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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

Opinia o sprawozdaniu finansowym

PrzeprowadziliSmy badanie zatagczonego sprawozdania finansowego Funduszu Wiasnosci
Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg
w Warszawie, ul. Topiel 12 (,Fundusz’), na ktére skiada sic wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2016 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto
za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktdre przekazuje rzetelny
i jasny obraz zgodnie z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
22016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’), wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za
niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe nie zawieraly istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

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

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz Krajowych
Standardow Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.
Standardy te nakladajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnosg,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.




Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowoddw
badania dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybor
procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnego
znieksztalcenia w sprawozdaniu finansowym spowodowanego oszustwem lub btedem.
Przeprowadzajgc oceng tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng Zwigzang
ze sporzgdzeniem sprawozdania finansowego, ktdre przekazuje rzetelny i jasny obraz,
w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce.
Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci,
zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz oceng ogolnej
prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe Funduszu Wiasnosci Pracowniczej
PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego:

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

® jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wptywajacymi na forme i tresé
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Funduszu:
oraz

® zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksiag rachunkowych.

Inne kwestie

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

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa
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Nr ewidencyjny 9899
Komandytariusz, Petnomocnik

18 kwietnia 2017 r.



%Wﬁ
.

. o




Fundusz Wlasno$ci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi
zmianami) Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Fundusz
Whasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktére sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dziert 31 grudnia 2016 r. o wartosci 737.613 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 744.213 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 24.738
tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci
aktywow netto o kwote 1.129 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zarzqdu
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Leszek
Wiceprezes
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Dariusz Korona
Czlonek Zarzgdu

e

Robert Bohynik
Crionek Zarzqdu

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

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Fundusz Wiasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty

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



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: Fundusz Wlasnosci Pracowniczej PKP Specjalistvczny Fundusz Inwestveviny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: Fundusz Wlasnoéci Pracowniczej PKP SFIO / FWP PKP SFIO

Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dzialajacym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
Data utworzenia: 16 lipca 2002 r. decyzja Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield DFI1-4033-5/2-1/02-2019
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
Okres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokre§lony
Whpis do rejestru funduszy: 24 wrze$nia 2002 r. pod numerem RFi 125
Fundusz powstal z wplat dokonanych przez Polskie Koleje Panstwowe S.A. (PKP S.A.) na podstawie Ustawy z dn. 8 wrzesnia 2000 r. o komercjalizacji,
restrukturyzacji i prywatyzacji przedsiebiorstwa pafistwowego ,,Polskie Koleje Panstwowe" (Dz. U. z 2014 r. nr 1160 z péZniejszymi zmianami).

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem Funduszu jest wzrost wartosci 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
Gieldowego (WIG) z waga 0.2, oraz zmiany indeksu "Citigroup Poland Government Bond Index 1 to 3 Year Local Terms" obrazujgcego sredniowazona wartosciami
emisji stope zwrotu z polskich obligacji skarbowych o oprocentowaniu stalym z terminami wykupu od roku do trzech lat z waga 0.8

Aktywa Funduszu lokowane sg przede wszystkim w instrumenty dtuzne, a w szczegdlnoscel w papiery wartosciowe o stalym lub zmiennym oprocentowaniu, lub
papiery wartoéciowe zerokuponowe. Ponadto Fundusz lokuje swoje aktywa w inne instrumenty rynku pieni¢znego, jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegaja
regulacjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednogci oraz speiniaja dodatkowe wymagania wskazane w Statucie Funduszu.

Podstawowym kryterium doboru lokat do portfela inwestycyjnego jest dazenie do realizacji celu inwestycyjnego. Fundusz podejmujac decyzje o alokacji aktywow
pomiedzy dhizne i udzialowe papiery wartoiciowe bierze pod uwage w szczegdlnosci nastgpujgce kryteria: sytuacje makroekonomiczng gospodarki, dynamike
wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, wysokosé stdp procentowych oraz sytuacje na rynku akeji.

Dokonujac inwestycji w dluzne papiery wartoéciowe Fundusz stosuje kryteria oceniajace spodziewana stopg zwrotu, ryzyko kredytowe emitenta, ryzyko zmiany stop
procentowych oraz stopien plynnosci rynku diuznych papieréw wartosciowych. Udziat dluznych papieréw wartodciowych w aktywach Funduszu jest zmienny, w
zaleznosci od oceny sytuacji makroekonomicznej oraz od oceny sytuacji na rynku akeji. Udzial dluznych papieréw wartosciowych w aktywach Funduszu powinien
zawiera¢ si¢ w granicach od 60% do 100%.

Inwestycje w akcje shiza zwiekszaniu dochodowosci Funduszu. Udzial akeji w aktywach Funduszu wynosi maksymalnie 40%. Kryteria doboru akcji do Funduszu sa
nastepujace: ocena sytuacji makroekonomicznej gospodarki i ocena trendéw gietdowych, ocena najlepszych branz, ktére moga odznaczaé si¢ przewidywalna
najwyzsza dynamika wzrostu cen akcji i ocena fundamentalna poszczegdlnych spolek z wybranych branz, jak réwniez spélek posiadajacych dobre perspektywy
rOZWoju.

Modelowa alokacja aktywow funduszu to 80% udziah obligacji skarbowych i 20% udziatu akeji spolek notowanych na rynkach regulowanych.

Fundusz moze lokowa¢ wiecej niz 35% wartosci aktywdw w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, NBP, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju,
Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska oraz w papiery emitowane przez panstwo czlonkowskie, jednostk¢ samorzadu
terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent posiada rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co
najmniej jedng z agencji ratingowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s.

