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Fundusz Wlasnos$ci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 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 30 czerwca 2020 r. o warto$ci 772.426 tys. ztotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2020 r., ktory wykazuje aktywa netto na sume 777.983 tys. ztotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 9.298 tys.
ztotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywow netto
o kwotg 4.998 tys. ztotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzqdu
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Glowny Ksiegowy Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Warszawa, 26 sierpnia 2020 r.





POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Fundusz Wiasnosci Pracowniczej PKP Specijalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty

za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 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 powstat 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 jedna 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 30 czerwca 2020 r.

Dane porownywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. oraz odnosnie rachunku wyniku z operacji obejmuja dane potroczne za okres od
1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 1.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2020 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnoS$ci przez Fundusz
Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tzn. w ciagu
co najmniej 12 miesigcy od 30.06.2020 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego

KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Ustugi $wiadczone przez firme audytorska inne niz badanie statutowe:

Firma audytorska tj. KPMG Audyt Sp. z o.0. Sp.k., poza przegladami sprawozdan pdtrocznych i badaniami sprawozdan rocznych Funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo, dokonala niezaleznego przeglad systemu zarzadzania ryzykiem. W wyniku przegladu biegly rewident po$wiadczyl, iz na dzien 29 listopada 2019 r.
system zarzadzania ryzykiem jest adekwatny do rozmiardéw i rodzaju prowadzonej dziatalnosci, zgodny z przepisami prawa oraz obejmuje caly zakres dziatalnosci
Towarzystwa, a przyjete przez Towarzystwo metody pomiaru i monitorowania ryzyk, wyznaczania catkowitej ekspozycji, ekspozycji AFI oraz system limitow
wewngtrznych dla funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo sa prawidtowe i zgodne z profilem ryzyka inwestycyjnego i polityka inwestycyjna tych
funduszy inwestycyjnych.
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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 speiajace kryteria okreslone w Ustawie o PKP, ktérym nastgpnie przydzielone zostaty
jednostki uczestnictwa. Do czasu przeksztalcenia Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty, co moze nastapi¢ na mocy uchwaty Rady Inwestorow nie wczesniej niz po
wniesieniu przez PKP SA wszystkich wptat przewidzianych przepisami Ustawy o PKP, zadne nowe jednostki uczestnictwa nie moga by¢ zbywane.

Warszawa, 26 sierpnia 2020 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, 26 sierpnia 2020 r.

warto$¢ wg
ceny nabycia

138 717

1065

586 519

726 301

30.06.2020

warto$¢ na
dzien bilansowy

167 532

1297
603 566
31

772 426

*) instrumenty pochodne zaprezentowane w notach objasniajgcych - nota 6

instrumenty pochodne o wartosci ujemnej prezentowane sq w zobowiqzaniach

% udzial w
aktywach

21,46
0,17
77,30
0,00

98,93

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
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2) Tabele uzupehiajace (w tys.zlotych)

AKCJE Warto$¢ na

Kraj siedziby Warto$¢ wg  30.06.2020 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 4 680 Polska 765 2270 0,29
2. 1AT PW - PLATALO000046 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 40 348 Polska 1515 1259 0,16
3.  AAL LN - GB00B1XZS820 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Londyn 48 560  Wielka Brytania 3766 4435 0,57
4.  ABE PW - PLAB00000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 5232 Polska 163 144 0,02
5. ABS PW -PLABS0000018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 14 140 Polska 175 455 0,06
6. ACPPW - PLSOFTB00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 71512 Polska 3370 4720 0,60
7.  AKGRT TI - TRAAKGRT910¢ Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Stambut 518 329 Turcja 1651 2 050 0,26
8. AMB PW - PLAMBRAO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 4944 Polska 40 83 0,01
9. AMCPW - PLAMICA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 1288 Polska 170 158 0,02
10. AST PW - NL0000686509 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 48 807 Holandia 782 788 0,10
11. ATCPW - PLARTPR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 86 169 Polska 404 353 0,05
12. AVST LN - GBOOBDD85M81 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Londyn 30450 Wielka Brytania 413 786 0,10
13. AZN LN - GB0009895292 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Londyn 2827  Wielka Brytania 1183 1163 0,15
14. BDXPW - PLBUDMXO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 6730 Polska 1222 1440 0,18
15. CDR PW - PLOPTTCO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 34228 Polska 6391 13517 1,73
16. CIE PW - PLCIECHO00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 92 363 Polska 3991 2951 0,38
17. CMR PW - PLCOMARO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 2 496 Polska 378 524 0,07
18. CPG PW - PLCPPRK00037 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 16 532 Polska 90 120 0,02
19. CPS PW - PLCFRPT00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 274 568 Polska 6924 7221 0,92
20. DCR PW - PLDECORO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 9144 Polska 76 183 0,02
21. DNP PW - PLDINPLO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 57793 Polska 6331 11 593 1,48
22. ECH PW - PLECHPS00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 122 146 Polska 465 458 0,06
23. ENA PW - PLENEA000013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 137 323 Polska 1100 983 0,13
24, EUR PW - PLEURCHO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 226 821 Polska 3831 3928 0,50
25. FMF PW - PLFAMURO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 164 998 Polska 351 363 0,05
26. FTE PW - PLFORTE00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 9938 Polska 116 199 0,03
27. GPW PW - PLGPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 20 659 Polska 793 863 0,11
28. ING PW - PLBSK0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 21593 Polska 2 899 3070 0,39
29. KERPW - LU0327357389 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 37030 Luksemburg 1741 1544 0,20
30. KGH PW - PLKGHMO000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 17 756 Polska 1383 1614 0,21
31. KORDS TI - TRAKORDS91B2 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Stambut 101 856 Turcja 798 737 0,09
32. KOZAL TI - TREKOALO00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Stambut 91 546 Turcja 4243 4431 0,57
33. KTY PW - PLKETY000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 12 051 Polska 4295 5278 0,68
34. LTS PW - PLLOTOS00025 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 39503 Polska 1338 2370 0,30
35. LVCPW - PLLVTSF00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 65 794 Polska 2784 4184 0,54
36. MBK PW - PLBRE0000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 4152 Polska 868 955 0,12
37. MIL PW - PLBIG0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 584 482 Polska 1533 1766 0,23
38. MNC PW - PLMNNCP00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 22183 Polska 322 424 0,05
39. MRC PW - PLMRCTRO00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 14 439 Polska 868 1158 0,15
40. MT NA - LU1598757687 Aktywny rynek - rynek regulowany NYSE Euronext Amsterdam 18 907 Luksemburg 819 791 0,10
41. NWG PW - PLNEWAGO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 46 846 Polska 764 1195 0,15
42. OPL PW - PLTLKPLO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 748 099 Polska 3737 4 657 0,60
43. OTP HB - HU0000061726 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Budapeszt 5383 Wegry 807 743 0,10
44, PEO PW - PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 112 549 Polska 8561 6 060 0,78
45. PEP PW - PLPLSEP00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 110 083 Polska 2208 3622 0,46
46. PETKM TI - TRAPETKM91EQ Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Stambut 0,2 Turcja 0 0 0,00
47. PGN PW - PLPGNIG00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 494 616 Polska 1116 2248 0,29
48. PHN PW - PLPHN0000014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 8 344 Polska 186 102 0,01
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Wartos$¢ na

