.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami
ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez
wydanie opinii, czy Sprawozdanie

z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie

Z majgcymi zastosowanie przepisami prawa
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi
w rocznym sprawozdaniu finansowym.

— zostato sporzadzone zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa; oraz
— jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

finansowego nie stwierdzilismy
w Sprawozdaniu z dziatalnosci oraz
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pozostatych Innych informacjach istotnych
znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Fundusz
przestrzega obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania finansowego nie
byto wyrazenie opinii na temat przestrzegania
przez Fundusz obowigzujgcych regulacji

ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy
opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania finansowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia
do 31 grudnia 2020 r. obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw
na badane sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat Swiadczenia ustug niebedgcych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg
i przekonaniem o$wiadczamy, ze nie
SwiadczyliSmy zabronionych ustug

Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do
badania rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwatg Walnego Zgromadzenia
Towarzystwa z dnia 27 kwietnia 2016 r. oraz
ponownie w kolejnych latach, w tym uchwatg
z dnia 29 kwietnia 2020 r. do badania

niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art.
5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz
art. 136 ustawy o biegtych rewidentach.

rocznego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony 31 grudnia 2020 r. Catkowity
nieprzerwany okres zlecenia badania wynosi 5
lat poczgwszy od roku obrotowego
zakonczonego 31 grudnia 2016 r. do 31
grudnia 2020 r.

W imieniu firmy audytorskiej
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