Fundusz moze dokonywaé lokat w instrumenty pochodne, w tym takze w niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego
Funduszu.

Organ Funduszu

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

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Data wpisu: 3 wrze$nia 2001 r.

Kapitat zaktadowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spolka akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wczesniej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitatu akcyjnego Towarzystwa
nalezalo do spélki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V,

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2016 1. do 31 grudnia 2016 .
Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 1.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz
Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnodci przez Fundusz w dajacej sie przewidzieé przysziosci, tzn. w ciggu
co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2016 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

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

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczestnictwa,

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

Warszawa, 18 kwietnia 2017 .

Fundusz Wiasnosci Pracowniczej PKP SFIO




2. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
31122016 31.12.2015

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

Akcje 124 004 147 035 19,71 147 397 145 301 15,46
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - 0 0

Prawa poboru - - - 0 0 _
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - .
Dluzne papiery wartosciowe 589 385 590 745 79,19 586 465 588 984 78,90
Instrumenty pochodne*) 0 -167 -0,02 0 0 0
Udzialy w spotkach z ograniczong

odpowiedzialnoscia - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspOlnego inwestowania majace siedzibg za

granica - - - - - -

Wierzytelnosei - - - - - -
Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - .
Statki morskie - - - - - .
Inne - - - - - -

RAZEM 713 389 737 613 98,88 733 862 734 285 98,36

Warszawa, 18 kwietnia 2017 .

*) instrument pochodny zaprezentowany w notach objasniajgcych - nota 6

instrumenty pochodne o wartosci ujemnej prezentowane sq w zobowgzaniach

Zestawienie lokat nalezy analizowaé lgcznie = notami objasnigjacymi i informacjq dodatkowa, kiore stanowig integralng cze$é sprawozdania finansowego

Fundusz Wlasnosci Pracowniczej PKP SF10
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3. BILANS
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

31.12.2016 31.12.2015

L Aktywa 746 006 746 514
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7337 10 305

2. Naleznosci 808 1924

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

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 737 780 734 285
diuzne papiery wartosciowe 590 745 588 984

5. Skifadniki Iokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 81 0
diuzne papiery wartosciowe 0 0

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

I.  Zobowiazania 1793 3430
JIiR Aktywa netto (I-II) 744 213 743 084
v. Kapital funduszu 631 799 655 408
I. Kapital wplacony 848 482 817 641

2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) -216 339 -161 638

3. Rezerwa na rekompensaty -344 -595

V. Dochody zatrzymane 93 031 93178
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto, w tym: 105 893 85984

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -12 862 7 194

VL Wazrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 19 383 -5502
VIL Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 744 213 743 084
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) 2 082 339,1019 2243 272,6476
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z}) 357,39 331,25

Warszawa, 18 kwietnia 2017 1.

Bilans nalezy analizowac¢ lgeznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktore stanowiq integralng cz¢$¢ sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2016 01.01.2015
3112.2016 31.12.2015

L Przychody z lokat 21698 18 645
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 4128 3089
2. Przychody odsetkowe 17 537 15477
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
4. Dodatnie saldo roznic kursowych - 57
5. Pozostale 33 22
IL Koszty funduszu 4742 3210
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 1743 1584
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 349 386
3. Optlaty dla depozytariusza 48 46
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 287 144
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 1
6.  Ushugi w zakresie rachunkowosci 647 782
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
8.  Uslugi prawne - -
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10. Koszty odsetkowe - -
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 28 -
13. Pozostale, w tym: 1 640 267
- odpis aktualizacyjny = tvtulu utraty wartosci aktywow 1344 -
- koszty zwigzane = Radg Inwestorow 108 116
- oplaty pocztowe 96 64
- oplaty bankowe 18 15
- podatki od dywidendy 62 7
111 Koszty pokrywane przez: 2 953 2977
. Towarzystwo 33 97
2. PKP 2920 2 880
V. Koszty funduszu netto ([I-1II) 1789 233
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 19 909 18 412
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4 829 -21 879
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -20 056 -9 648
z tytutu roznic kursowych -2 530 649
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 24 885 -12231
z tytutu roznic kursowych 1403 -59
VIL Wynik z operacji (V£VI) 24 738 -3 467
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zt) 11,88 -1,55

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajacymi i informacjq dodatkowa, kiore stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. zlotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz

wartosci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

L Zmiana Wartosci Aktywow Netto

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

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochoddw funduszu (razem)

a) z przychodow z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychoddw ze zbycia lokat

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

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

b) zmiana kapitatu wplaconego (powickszenie kapitatu z tytulu wplat PKP)

¢) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.)
d) rozwiazanie rezerwy na rekompensaty

7. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

8. Wartos¢ aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (1+6-+7)

9. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

I, Zmiana liczby jednostek uczestictwa

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

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

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:

1. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

3. Procentowa zmiana wartosci 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. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

w dniu

1V. Procentowy udzial kosztéw funduszu w sredniej wartosci aktywow netio, w tym:
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucj¢

3. Proceniowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

Warszawa, 18 kwietnia 2017 1.