Kraj siedziby Wartos¢ wg  30.06.2020 Udziat w
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny nabycia ~ w tys. PLN aktywach %
49. PKN PW - PLPKNO0000018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 158 727 Polska 6515 9939 1,27
50. PKO PW - PLPKO0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 490 491 Polska 11 586 11242 1,44
51. PLW PW -PLPLAYWO00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 911 Polska 248 430 0,06
52. PLY PW - LU1642887738 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 159 142 Luksemburg 3909 4832 0,62
53. PZU PW - PLPZU0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 304 996 Polska 9504 8 823 1,13
54. RHM GR - DE0007030009 Aktywny rynek - rynek regulowany Frankfurt XETRA 10916 Niemcy 2939 3764 0,48
55. RICHT HB - HU0000123096 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Budapeszt 56 732 Wegry 4707 4633 0,59
56. RWL PW - PLKLNRO000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 29173 Polska 276 218 0,03
57. SKA PW - PLSNZKA00033 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 2 828 Polska 111 248 0,03
58. SNT PW - PLSNKTKO00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 21023 Polska 239 469 0,06
59. SODA TI - TRASODASO91ES Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Stambut 188 812,5 Turcja 805 671 0,09
60. SPL PW - PLBZ00000044 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 20 558 Polska 3113 3606 0,46
61. STF PW - PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 29 741 Polska 383 180 0,02
62. STX PW - PLSTLEX00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 396 604 Polska 1535 1107 0,14
63. TEN PW - PLTSQGMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 2767 Polska 712 1439 0,18
64. TENERGY GA - GRS496003005  Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Ateny 17 926 Grecja 411 769 0,10
65. TOR PW - PLTORPL00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 153514 Polska 961 2019 0,26
66. TPE PW - PLTAURNO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 1 146 368 Polska 2245 2710 0,35
67. VRGPW - PLVSTLA00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 32508 Polska 91 74 0,01
68. WWL PW - PLWAWELO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 424 Polska 427 243 0,03
69. ZUE PW - PLZUE0000015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa 37294 Polska 274 160 0,02
Razem akcje notowane na aktywnym rynku regulowanym 138 717 167 532 21,46
KWITY DEPOZYTOWE Wartoéé na
Kraj siedziby Wartos¢ wg  30.06.2020 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 12 437 Federacja Rosyjska 1065 1297 0,17
Razem kwity depozytowe notowane na aktywnym rynku regulowanym 1065 1297 0,17
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Wartos¢ na Udzial w
Kraj siedziby Warunki Warto$¢ Wartos¢ wg  30.06.2020  aktywach
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu  oprocentowania  nominalna Liczba ceny nabycia w tys. PLN %
- O terminie wykupu do 1 roku: 37011 36 556 37268 4,77
Obligacje 37011 36 556 37268 4,77
1. PL0000110375 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2020-07-25 zerokuponowe 1 000 1 1 1 0,00
2. PL0000106126 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa Skarb Panstwa Polska 2020-10-25 state 5,25% 1 000 10 11 11 0,00
3. PL0000108916 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2021-04-25 state 2,00% 1 000 12 000 12 124 12 244 1,57
4. PL0000111274 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2021-05-25 zerokuponowe 1 000 25 000 24 420 25012 3,20
- O terminie wykupu powyzej 1 roku: 535780 549 963 566 298 72,53
Obligacje 535780 549 963 566 298 72,53
1. PL0000109153 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2021-07-25 state 1,75% 1 000 114 930 115050 118 976 15,24
2. PL0000106670 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa Skarb Panstwa Polska 2021-10-25 state 5,75% 1 000 20 000 22216 22 288 2,85
3. PL0000109492 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-04-25 state 2,25% 1 000 41 000 41 866 42 815 5,48
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Warto$¢ na  Udzial w
Kraj siedziby Warunki Warto$¢ Wartos¢ wg  30.06.2020  aktywach
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu  oprocentowania nominalna Liczba ceny nabycia w tys. PLN %
4. PL0000112165 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2022-07-25 zerokuponowe 1 000 28 000 26 957 27 944 3,58
5. PL0000102646 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Warszawa Skarb Panstwa Polska 2022-09-23 state 5,75% 1 000 20 000 22507 23395 3,00
6. PL0000109377 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Pafistwa Polska 2022-11-25 zmienne 0,69% 1 000 200 198 201 0,03
7. PL0000110151 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2023-01-25 state 2,50% 1 000 60 000 62 287 64 225 8,23
8. PL0000107264 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2023-10-25 state 4,00% 1 000 50 000 53925 57 340 7,34
9.  PL0000107454 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-01-25 zmienne 1,79% 1 000 33500 33510 33 826 4,33
10. PL0000111191 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-04-25 state 2,50% 1 000 27 000 29 174 29274 3,75
11. PL0000110615 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-05-25 zmienne 0,69% 1 000 49 150 48 832 49 105 6,29
12. PL0O000111720 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2024-10-25 state 2,25% 1 000 54 000 55817 58 801 7,53
13. PL0O000111738 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa Polska 2025-05-25 zmienne 0,69% 1 000 31500 31210 31386 4,02
14. PL0000108197 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Pafistwa Polska 2025-07-25 state 3,25% 1 000 1500 1562 1733 0,22
15. PL0000112736 Inny aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Pafistwa Polska 2030-10-25 state 1,25% 1 000 5000 4852 4989 0,64
Razem papiery dluine notowane na aktywnym rynku 40010 44 734 45 694 5,85
Razem papiery dluine notowane na innym aktywnym rynku 532781 541 785 557872 71,45
RAZEM DELUZNE 572 791 586 519 603 566 77,30
INSTRUMENTY POCHODNE
Wartos¢ na  Udziat w
Warto$¢ wg 30.06.2020  aktywach
Lp. Nazwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent (wystawca) Kraj siedziby emitenta (wystawcy) Instrument bazowy Liczba ceny nabycia w tys. PLN %
Instrumenty pochodne niewystandaryzowane:
Kontrakty terminowe FX Forward 3 0 31 0,00
pozycja dluga
JPMorgan
1. USD/PLN 20/07/20 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania USDh 1 0 1755 0,22
JPMorgan
2. PLN/USD 20/07/20 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania PLN 1 0 -1702 -0,22
JPMorgan
3. PLN/USD 20/07/20 Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania PLN 1 0 -22 0,00
Razem instrumenty pochodne nienotowane na aktywnym rynku regulowanym 3 0 31 0,00