01.01.2016
31.12.2016

743 084
24738
19 909

-20 056
24 885
24738

0

0

0

0

-23 609
0

30 841
54 701
-251
1129
744 213
743 206

01.01.2016
31.12.2016

-160 933,5457
45,0000

160 978,5457
-160 933,5457
2 082 339,1019
4141 534,8534
2 059 195,7515
2082 339,1019

01.01.2016
31.12.2016

331,25
357,39
7,89%
328,29
2016-01-20
357,97
2016-12-29
357,90
2016-12-30

01.01.2016
31.12.2016

0,64%
0,23%
0,05%
0,01%
0,04%
0,09%

01.01.2015
31.12.2015

520 800
-3 467
18 412
-9 648

-12 231
-3 467

0
0
0
0
225751
0

272074

46323
0

222284

743 084

585 031

01.01.2014
31.12.2014

-177 957,5907
230,8534

178 188,4441
-177 957,5907

2243 272,6476

4141 489,8534
18982172058
2243 272,6476

01.01.2015
31.12.2015

215,10
331,25
54,00%
214,58
2015-01-05
333,30
2015-11-03
331,23
2015-12-30

01.01.2015
31.12.2015

0,55%
0.27%
0,07%
0,01%
0,02%
0,13%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie = notami objasniajgcymi 1 informacjq dodatkowa, ktore stanowiq integralng czesé

sprawozdania finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Dziatalno$¢ Funduszu reguluja nastepujace przepisy prawne:
Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pézn.zm.)("ustawa o rachunkowosci")
Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 1., poz. 1896)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozporzadzeniem.
1) UTAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiacach zlotych, z wyjatkiem warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter i
istotnos¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informaciji dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace roznice pomiedzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacje
dodatkowa.
2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU
1. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.
Nabyte skladniki lokat ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska.
Skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cene¢ nabycia rowna zeru.
Skladniki lokat otizymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieniezne.
5. Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

PN

6. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku skladnikéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w §27 i1 28 Rozporzadzenia).

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

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

9. Nalezna dywidende z akcji/ prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nicuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

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

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

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

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

14.  Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu
jego zobowiazaft.

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

16.  Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzieft ujecia tych operacji w ksiegach Funduszu. Jezeli operacje sa wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala kursu ~ ich
wartos¢ okresla si¢ w relacji do euro.

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

18.  Zobowiazania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

19.  Przychody z lokat obejmuja w szczegélnosci:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartoéci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)

c¢) Dodatnie saldo roznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkow pienieznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych.

20. Koszty Funduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow 1 pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)
b) Ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

21. Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkow pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powickszaja wartoé¢ aktywow Funduszu w

dniu wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki:

a) Koszt wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem (koszt limitowany) kalkulowane zgodnie z par.31 ust.3 statutu

b) Pozostale 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 okreslony w Statucie, nadwyzke pokrywa Towarzystwo z wiasnych srodkow.

25.  Z aktywow Funduszu pokrywane sa rowniez koszty nielimitowane:

a) Prowizje maklerskie i inne zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papierdw wartoSciowych oraz praw majatkowych, oplaty zwiazane z
przechowywaniem aktywow Funduszu, prowizje bankowe, a takze oplaty pocztowe w zwiazku z wyplatami z tytulu odkupienia przez Fundusz jednostek
b) Podatki i oplaty, jezeli ich obowiazek ich poniesienia wynika z przepisow prawa

]
]

Fundusz Wiasnos$ci Pracowniczej PKP SFIO
11




¢) Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne

25. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe. Rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa naliczana jest kazdego dnia
wyceny od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo wystawia
fakture za dany miesiac na kwote rowna naliczonej rezerwie na ostatni dzien wyceny w danym miesiagcu, a w przypadku faktur za czerwiec i grudzien na
Dzien Bilansowy.

26. Na pozostale koszty limitowane tworzona jest rezerwa w przewidywanej wysokosci w danym miesigeu,

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

28. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wyplaconym.

29. Wszystkie zobowigzania zwiazane z umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty

30. Fundusz jest ptatnikiem podatku od oséb fizycznych i pobiera go od dokonywanych uczestnikom wyplat dochodéw z tytulu udzialu w funduszu
inwestycyjnym (podatek zryczattowany). Oplata dla Urzedu Skarbowego z tytulu podatku dochodowego od osdb 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 tytulu terminowego wplacenia podatku do Urzedu Skarbowego, o ktorym mowa, w ust 30. Wynagrodzenie to jest
ujmowane w przychodach i stanowi pozostale przychody funduszu.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywow Funduszu. ustaleni¢ zobowiazan i wyniku z operacii

Wycena aktywow Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow netto Funduszu 1 wartosci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa dokonywana jest w dniach
wyceny, przypadajacych na wszystkie dni regularnych sesji na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Funduszu pomniejszonych o wartos¢ zobowiazan Funduszu w dniu wyceny.

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

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

Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowiazania Funduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 Ustawy o
Rachunkowosci w dniu wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

— dtuznych papierow wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku,

— papierow wartosciowych nabytych przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu,

— zobowiazan z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu.

II. Wycena skladnikow lokat notowanych na aktvwnym rynku
Wartos¢ godziwa skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.
Warto$¢ godziwa skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia sie w nastgpujacy sposob:
1. jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:
a) ostatni dostgpny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem Ze gdy wycena aktywow funduszu
dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostgpny kurs przyjmuje sie ten kurs,
b) w przypadku braku kursu zamknigcia, o ktorym mowa w pkt 1 lit. a) — inng ustalong przez rynek warto$¢ stanowiaca jego odpowiednik, w szczegdlnosei cene
$rednia transakcji wazong wolumenem obrotu,
2. jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku, przy czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na
danym skiadniku aktywow albo wolumen obrotéw na danym skladniku aktywow jest znaczaco niski — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej wedlug metod
wyceny okreslonych w ust. 4,
3. jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny
kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia ~ innej, ustalonej przez rynek warto$ci stanowiacej jego odpowiednik,
skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami, o ktorych mowa w ust. 4
4. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa uznaje si¢ wartos¢ wyznaczona na podstawie:
1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalonego na BondSpot S.A. a w przypadku jego braku,
2) sredniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy
badz wylacznie w ofertach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej braku
3) wartosci oszacowanej skiadnika lokat przez wyspecjalizowana, niczalezna jednostke swiadczaca tego rodzaju ustugi (Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a
przy jego braku Barra), o ile mozliwe jest rzeteine oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywéw pienigznych zwiazanych z tym skiadnikiem, a w przypadku jej
braku
4) publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sig¢ istotnie skiadnika lokat, w szczegélnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu
ekonomicznym, a w przypadku jej braku
5) wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku lub innych powszechnie
uznanych metod estymaciji.
5. W przypadku skladnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdéw z poszcezegélnych rynkoéw od dnia rozpoczecia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrot papierem wartosciowym, wybodr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotoéw na poszczegélnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
6. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywey i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomoscei.
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7. Razem z comiesiecznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnos¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesige byl dostepny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze rynek dla danego
skladnika lokat jest aktywny.

1. Wycena skiadnikow lokat nienotowanvch na aktywnym rvnku

1. Warto$¢ skiadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt I'V ust. 4 1 5, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dhiznych papieréw warto$ciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bgdacych papierami warto$ciowymi ~ wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza sie odpowiednio do
przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych, natomiast wysokos$¢ odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostatych kosztow
Funduszu.
2) diuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegodlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $ci§le powiazane z wycenianym papierem diuznym, wdwczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegblnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okre$lona to
taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych skladnikow lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, 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 skiadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, kiéra stanowi
skorygowana cene¢ nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje sic moment przeplywow pienigznych okre§lony w warunkach
transakcii).

IV. Szczegdlne metody wyceny skladnikow lokat

—

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

[

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy

sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia ~ warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzief przeszacowania, nowo ustalona skorygowana cene nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolegjnych dniach wyceny. W szczegélnosci w wyzej wymieniony sposdb wycenia si¢ dluzne papiery wartosciowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

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

5. Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartodciowych ustala sic wedlug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

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

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

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze soba stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegolnosci metode porownywalnych spolek gieldowych oraz metode poréwnywalnych transal\ql

c) metody dochodowe, a w szczegolnosci metodg zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdinosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru ~ ich warto§¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szezegolnosci warto§é
godziwg akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie skladnika, w
szczegoOlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazac takiego skiadnika lokat, wedlug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych —~ ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartociowego, w
zwiazku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy,
5) w przypadku depozytow — ich wartos¢ stanowi warto$¢ nominaina powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$é godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia warto$ci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegolnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienieznych;
8) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dia danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynpikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikow lokat, o ktérych mowa w ust. 1

pkt 1), naleza:
1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dzialalnoscei) oraz zalozenia dotyczace dziatania spolki,
3) okres, jaki uptynal od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skiadnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uplynal od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byl wyceniany skiadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powiazanymi ze soba stronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego skladnika.
3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust.1 pkt 1) - 2) i pkt 7) pochodzg z aktywnego rynku.
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4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w spos6b ciagly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.

o=

VI. Wycena skladnikow lokat denominowanych w walutach obevch

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktrej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy
nie sg notowane na aktywnym rynku ~ w walucie, w ktérej sa denominowane.

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

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Zmian nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2016 31.12.2015
Z tytulu zbytych lokat 65 -
Z tytulu instrumentéw pochodnych 6 -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidendy 14 7
Z tytulu odsetek - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostale, w tym: 723 1917
- od poprzedniego Zarzqdzajacego - Legg Mason TFI *) 0 1344
-od PKP 723 573
808 1924

*) Naleznosc w wysokosci 1.344 tys zi od Legg Mason TFI S.A. zostala skierowana na droge postgpowania sadowego. Dokladna informacja na temat przedmiotu
sporu zostala przedstawiona w Informacji Dodatkowe;j.

NOTA 3

ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. zh 31.12.2016 31.12.2015
Z tytulu nabytych aktywéw - 6
Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentow pochodnych 248 703
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 337 301

Z tytutu wyplaty dochodow funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytuhu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw - -

Pozostate, w tym: 1208 2420
- rezerwa na rekompensaty zwigzane = korektg bledu = lat ubieglych 344 595

- wynagrodzenie TFI : 148 148

- wynagrodzenie Agenta Transferowego 49 54

- rozrachunki publiczno-prawne 611 1500

- oplata dvstrvbucyjna 20 53

1793 3430

NOTA 4

SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY
I. STRUKTURA $RODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys.

Wartos¢ na 31.12.2016 Wartos¢ na 31.12.2015
Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 4247 4247 8 241 8241
ING Bank S$laski - depozyt zabezpieczajacy / PLN 831 831 1997 1997
BNP PARIBAS - depozyt zabezpieczajacy / EUR 140 619 -
ING Bank Slaski S.A. /CZK 721 118 20 3
ING Bank Slaski S.A. / EUR 10 44 9 39
ING Bank Slaski S.A. / GBP 1 7 -
ING Bank Slaski S.A. / HUF 22 0 499 7
ING Bank Slaski S.A. / RON 180 175 5 5
ING Bank Slaski S.A. /TRY 34 40 7 10
ING Bank Slaski S.A. /USD 300 1256 0 1
Bank Pekao S.A. / PLN - - 2 2
S B TET
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II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.