3) Tabele dodatkowe (w tys.zlotych)

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Warto$¢ na
Warto$¢ wg 30.06.2020 Udziat
Rodzaj Laczna liczba  ceny nabycia w tys. PLN w aktywach %
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa - obligacje skarbowe 572 791 586 519 603 566 77,30

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

Warto$¢ na
30.06.2020
Lp. Nazwa w tys. PLN Udziat w aktywach %
1. ASSECO 5175 0,66

Fundusz Wtasnos$ci Pracowniczej PKP SFIO





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

Warto$¢ na
Lp. 30.06.2020
Nazwa w tys. PLN Udzial w aktywach %

1.  PL0000106126 11 0,00
2. PL0000108916 12 244 1,57
3. PL0000109492 20 885 2,67
4. PL0000110151 21408 2,74
5. PL0000110615 9991 1,28

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

Warszawa, 26 sierpnia 2020 r.
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3. BILANS
sporzadzony na dzien 30 czerwca 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, 26 sierpnia 2020 r.

30.06.2020

780 842
3268
3424

0
772 395

603 566

1755

0

0

0

2 859
777 983
572 909
884 682
311429
344
165 358
171 328
5970
39716
777 983

1 839 759,0831
422,87

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

30.06.2020

L Przychody z lokat 8177
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1331

2. Przychody odsetkowe 6679

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

4. Dodatnie saldo roznic kursowych 162

5. Pozostale 5

1L Koszty funduszu 1607
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 877

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 50

3. Opfaty dla depozytariusza 26

4.  Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 123

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -

6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 273

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -

8. Ustlugi prawne 22

9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne -

10. Koszty odsetkowe -

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

12.  Ujemne saldo roznic kursowych -

13. Pozostate, w tym: 236

- koszty zwigzane z Radg Inwestorow 76

- oplaty pocztowe 16

- oplaty bankowe 8

- podatki od dywidendy 136

II1. Koszty pokrywane przez: 1341
1.  Towarzystwo 6

2. PKP 1335

V. Koszty funduszu netto (II-I1I) 266
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 7911
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1387
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -16 122

z tytutu réznic kursowych 3225

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 17 509

z tytutu réznic kursowych -787

VIL Wynik z operacji (V£VI) 9298
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke¢ uczestnictwa (w zt) 5,05

Warszawa, 26 sierpnia 2020 .

01.01.2019
31.12.2019

21 697
5902
15781
0

14

4 855
1766
131

51

246

543

52

1724
342
128

43

17

145
2719
13
2706
2136
19 561
10 735
6851
1441
3884
1799
30 296

16,27

01.01.2019
30.06.2019

9 247
1 494
7745

0

8
3147
875
74

26
124

271

19

1 606
146
59
24

53
1350

1343
1797
7 450

12 069

6796
1447
5273
-1774

19 519

10,34

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

*) dane w stosunku rocznym

Warszawa, 26 sierpnia 2020 r.

01.01.2020
30.06.2020

772 985
9298
7911

-16 122

17 509
9298

0

0

0

0

-4 300
0

5074
9374

0

4998
777 983
764 529

01.01.2020
30.06.2020

-22 737,5307

39,0000
22 776,5307
-22737,5307

1 839 759,0831

4141 675,8534
2301916,7703
1 839 759,0831

01.01.2020
30.06.2020

415,03
422,87
3,80%
388,30
12.03.2020
424,95
23.06.2020
422,87
30.06.2020

01.01.2020
30.06.2020

0,42%
0,23%
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$¢ Funduszu reguluja nastepujace przepisy prawne:
Ustawa z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2019 r., poz. 351)("ustawa o rachunkowosci")
Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2020 r., poz. 95)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859) zwane
dalej Rozporzadzeniem.
1) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskie;j.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiagcach ztotych, z wyjatkiem wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter i
istotno$¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowe;j.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace réznic¢ pomig¢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 informacje
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 wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizj¢ maklerska.

3. Sktadniki lokat nabyte nicodptatnie 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 ktdre zostaty otrzymane,

skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

5. Zmiang¢ warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu 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 ktérych mowa w §27 1 28 Rozporzadzenia).

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

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

Nalezng dywidende z akcji/ prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym 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 akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach
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.  Skfadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego
zobowigzan.

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

16.  Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego dla
danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje sa wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala kursu — ich warto$¢ 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 stanowig lokat
Funduszu a ich ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18.  Zobowigzania i nalezno$ci 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 szczegodlnosci:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach

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

c¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, naleznos$ci oraz zobowiagzan w walutach obcych.