Srednia wartosé Srednia wartosé
Waluta w walucie w PLN

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych: PLN 14 043 14 043
CZK 526 85
EUR 113 495
HUF 8 865 124
RON 109 106
GBP 1 3
TRY 289 377
usDb 431 1699
16 932

M. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]
Sredni wazony okres do wykupu (duration) Funduszu wyniosl 1,21 roku.
a) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wicksze dla instrumentow o stalym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy papiery dluzne zerokuponowe i o stalym oprocentowaniu stanowily:
Procentowy udzial w aktywach ogolem
31.12.2016 31.12.2015
62,07% 76,19%
b) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem przeplywéw srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeplywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy w skiad lokat Funduszu wchodzily papiery dluzne o zmiennym oprocentowaniu, ktére stanowily:
Procentowy udzial w aktywach ogélem
31.12.2016 31.12.2015
17,12% 2,89%

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM

Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowe;.
Uczestnicy funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiazg si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sa z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie Jokowane sa na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sa na okres jednego
dnia roboczego lub na okres obejmujgcy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Dodatkowo cze$¢ srodkow pienieznych znajdowala
sie na depozycie zabezpieczajacym transakcje pochodne. Na dzien bilansowy stanowily one:

Procentowy udzial w aktywach ogélem

31.12.2016 31.12.2015
o/n 0,74% 1,11%
depozyt zabezpieczajacy 0,19% 0,27%

Na dzien bilansowy fundusz posiadal rzadowe obligacje tureckie. Ekspozycja Funduszu na obligacje tureckie krotkoterminowe wynosila 2,74% wartosci
aktywow ogdlem z nieznaczacg ekspozycja na ryzyko stopy procentowej. Obligacje nominowane byly w USD i nie byly narazone na ryzyko walutowe tureckiej
liry.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM

Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Procentowy udzial w aktywach ogolem

31.12.2016 31.12.2015
srodki pienigzne w walutach obcych 0,30% 0,90%
zagraniczne skladniki lokat 4,59% 1,29%

Ekspozycja na rynek turecki w czedci akcyjnej stanowi 0,72% wartosci aktywow ogolem. Ryzyko poszezegdlnych inwestycji jest na biezaco monitorowane
zgodnie z procesem inwestycyjnym w NN Investment Partners TFI SA. W czgsci akeyjnej Fundusz nie stosuje hedgingu walutowego, wobec tego te ekspozycje
zawieraja dodatkowo ryzyko kursowe.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowal w wystandaryzowe i niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Zawierane kontrakty typu forward mialy na celu ograniczenie ryzyka
walutowego na znajdujacych si¢ w portfelu denominowanych w walutach obcych zagranicznych papierach warto$ciowych, poprzez zabezpieczenie warto$ci kursu
wymiany walut na polski zloty. Z inwestowaniemn w te instrumenty zwigzane sa podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmienno$ci kursow, mozliwo$¢ stosowania
dzwigni finansowe;j.
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Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2016 r.

Kontrakty terminowe typu futures:

Typ zajetej pozycii:

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Cel otwarcia pozycji:

Wartos¢ otwartej pozycji (kurs*ilos¢*mnoznik)
Wartos¢ i terminy przysziych strumieni pieni¢znych:

Kwota bedaca podstawa przysziych platnosci

Termin zapadalnosci/wygasnigcia instrumentu
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Walutowe transakcje terminowe typu forward:
Typ zajetej pozycji:
Cel otwarcia pozycji:

1. FXF_USD/PLN 20170120

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Wartos¢ i terminy przysztych strumieni pienieznych:
Wartos¢ otwartej pozycji

Kwota bedaca podstawa przyszlych platnosci
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

1. FXF_USD/PLN 20170127

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Warto$¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych:
Wartos¢ otwartej pozycji

Kwota bedaca podstawa przyszlych platnosci
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

Pozycja dluga - kontrakt terminowy na Warszawski Index Gieldowy 20
Kontrakt terminowy na indeks
Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
20.999 tys. zt (293 kontrakty)
Rozliczenie nastepuje z data wygasnigcia, a wartosé ustalana jest na podstawie instrumentu bazowego, to
znaczy na podstawie wartosci indeksu WI1G20
Zyski i straty na kontraktach rozliczane sg codziennie w ramach systemu uzupelniania depozytow
zabezpieczajacych ("Warunki Obrotu dla kontraktow terminowych na WIG20™")
2017-03-17
2017-03-17

Pozycja krotka - kontrakty terminowe na wymiane walut po ustalonym kursie
Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka walutowego

kontrakt forward na wymiang walut po ustalonym kursie USD/PLN
do otrzymania 6.352 tys. PLN
81 tys. PLN
1.500 tys. USD
2017-01-20
2017-01-20

kontrakt forward na wymiane walut po ustalonym kursie USD/PLN
do zaplaty 20.340 tys. PLN
-248 tys. PLN
5.000 tys. USD
2017-01-27
2017-01-27

Otwarte pozycje w instrumenty pochodne w dniu bilansowym 31.12.2015 r.

Kontrakty terminowe typu futures:

Typ zajetej pozycji:

Rodzaj instrumentu pochodnego:

Cel otwarcia pozycji:

Wartos¢ otwartej pozycji (kurs*ilog¢*mnoznik)
Warto$¢ i terminy przyszlych strumieni pieni¢znych:

Kwota bedaca podstawa przysztych platnosci

Termin zapadalno$ci/wygasnigcia instrumentu
Terminy wykonania instrumentu pochodnego

NOTA 7

Pozycja diuga - kontrakt terminowy na Warszawski Index Gieldowy 20
Kontrakt terminowy na indeks
Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
26.658 tys. zt (717 kontraktow)
Rozliczenie nastepuje z datg wygasnigcia, a warto$c ustalana jest na podstawie instrumentu bazowego, to
znaczy na podstawie wartosci indeksu WIG20
Zyski i straty na kontraktach rozliczane sa codziennie w ramach systemu uzupeiniania depozytow
zabezpieczajacych ("Warunki Obrotu dla kontraktoéw terminowych na WIG20")
2016-03-18
2016-03-18

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Fundusz nie zawarl tego typu transakcji.

NOTA S8
KREDYTY 1 POZYCZKI
Fundusz nie zaciagal kredytow i pozyczek.

NOTA 9
WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly si¢ srodki pienigzne w walutach obcych:

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

721 CZK 118 PLN 20 CZK 3 PLN

150 EUR 663 PLN 9 EUR 39 PLN

1 GBP 7 PLN - GBP - PLN

22 HUF 0 PLN 499 HUF 7 PLN

180 RON 175 PLN 5 RON 5 PLN

34 TRY 40 PLN 7 TRY 10 PLN

300 USD 1256 PLN 0,4 USD 1 PLN
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Warto$¢ zagranicznych papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej wyniosla:

31.12.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
10327 CZK 1691 PLN 6558 CZK 1034 PLN
579 EUR 2 560 PLN 478 EUR 2037 PLN
16 GBP 81 PLN - GBP - PIN
95 937 HUF 1365 PLN 139 837 HUF 1901 PLN
527 RON 513 PLN 3107 RON 2928 PLN
634 TRY 752 PLN 1304 TRY 1738 PLN
6521 USD 27253 PLN - uUsb - PLN
Na naleznosciach z tytutu dywidendy znajduje sie:
31.12.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
3 EUR 14 PLN - EUR - PLN

Pozostale pozycje bilansu Funduszu wyrazone sa wylacznie w zlotych polskich.
2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.z})

01.01.2016 01.01.2015
31.12.2016 31.12.2015
Akgcje - zrealizowane roznice kursowe (CZK) 35 -
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) 33 10
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (HUF) 36 -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (RON) 15 -
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) - 17
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) - 635
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (CZK) 13 4
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) 18 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (GBP) 1 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (HUF) 21 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (RON) 59
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (TRY) - 6
Obligacje - niezrealizowane roznice kursowe (USD) 1370 -

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

01.01.2016 01.01.2015

31.12.2016 31.12.2015

Akcje - zrealizowane réznice kursowe (TRY) -509 -13
Obligacje - zrealizowane roznice kursowe (USD) -2 140 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) - -1
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (HUF) - -14
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (RON) - -54
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) -79 -
Zrealizowane rézinice kursowe razem -2 530 649
Niezrealizowane réznice kursowe razem 1403 -59

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2016)

CZK (korona czeska) - 0,1637 RON (lej rumunski) - 0,9749
EUR (euro) - 4,424 USD (dolar amerykanski) - 4,1793
HUF (forint wegierski) za 100 - 1,4224 GBP (funt szterling) - 5,1445

TRY (lira turecka) - 1,1867

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

01.01.2016 01.01.2015

Grupy lokat 31.12.2016 31.12.2015
akcje -12 420 -8172
obligacje -9227 406
pochodne 1591 -1 882
Razem -20 056 -9 648

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

01.01.2016 01.01.2015
Grupy lokat 31.12.2016 31.12.2015
akcje 25127 -6 503
obligacje =75 -5728
pochodne -167 -
Razem 24 885 -12 231
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Nie dotyczy.
4, WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodow Funduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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NOTA 11
KOSZTY FUNDUSZU

Zgodnie z postanowieniami umowy dotyczacej utworzenia i zarzadzania Funduszem, ze $rodkow PKP S.A. pokrywane sa dwa rodzaje kosztéw: Wynagrodzenie
Towarzystwa oraz pozostale koszty operacyjne - do wysokosci limitéw 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 zwiazane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych oraz praw majatkowych, oplaty zwiazane z przechowywaniem
aktywow Funduszu, prowizje bankowe, a takze oplaty pocztowe w zwigzku z wyplatami z tytutu odkupienia przez Fundusz jednostek,

4) podatki i oplaty, jezeli obowiazek ich poniesienia wynika z przepisow prawa,

5) koszty ksiggowania aktywow Funduszu przez Towarzystwo lub inny uprawniony podmiot oraz koszty badania ksiag Funduszu,
6) koszty ustug wydawniczych, reklamy, dystrybucji materialow informacyjnych (w tym dystrybucji do Uczestnikéw informacji o Funduszu zawierajacych wyciagi

ze stanem rejestru na koniec roku kalendarzowego) i ogloszen,
7) koszty uslug prawnych,

8) oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne,

9) koszty dystrybucji jednostek uczestnictwa,

10) koszty zwiazane z dzialalnoscia 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.
Koszty wymienione w pkt 3), 4) i 8) sa kosztami obcigzajacymi 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 miesieczna wartosé aktywow netto)
do 100 min zt

od 1060 min zI do 300 min zi

od 300 min z1 do 500 min zi

od 500 mln zi do 700 mln zt

od 700 min 21 do 1.100 min z1

od 1,1 mid

Wysokos¢ limitu

0.25% wartosci aktywow netto

250 tys. zi + 0,1% nadwyzki nad 99 999 999,99 z

450 tys. zi + 0,035% nadwyzki nad 299 999 999,99 z1
520 tys. zt + 0,03% nadwyzki nad 499 999 999 99 zi
580 tys. zt + 0,017% nadwyzki nad 699 999 999,99 zi
648 tys. zt + 0,015% nadwyzki nad 1 099 999 999 99 71

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNET)
Wynagrodzenie pobierane przez Towarzystwo sklada si¢ z wynagrodzenia stalego, oraz premii za wyniki zarzadzania ustalanej na zasadach okreslonych w par. 31
ust. 4 Statutu. Za okres objety sprawozdaniem Towarzystwo nie pobralo premii za wyniki zarzadzania.