20.  Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnosci:

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

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

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 srodkow.

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
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25.  Platnosci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe. 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 miesiagc na
kwotg 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 miesiacu.

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

28.  Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia si¢ zmian w kapitale wyptaconym.

29.  Wszystkie zobowiazania zwigzane z umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty

30.  Fundusz jest platnikiem podatku od osob fizycznych i pobiera go od dokonywanych uczestnikom wyptat dochodow z tytutu udziatu w funduszu inwestycyjnym
(podatek zryczattowany). Optata dla Urzedu Skarbowego z tytutu podatku dochodowego od 0sob 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 wptacenia podatku do Urzedu Skarbowego, o ktérym mowa, w ust 30. Wynagrodzenie to jest ujmowane w
przychodach i stanowi pozostate przychody funduszu.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji
Wycena aktywow Funduszu oraz ustalenie wartosci 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$¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Funduszu pomniejszonych o warto$¢ zobowiazan Funduszu w dniu wyceny.
Warto$¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielonej przez catkowita liczbe jednostek
uczestnictwa, ktére w tym dniu sa w posiadaniu Uczestnikéw 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.

II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.
Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia si¢ w nastgpujacy sposob:
1. jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:
a) ostatni dostgpny 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 ktérym mowa w pkt 1 lit. a) — inng ustalong przez rynek warto$¢ stanowiaca jego odpowiednik, w szczegdlnos$ci ceng $rednig
transakcji wazong wolumenem obrotu,
2. jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym
sktadniku aktywow albo wolumen obrotow na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej wedtug metod wyceny okreslonych
w ust. 4,
3. jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu
zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, skorygowanego w
sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w ust. 4
4. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ 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) $redniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglgdnianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy badz
wylacznie w ofertach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej braku
3) wartosci oszacowane;j sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke §wiadczaca tego rodzaju ustugi (Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy
jego braku Barra), o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pienigznych zwigzanych z tym sktadnikiem, a w przypadku jej braku
4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika lokat, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w
przypadku jej braku
5) wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejSciowe pochodza z aktywnego rynku lub innych powszechnie uznanych
metod estymacji.
5. W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym, ustalanym
zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gtownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwos$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegoélnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na poszczegoélnych rynkach w
dniu pierwszego notowania.
6. RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajacy 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.
7. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywnos¢ rynku dla kazdego sktadnika lokat. Jezeli przez badany miesigc
byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje si¢, ze rynek dla danego sktadnika lokat
jest aktywny.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1. Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:
1) w przypadku dluznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto$ciowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do przychodow
odsetkowych lub kosztow odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci zalicza si¢ w ci¢zar pozostatych kosztéw Funduszu.
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IV.

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

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

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

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

nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia warto$ci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptywow pieni¢znych okre§lony w warunkach transakcji).

Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

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

Zobowiagzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomi¢dzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartoséci 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 podstawe 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 papierow wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

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

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

W przypadku sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:
1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala si¢ wedtug wartos$ci godziwej wyznaczonej za pomocg 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 szczegdlnosci metodg porownywalnych spotek gietdowych oraz metode porownywalnych transakeji,

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolnosci warto$¢ godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$§¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom

3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegoblnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedtug warto$ci godziwej ustalone;j

4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w zwiazku, z

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

6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzib¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wpltyw na ich warto§¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywOw netto na jednostke

7) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pieni¢znych;
8) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien

Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),

4) okres, jaki uptynatl od ostatnich transakeji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od siebie i nie

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

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

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

1.
¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych,
d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metod¢ skorygowanej wartosci aktywow netto;
poboru;
zgodnie z pkt 1;
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
2.
naleza:
1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dzialalno$ci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,
3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,
powiazanymi ze soba stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.
3.
4
VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych
1.
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.
2.

Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa 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.
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NOTA 2

NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys. z}) 30062020  31.12.2019
Z tytulu zbytych lokat 2711 1
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - -

Z tytulu dywidendy 58 95
Z tytuhu odsetek - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostale, w tym: 655 688
- od PKP 655 673
3424 784
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. zb) 30.06.2020 31.12.2019
Z tytulu nabytych aktywow 133 -
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - -
Z tytuhu instrumentéw pochodnych 1724 -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 100 94

Z tytulu wyptaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyptaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytuhu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgczen - -
Z tytutu rezerw - -

Pozostale, w tym: 902 899
- rezerwa na rekompensaty zwiqgzane z korektq bledu z lat ubieglych 344 344

- rezerwa na wynagrodzenie dla Rady Inwestorow 37 38

- ustugi prawne 0 22

- wynagrodzenie TFI 155 155

- wynagrodzenie Agenta Transferowego 42 44

- rozrachunki publiczno-prawne 236 268

2859 993

NOTA 4

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

Wartos$¢ na 30.06.2020 Warto$¢ na 31.12.2019

Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN

ING Bank Slaski S.A. / PLN 2273 2273 7905 7905
ING Bank Slaski S.A. / CZK 48 8 12 2
ING Bank Slaski S.A. / EUR 170 759 2 8
ING Bank Slaski S.A. / GBP 4 18 3 16
ING Bank Slaski S.A. / HUF 3595 45 11 0
ING Bank Slaski S.A. / RON 25 23 25 22
ING Bank Slaski S.A. / TRY 67 39 5 3
ING Bank Slaski S.A. / USD 26 103 5 19
T 3268 7975

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

01.01.2020 01.01.2019
30.06.2020 31.12.2019
Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN
PLN 7395 7395 14 357 14 357
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych: CZK 161 27 649 109
EUR 300 1326 169 727
HUF 16 284 208 3250 43
RON 25 23 42 38
GBP 31 155 60 294
TRY 105 65 391 264
USD 133 533 244 939
9732 16771
Il EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]
a) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j
Ryzyko stopy procentowe;j to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy procentowe;j jest
wicksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy papiery dtuzne zerokuponowe i o statym oprocentowaniu stanowity:
Procentowy udzial w aktywach ogotem
30.06.2020 31.12.2019
62,63% 59,00%
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b) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem przeptywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dhluznych 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.
Na dzien bilansowy w sktad lokat Funduszu wchodzity papiery dluzne o zmiennym oprocentowaniu, ktore stanowily:

Procentowy udzial w aktywach ogétem
30.06.2020 31.12.2019
14,67% 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.
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sg z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki byly automatycznie lokowane na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zaktadane sa na okres jednego dnia
roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowity one:

Procentowy udzial w aktywach ogotem
30.06.2020 31.12.2019
o/n 0,00% 1,02%
3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Procentowy udzial w aktywach ogotem

30.06.2020 31.12.2019
$rodki pieni¢zne w walutach obcych 0,13% 0,01%
zagraniczne sktadniki lokat 3,36% 3,47%
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 warto§ciowych, poprzez zabezpieczenie wartosci kursu wymiany walut na polski
ztoty. Z inwestowaniem w te instrumenty zwigzane sa podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, mozliwos¢ stosowania dzwigni finansowej.

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 30.06.2020 r.
Walutowe transakcje terminowe typu FX forward z dostawa (kontrakty terminowe na wymian¢ walut po ustalonym Kursie)

Cel otwarcia pozycji: Efektywne zarzadzanie funduszem, ograniczenie ryzyka walutowego
Kwota bedaca podstawa Termin

Typ przysztych platnosci - warto$¢ | Wartosci przysztych ptatnosci | zapadalnosci
zajetej |Rodzaj instrumentu Warto$¢ otwartej przysztych ptatnosci - do | kontrahenta - do otrzymania (w |  instrumentu
pozycji pochodnego pozycji (w tys.zt) zaplaty (w tys.) tys.) pochodnego
P p

S y;;a USD/PLN 20/07/20 1755 10590 USD 43909 | PLN 20.07.2020
P -

et PLN/USD 20/07/20 -1702 30561 PLN 7250  USD 20.07.2020
P -

& PLN/USD 20/07/20 22 13318 PLN 3340 USD 20.07.2020

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2019 r.
Na dzien 31.12.2019 r. Fundusz nie posiadat instrumentoéw 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 zaciagat kredytow i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaty si¢ srodki pieni¢zne w walutach obcych:

30.06.2020 31.12.2019
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:

48 CZK 8 PLN 12 CZK 2 PLN

170 EUR 759 PLN 2 EUR 8 PLN

4 GBP 18 PLN 3 GBP 16 PLN

3595 HUF 45 PLN 11 HUF 0 PLN

25 RON 23 PLN 25 RON 22 PLN

67 TRY 39 PLN 5 TRY 3 PLN

26 USD 103 PLN 5 USD 19 PLN
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Warto$¢ zagranicznych papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej wyniosta

30.06.2020
w walucie obcej: w przeliczeniu:
- CZK - PLN
1192 EUR 5324 PLN
1307 GBP 6384 PLN
429213 HUF 5376 PLN
13585 TRY 7 889 PLN
326 USD 1297 PLN
Na naleznos$ciach z tytutu dywidendy znajduje sig:
30.06.2020
w walucie obcej: w przeliczeniu:
30 EUR 129 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.zf)

01.01.2020 01.01.2019 01.01.2019

30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019

Akcje - zrealizowane roznice kursowe (CZK’ - 57 57
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) 297 14 10
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) 388 - -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (GBP) 64 34 22
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (HUF - 14 18
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) - 50 119
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) 113 - -
Kwity depozytowe - zrealizowane réznice kursowe (USD - 51 -
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) 2722 1231 1231
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK] 1 - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (GBP) - 14 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF, 35 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (RON) - 8 8

18 -
91 -

Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (USD)
Kwity depozytowe - niezrealizowane roznice kursowe (USD'

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

01.01.2020 01.01.2019 01.01.2019

30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019

Akcje - zrealizowane roznice kursowe (CZK’ -23 - -

Akcje - zrealizowane roznice kursowe (HUF -177 - -

Akcje - zrealizowane roznice kursowe (RON) - -10 -10

Akcje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) -114 - -

Kwity depozytowe - zrealizowane réznice kursowe (USD -45 - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK} - -65 -64

Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) -27 -31 -63

Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (GBP) -238 - 91

Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF, - -162 -100

Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (TRY) -667 -337 -274

Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (USD) - -18 -

Kwity depozytowe - niezrealizowane roznice kursowe (USD' - -79 -61
Obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (USD) - -1129 -1129
Zrealizowane roznice kursowe razem 3225 1441 1447

Niezrealizowane roznice kursowe razem -787 -1799 -1774

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2020)
CZK (korona czeska) - 0,1666

EUR (euro) - 4,4660

HUF (forint wegierski) za 100 - 1,2525
TRY (lira turecka) - 0,5807

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

RON (lej rumunski) - 0,9220
USD (dolar amerykanski) - 3,9806
GBP (funt szterling) - 4,8851

01.01.2020 01.01.2019 01.01.2019
Grupy lokat 30.06.2020 31.12.2019  30.06.2019
akcje 1 kwity depozytowe -18399 -691 2107
obligacje 5400 5758 2905
bony skarbowe - 1243 1243
pochodne -3123 541 541
Razem -16 122 6851 6796

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zt)
01.01.2020 01.01.2019 01.01.2019
Grupy lokat 30.06.2020 31.12.2019  30.06.2019
akcje 1 kwity depozytowe 5865 7373 7950
obligacje 11613 -3282 -2471
pochodne 31 -207 -206
Razem 17509 3884 5273
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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. z + 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 ZMIENNE])
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. Za okres objety sprawozdaniem Towarzystwo nie pobrato premii za wyniki zarzadzania.
Wynagrodzenie Towarzystwa wyliczane w nastepujacy sposob:
podstawa obliczenia wynagrodzenia za zarzqdzanie
(Srednia miesieczna warto$¢é 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 mln 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

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30.06.2020 31.12.2019 31.12.2018  31.12.2017
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys.zt) 777983 772 985 758 493 779 802
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 422,87 415,03 394,63 390,41

Warszawa, 26 sierpnia 2020 r.
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7. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4

5)

6)

7

8)

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

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

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

Dokonane korekty bledow podstawowych.