Wynagrodzenie Towarzystwa wyliczane w nastepujacy sposob:
podstawa obliczenia wynagrodzenia za zarzqdzanie
(Srednia miesigczna warto$é aktywow netto)
do 100 min z
od 100 min z do 300 min zi
od 300 min zi do 500 min 21
od 500 min z!

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

Wynagrodzenie, liczone w skali roku:

0,5% wartosci aktywow netto

500 tys. z1 + 0,3% nadwyzki nad 99 999 999,99 71
1.1 min z + 0,2% nadwyzki nad 299 999 999 99 zi
1,5 min z1 + 0,1% nadwyzki nad 499 999 999 99 zi

Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl)
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w z1)

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.
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7. INFORMACJA DODATKOWA

)

2)

3)

4)

5)

6)

7

Informacje o znaczacych zdarzemiach 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 pomigdzy 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 mezliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

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

Pozostale informacje.

Po szczegolowej analizie sprawozdan finansowych Funduszu za lata 2007 - 2013 oraz weryfikacji uméw zawartych przez Fundusz, a przede wszystkim
praktyki ujmowania w jego ksi¢gach poszczegdlnych kategorii kosztow dzialalnosci oraz ich kwalifikacji w zakresie podmiotu zobowiazanego do ich
pokrywania, dokonanej przez NN IP TFI po przejeciu zarzadzania Funduszem oraz w nastepnym kroku przejecia bezposredniego prowadzenia jego ksiag
rachunkowych i dokonywania czynnosci wyceny aktywoéw od Moventum Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa Atlantic Fund Services Sp. z 0.0.) (podmiot
prowadzacy w tym okresie ksiggi rachunkowe Funduszu) bazujac na posiadanych dokumentach, w tym statucie i prospekeie Funduszu, umowie z podmiotem
odpowiedzialnym za obstuge uczestnikéw tj. Bankiem PEKAO, NN IP TFI stwierdzilo nieprawidlowos¢ w ujmowaniu kosztow ponoszonych przez Fundusz
na rzecz Banku PEKAO, polegajaca na ujmowaniu wynagrodzenia Banku PEKAO za ushugi $wiadczone w zakresie obshugi uczestnikéw Funduszu jako
kosztu obcigzajacego aktywa Funduszu (klasyfikowany jako koszt nielimitowany, o ktorym mowa w § 31 ust. 5 pkt 3) statutu).

Zdaniem NN IP TFI taka praktyka byla niezgodna z trescia art. 35 ust. 5 i ust. 6 Statutu Funduszu i skutkowala uszczupleniem aktywéw Funduszu w latach
2007-2014 o sume 3 187 tys. zlotych. Kwota powyzsza powinna obcigza¢ zgodnie z trescia Statutu Funduszu (2 w szczegolnosci zgodnie z § 31 ust. 6 lit. a) i
b) statutu Funduszu): PKP S.A. (do poziomu kosztéw limitowanych wskazanego w Statucie) oraz Legg Mason TFI - w kwocie powyzej limitu kosztéw
limitowanych. W konsekwencji na poprzedniego Zarzadzajacego Funduszem przypada kwota w wysokosci 1.344 tys. zlotych zas na PKP S.A. kwota w
wysokosci 1.843 tys. zlotych.

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

NN Investment Partners TFI S.A. dzialajac jako organ zarzadzajacy Funduszu wystapil w dniu 5 pazdziernika 2015 r. z powédztwem przeciwko Legg Mason
Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych S.A., bylemu zarzadzajacemu funduszem, o odszkodowanie tytulem naprawienia szkody wyniklej z niewykonania lub
nienalezytego zobowigzania wynikajacego z zarzadzania Funduszem Wiasno$ci Pracowniczej PKP SFIO. Wartosé przedmiotu sporu: 1.344 tys. zlotych.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego FWP PKP, Zarzad Towarzystwa otrzymal informacje o oddaleniu powodztwa FWP PKP przeciwko Legg
Mason TFI S.A. z powodu braku legitymacji procesowej FWP PKP do wystepowania z roszczeniem przeciwko Legg Mason TFI S.A. jako bylemu
zarzadzajacemu. Majac powyzsze na uwadze, jak réwniez:

- intencjg Towarzystwa do wniesienia $rodka odwolawczego od wyroku po analizie jego uzasadnienia,

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

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

naleznos¢ od Legg Mason TFI S.A. ujgta w ksiggach FWP PKP SFIO w wysokosci 1,344 min zlotych przestala spetnia¢ definicje aktywow podangj w ustawie
o rachunkowosci. W ocenie Zarzadu Towarzystwa uzasadnione jest objecie calosci naleznosci od Legg Mason TFI S.A. odpisem aktualizujacym na dzien 31
grudnia 2016 roku.