Nie zaszly.

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

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

Pozostale informacje.

Po szczegoétowej analizie sprawozdan finansowych Funduszu za lata 2007 - 2013 oraz weryfikacji umoéw zawartych przez Fundusz, a przede wszystkim praktyki
ujmowania w jego ksiggach poszczegodlnych kategorii kosztow dziatalnosci oraz ich kwalifikacji w zakresie podmiotu zobowiazanego do ich pokrywania,
dokonanej przez NN IP TFI po przejeciu zarzadzania Funduszem oraz w nastgpnym kroku przejecia bezposredniego prowadzenia jego ksiag rachunkowych i
dokonywania czynno$ci wyceny aktywow od Moventum Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa Atlantic Fund Services Sp. z 0.0.) (podmiot prowadzacy w tym okresie
ksiegi rachunkowe Funduszu) bazujac na posiadanych dokumentach, w tym statucie i prospekcie Funduszu, umowie z podmiotem odpowiedzialnym za obstuge
uczestnikow tj. Bankiem PEKAO, NN IP TFI stwierdzito nieprawidtowo$¢ w ujmowaniu kosztow ponoszonych przez Fundusz na rzecz Banku PEKAO, polegajaca
na ujmowaniu wynagrodzenia Banku PEKAO za uslugi $§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 aktywoéw Funduszu w latach 2007-
2014 o sumg 3 187 tys. ztotych. Kwota powyzsza powinna obcigzac¢ zgodnie z trescia Statutu Funduszu (a w szczegdlnosci 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 tytutem naprawienia szkody wyniklej z niewykonania lub
nienalezytego zobowiazania wynikajacego z zarzadzania Funduszem Wtasno$ci Pracowniczej PKP SFIO. Warto$¢ przedmiotu sporu: 1.344 tys. zlotych.

Zarzad Towarzystwa otrzymat informacj¢ o oddaleniu powo6dztwa FWP PKP przeciwko ESALIENS TFI S.A. z powodu braku legitymacji procesowej FWP PKP
do wystepowania z roszczeniem przeciwko ESALIENS TFI S.A. jako bytemu zarzadzajacemu. Majac powyzsze na uwadze, jak rowniez:

- intencj¢ Towarzystwa do wniesienia $rodka 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. uj¢ta w ksiggach FWP PKP SFIO w wysokosci 1,344 mln ztotych przestata spetnia¢ definicj¢ aktywow podanej w ustawie o
rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa podjat decyzje o objeciu calosci naleznosci od ESALIENS TFI S.A. odpisem aktualizujacym na dzien 31 grudnia 2016 roku.
Takie dziatanie miato na celu rowniez ochrong interesow uczestnikow pozostajacych w funduszu na wypadek negatywnego rezultatu postegpowania w przysztosci.

Spotka, dziatajac w imieniu Funduszu, wniosta apelacje, 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. mialo miejsce posiedzenie sadu
pierwszej instancji. Kolejna rozprawa wyznaczona na dzien 18 sierpnia 2020 roku zostata odwotana ze wzgledu na brak zawiadomienia przez sad przedstawiciela
KNF o terminie rozprawy. Kolejny termin wyznaczono na 5 pazdziernika 2020 r. Bgdzie to ostatni termin rozprawy w sadzie, na ktorym sad zamknie rozprawe i

Rada Inwestorow przyjeta uchwale o wyrazeniu zgody na przeniesienia zarzadzania Funduszem na nowy podmiot w zwiazku z ogloszeniem przez PKP S.A.
wynikow przetargu na wylonienie nowego zarzadzajacego Funduszem. Nowym podmiotem zarzadzajacym wytonionym w drodze ww. przetargu jest PKO TFI S.A.
z siedzibag w Warszawie.

Inne informacje

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

Z dniem 1 stycznia 2020 roku Dariusz Korona ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Zarzadu.

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

Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO
18





11 marca 2020 roku Swiatowa Organizacja Zdrowia oglosita stan pandemii koronawirusa, a od 20 marca 2020 roku w Polsce obowigzuje stan epidemii. W
zwigzku z tym ocena kontynuacji dziatalno$ci przez Fundusz w ciagu co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego zostata uaktualniona na dat¢ tego
sprawozdania, by obja¢ rowniez wptyw wybuchu epidemii koronawirusa. Zarzad Towarzystwa rozwazyt migdzy innymi:

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

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

c) zmian¢ warto$ci aktywOw netto po dacie bilansowej wraz z wplywem na limity inwestycyjne oraz przestanki postawienia Funduszu w stan likwidacji lu
zawieszenia mozliwosci odkupu jednostek uczestnictwa,

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

Towarzystwo identyfikuje mozliwy wzrost ryzyka operacyjnego, zarowno w dziatalnosci Funduszu, jak i samego Towarzystwa. Zarzad Towarzystwa podjat
dziatania majace na celu zminimalizowanie tego ryzyka i zapewnienie ciaglosci realizacji procesow. Monitorowana jest mozliwo$¢ kontynuacji dziatania przez
kluczowych partneréw, w tym Agenta Transferowego oraz Depozytariusza.

Jednoczes$nie w zwiazku z niestabilnoscia rynkow finansowych wzrasta ryzyko wystapienia zwigkszonego zapotrzebowania na ptynnos$¢, zaréwno wsréd emitentow
instrumentéw finansowych, jak rowniez inwestorow. Towarzystwo na biezaco monitoruje ptynno$¢ Funduszu, poziom obrotéw na rynkach finansowych oraz
wyplacalno$¢ emitentow. Konsekwencja niestabilnosci rynkéw finansowych jest wzrost ryzyka pasywnych przekroczen limitdw inwestycyjnych Funduszy
zarzadzanych przez Towarzystwo.

Powyzsze ryzyka sa skutecznie zarzadzane przez Zarzad Towarzystwa.

Warszawa, 26 sierpnia 2020 r.
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ING

Katowice, 26 sierpnia 2020 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Funduszu Whasnosci
Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
Funduszem) o§wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pienigznych 1 rachunkach papieréw warto$ciowych
oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r., sporzadzonego

26 sierpnia 2020 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

Signature Not Verified _ .
Signature Not Verified

Dokument podvpi&;/\ przeg Stawomir Dokument podpisany przgz Krzysztof
Trapszo //”/ Anusiewicz ‘

Data: 2020.08.26 13:3¢#36 CEST Data: 2020.08.26 13:55:29 CEST

ING BANK SLASKI Spotka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapitat zaktadowy — 130 100 000,00 zt
Centrum Wsparcia Klientow Strategicznych KRS 5459 Kapital wptacony — 130 100 000,00 zt

ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa Sad Rejonowy w Katowicach
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lnansowego

RADOT NiEzZaleZnego Diegiego rewidenta
/ Pr7ediadu porocznedo Sprawozdania

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady

Nadzorczej

NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatagczonego
potrocznego sprawozdania finansowego
Funduszu Wtasno$ci Pracowniczej PKP
Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”),
ktore zawiera:

— wprowadzenie do pétrocznego
sprawozdania finansowego;

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzieh 30 czerwca
2020 r.;

oraz sporzgdzone za okres szesciu
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 r.:

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

oraz

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k.

— noty objasniajgce i informacje
dodatkowa;

(,potroczne sprawozdanie finansowe”).

Zarzad NN Investment Partners
Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”),
petnigcy dla Funduszu funkcje kierownika
jednostki, jest odpowiedzialny za
sporzgdzenie i rzetelng prezentacje tego
potrocznego sprawozdania finansowego
zgodnie z ustawa z dnia

29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowo$ci
(,ustawa o rachunkowosci”) oraz wydanymi
na jej podstawie przepisami
wykonawczymi. Naszym zadaniem byto
przedstawienie wniosku na temat tego
potrocznego sprawozdania finansowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

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

© 2020 KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polska spotkg komandytowsa i cztonkiem sieci KPMG skiadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.





KPMG'

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do
postanowien Krajowego Standardu Przegladu
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad
$rédrocznych informacji finansowych
przeprowadzany przez niezaleznego biegtego
rewidenta jednostki przyjetego przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentow. Przeglad
potrocznego sprawozdania finansowego
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od oséb odpowiedzialnych za

Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie
wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz
zatgczone potroczne sprawozdanie finansowe
nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu
sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na
dzien 30 czerwca 2020 r. oraz jego

finanse i ksiegowos¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych
procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie
rézni sie od zakresu badania zgodnie

z Krajowymi Standardami Badania oraz
Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie
pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowali§my wszystkie istotne
zagadnienia, ktére mogtyby zostac
zidentyfikowane w trakcie badania. W zwigzku
Z powyzszym nie wyrazamy opinii z badania.

finansowych wynikéw dziatalnosci za okres
szesciu miesiecy zakonczony tego dnia
zgodnie z ustawg o rachunkowosci oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

Dokument podpisany

przez MARCIN
N m ZBIGNIEW
DYMEK
Data: 2020.08.26
\ 19:47:33 CEST

Marcin Dymek

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 26 sierpnia 2020 r.
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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, 26 sierpnia 2020 r.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzadu

Robert Bohynik Tomasz Sutek Lukasz Adas
Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
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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 2018 r. poz. 1355) (,,Ustawa”)

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

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

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 30 czerwca 2020 r. nie dokonywano zmian regulacji wewngetrznych dotyczacych zarzadzania
ptynnoscia.

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

Na dzien 30 czerwca 2020 r. fundusz posiadat 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 ptynnoéci zarzadzane jest za pomoca miary Exit Time, ktora mierzy czas (w dniach) potrzebny do likwidacji catosci
pozycji w portfelu funduszu. Exit Time portfela to $rednia miar Exit Time dla poszczegdlnych instrumentéw wazona wagami
tych instrumentéw w portfelu. Ryzyko ptynnosci kontrolowane jest na bazie tygodniowej poprzez monitoring aktualnych
warto$ci Exit Time dla poszczegoélnych sktadnikoéw funduszu i okre$lenie czasu potrzebnego do likwidacji okreslonej czg$ci
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, 26 sierpnia 2020 r.

Malgorzata Barska Robert Bohynik Lukasz Adas
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Tomasz Sutek
Cztonek Zarzadu
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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 2018 r., poz. 1355) Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Towarzystwo)
przedstawia ponizsze informacje.

1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI.

Towarzystwo o§wiadcza, iz w okresie od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. nie nastgpity zmiany maksymalnego poziomu dzwigni finansowej
Funduszy/Subfunduszy zarzadzanych przez Towarzystwo, ktéra moze by¢ stosowana w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania
zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFL, ktore sg przedmiotem specjalnych ustalen
w zwigzku z ich nieptynnoscia.