Takie dziatanie bedzie mialo na celu réwniez ochrong intereséw uczestnikow pozostajacych w funduszu na wypadek negatywnego rezultatu postepowania w
przyszlosci.

Wskazanie metody wyznaczania ekspozycji AFI

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz oblicza ekspozycje metoda brutto oraz metoda zaangazowania zgodnie z art. 7 i art. 8
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) NR 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogolnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dzialalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i
nadzoru.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Funduszu

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz réwniez oblicza calkowitg ekspozycje zgodnie z par 14 ust 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 1.
poz. 538). Aktualnie stosowang metoda calkowitej ekspozycji Funduszu jest metoda zaangazowania.

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci catkowitej ekspozycii, oczekiwane wartosci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobieiistwo ich przekroczenia, oraz informacije na temat skladu portfela referencyjnego, sa nastgpujace:

Oczekiwana wartosé wskaznika dzwigni
Nieprzekraczalna wartos¢ | finansowej oraz prawdopodobienstwo jego
Nazwa Funduszu Metoda catkowitej ekspozycji przekroczenia Portfel referencyjny

o - .
FWP PKP SFIO Metoda zaangazowania 100% wartosci aktywow - -
netto Funduszu

Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.

Fundusz Wlasno$ci Pracowniczej PKP SFIO
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Katowice, 18 kwietnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Funduszu Wlasnosci
Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegdlnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz
pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r., sporzgdzonego 18 kwietnia
2017 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.
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Warszawa, 18 kwietnia 2017 r.
Szanowni Paristwo,

Podczas 2016 roku bylidmy obserwatorami wielu wydarzes politycznych, gospodarczych i spotecznych zaréwno
w kraju jak i na arenie miedzynarodowej. W odpowiedzi na nie, ceny akeji | obligacji znacznie sie wahaty, niejednokrotnie
zaskakujac wigkszos¢ inwestoréw kierunkiem i tempem zmian. Mimo tego ubiegly rok byt udany zaréwno dla rynkéw
wschodzacych, jak i rynkow rozwinigtych. Najwazniejszymi wydarzeniami byly wybory w USA i referendum w Wielkiej
Brytanii. Poczatkowa reakcja inwestoréw na zaskakujgcg decyzje Brytyjczykéw w sprawie opuszczenia Unii Europejskiej
byta nerwowa, ale indeksy szybko odrobity straty. Efektem ,Brexitu” byt spadek oprocentowania obligacji skarbowych na
Swiecie. Staly sig one przez to jeszcze mniej optacalne i inwestorzy szukajgc wyzszych stép zwrotu zaczeli wracac do akeji
i ryzykownych obligacji. Z kolei wybdr nowego prezydenta USA spowodowat, ze rynki finansowe ,ruszyty” w oczekiwaniu
na obnizki podatkéw od przedsigbiorstw i rozpoczecie programu inwestycji infrastrukturalnych. W skali roku amerykariski
S&P wzrdst o 10%, niemiecki DAX zyskat 7%, a japoriski Nikkei praktycznie sie nie zmienit. Na $wiecie mieliémy do czynienia
z niewielkim przyspieszeniem tempa wzrostu gospodarczego w krajach rozwinietych, oraz zahamowaniem tendencji
spadkowych na rynkach wschodzacych. Takze wskazniki inflacji (zaréwno konsumenckiej jak i producentéw) zaczety powoli
pigc sie w gore, sygnalizujac mozliwos$¢ przetamania deflacyjnego trendu. Na pierwsze sygnaly ozywienia gospodarczego
zareagowaly pozytywnie surowce — ropa, mied? i ruda zelaza zanotowaty solidne dwucyfrowe wzrosty.

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

Posiadacze polskich obligacji zostali negatywnie zaskoczeni zmiang ratingu Polski przez agencje Standard & Poors,
ktora obniiyta ocene kredytowa naszego kraju z poziomu A- do BBB+. Obniiona zostata réwniez perspektywa dalszej
zmiany ratingu ze stabilnej do negatywnej. Wywotato to bardzo dynamiczng negatywng reakcje na rynku polskich obligacji
skarbowych oraz rynku walutowym. Koniec stycznia przyniést odwrécenie negatywnych tendencji. Dla globalnego rynku
dtugu byt to moment zwrotny w perspektywie catego roku. W Polsce odrabianie strat przyszto z wiekszym trudem, gdyz
uwage uczestnikdw rynku przykuwaty kolejne zmiany polityczne i instytucjonalne. Z uwagg $ledzilismy wypowiedzi nowych
cztonkéw Rady Polityki Pienieznej. Okazali sig oni jednak powsciagliwi w decyzji o zmianie stép procentowych NBP.
Gtéwnym negatywnym zaskoczeniem w Polsce byly inwestycje, ktére spadly o 7,7%, czyli najmocniej od ponad 5 lat.
Jednoczesnie konsumpcja prywatna wzrosta o 3,9% w skali roku, co jednak byto ponizej wysokich oczekiwan zwigzanych z
wprowadzonym programem Rodzina 500+. Silnym pozostat rynek pracy gdzie bezrobocie systematycznie spadato osiggajac
w listopadzie poziom 8,2%, najnizszy od 25 lat.

Stopa zwrotu FWP PKP SFIO, liczona jako zmiana wartosci jednostki uczestnictwa na koniec 2015 roku w stosunku
do wartosci na dzien 31 grudnia 2016 roku, wyniosta +7,89%.

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

Zapraszamy na naszg strone www.nntfi.pl

Wiceprezes Zarzgdu Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzadu
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Matgorzata Barska Leszek Jadlecki Dariusz Korona Robert Bohynik
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