2. Informacja o wysokosci zastosowanej dzwigni finansowej AFI.

Maksymalny 30.06.2020 r.
Fundusz/Subfundusz poziom dZwigni Wysokos¢ dzwigni Wysoko$é dzwigni
finansowej AFI finansowej AFI finansowej
metoda brutto metoda zaangazowania
Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO 2 1,104 1,000
subfundusz NN (L) Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania 2 0,937 1,000
subfundusz NN (L) Konserwatywny Plus 2 0,983 1,000
subfundusz NN (L) Globalny Diugu Korporacyjnego 2 0,975 1,000
subfundusz NN (L) Spotek Dywidendowych USA 2 0,945 1,000
subfundusz NN (L) Europejski Spotek Dywidendowych 2 0,945 1,000
subfundusz NN (L) Globalny Spotek Dywidendowych 2 0,974 1,000
subfundusz NN (L) Japonia 2 0,973 1,000
subfundusz NN (L) Nowej Azji 2 0,951 1,000
subfundusz NN (L) Obligacji Rynkow Wschodzacych (Waluta Lokalna) 2 0,949 1,000
subfundusz NN (L) Multi Factor 2 0,959 1,000
subfundusz NN (L) Spoétek Dywidendowych Rynkow Wschodzacych 2 0,950 1,000
subfundusz NN (L) Obligacji Plus 2 1,140 1,262
subfundusz NN (L) Stabilny Globalnej Alokacji 2 0,980 1,000
subfundusz NN (L) EUR Stabilny Globalnej Alokacji 2 0,942 1,000
subfundusz NN Perspektywa 2020 2 1,056 1,074
subfundusz NN Perspektywa 2025 2 1,139 1,150
subfundusz NN Perspektywa 2030 2 1,182 1,199
subfundusz NN Perspektywa 2035 2 1,193 1,216
subfundusz NN Perspektywa 2040 2 1,206 1,231
subfundusz NN Perspektywa 2045 2 1,222 1,245
subfundusz NN Perspektywa 2050 2 1,184 1,249
subfundusz NN Perspektywa 2055 2 1,184 1,261
subfundusz ING Pakiet Dynamiczny 2 1,049 1,144
subfundusz ING Pakiet Ostrozny 2 1,033 1,081
subfundusz ING Pakiet Umiarkowany 2 1,004 1,081
subfundusz NN Emerytura 2025 2 1,047 1,073
subfundusz NN Emerytura 2030 2 1,093 1,101
subfundusz NN Emerytura 2035 2 1,100 1,109
subfundusz NN Emerytura 2040 2 0,986 1,115
subfundusz NN Emerytura 2045 2 1,130 1,142
subfundusz NN Emerytura 2050 2 1,115 1,137
subfundusz NN Emerytura 2055 2 1,105 1,135
subfundusz NN Emerytura 2060 2 1,131 1,170

Warszawa, 26 sierpnia 2020 r.

Robert Bohynik
Wiceprezes Zarzadu

Lukasz Adas
Czlonek Zarzadu

Tomasz Sutek
Cztonek Zarzadu

Matgorzata Barska
Prezes Zarzadu
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Warszawa, 26 sierpnia 2020 r.
Szanowni Panstwo,

Epidemia wywotana koronawirusem odcisneta trwaty slad w naszej Swiadomosci, zwyczajach, relacjach spotecznych. Zagrozenie o globalnym
zasiegu wymusito na rzadzacych zastosowanie radykalnych srodkéw walki z chorobg m.in. takich, jak zamrozenie gospodarki, tzw. lockdown.
Na to rozwigzanie bez precedensu rynki finansowe réwniez zareagowaty w sposéb do tej pory nie zaobserwowany w historii — jeszcze nigdy
bessa nie przebiegata tak gwattownie jak w marcu 2020 r.

Zatamanie na rynkach finansowych, jakkolwiek gtebokie, wydawato sie naturalng reakcjg na ograniczenie swiatowej aktywnosci gospodarczej
wywotane pandemia. Natomiast to, co wydarzyto sie zaledwie kilku tygodni po wspomnianych spadkach przerosto nasze najsmielsze
oczekiwania. Najpierw bowiem, od szczytu w potowie lutego, notowania indeksu Dow Jones Industrial Average, grupujgcego najwieksze
amerykanskie spotki, runety o 37 proc., a nastepnie — w ciggu zaledwie trzech sesji od 24 do 26 marca... urosty o 21 proc. Zgodnie z
ksigzkowymi definicjami hossy i bessy na naszych oczach rozegrany zostat prawdziwy finansowy blitzkrieg — zaczeta sie bessa, a chwile pdzniej
— hossa.

Wzrosty na swiatowych rynkach akcji pozostaty z nami juz do korica pétrocza mimo utrzymujacej sie niepewnosci odnosnie do gospodarczych
skutkéw wybuchu choroby COVID-19. Na pierwszy rzut oka wydawaé by sie mogto, ze rynki finansowe oderwaty sie od rzeczywistosci,
przestaty jg odzwierciedlaé. Optymizm inwestorow — tak kontrastujacy z tym, co kazdy z nas mégt zaobserwowaé na wtasne oczy w swoim
bezposrednim otoczeniu — byt jednak racjonalng reakcja na inne bezprecedensowe wydarzenia, do ktérych doszto w pierwszym pétroczu.
Mowa o wsparciu fiskalnym i monetarnym na niespotykang skale, ktérego rzady i banki centralne udzielity gospodarce. Inaczej niz podczas
kryzysu finansowego lat 2008-2009 tym razem pomoc nadeszta btyskawicznie, do tego — w niektorych przypadkach — praktycznie w
nieograniczonym zakresie. W Polsce przyjeta forme rzagdowej Tarczy Antykryzysowej, koordynowanej przez Polski Fundusz Rozwoju, ktérej
taczna wartosc jest szacowana az na ok. 10 proc. polskiego PKB, a takze dziatan ze strony Narodowego Banku Polskiego — trzech obnizek stép
procentowych oraz skupéw obligacji skarbowych. Obnizki stop procentowych w Polsce — referencyjna stopa procentowa wynosi dzi$ zaledwie
0,1 proc., w potaczeniu z dos¢ wysokg inflacja 3,3 proc. w czerwcu, zakonczyly ere realnych zyskdw bez ryzyka. Oprocentowanie wiekszosci
lokat bankowych nie wystarczy bowiem na pokrycie spadku wartosci oszczednosci wywotanego inflacja.

Stymulacyjne dziatania rzadu i banku centralnego na polskim rynku kapitatowym znalazty odzwierciedlenie w odbiciu notowan zaréwno akcji
jak i obligacji, cho¢ w wiekszym stopniu tych drugich. Na rozhustanym rynku pierwszego pétrocza Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO
wypracowat dla swoich Uczestnikow w ciggu pierwszego pétrocza 2020 roku solidne 1,89 proc. zysku.

Zyczymy Paristwu spokojnego przejécia przez te trudne czasy. Oby oprécz wyzwan, pojawity sie réwniez szanse, takze te inwestycyjne, ktére
uda sie Panstwu wykorzystac.

Przede wszystkim jednak zyczymy duzo zdrowia,

Matgorzata Barska
Prezes Zarzadu

Robert I;\D%‘\;il‘\zs\gnedbyRoben
Bohynik
Robert Bohynik Tomasz Sutek tukasz Adas
Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

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