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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2015 roku (,okres sprawozdawczy”) Wlasnosci Pracowniczej PKP
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie,
ul. Topiel 12, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku zoperacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,zalaczone sprawozdanie
finansowe™).

Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad NN Investment Partners
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”, do dnia 20 lipca
2015 roku dziatajacego pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka
Akcyjna), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego
Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa
zobowigzani do zapewnienia, aby zataczone sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Funduszu (,,List Towarzystwa™) spelnialy wymagania
przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 2013.330
z pozniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego oraz
wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie
1 jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa,
jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego
sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidlowy.

Badanie zalgczonego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien:
« rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

 Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zataczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczgcych szacunkéw
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji zalaczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalagczonym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako catosé.
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4. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
bylo przedmiotem badania przez kluczowego bieglego rewidenta dzialajagcego w imieniu innego
podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 13 kwietnia 2015 roku wydatl opini¢ bez zastrzezen
o tym sprawozdaniu finansowym.

5. Naszym zdaniem zatgczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2015 roku;

sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujagcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

6. Zapoznalismy si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, ze informacje pochodzace z zalaczonego

S

prawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa

uwzgledniaja postanowienia § 37, ustgp 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

7. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dotaczono o§wiadczenie depozytariusza.

w imieniu
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Fundusz Wlasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Sprawozdanic finansowe za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzagd NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Fundusuz Wilasnosci Pracowniczej PKP
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na kiére sklada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. o wartosci 734.285 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., ktory wykazuje aktywa netto na sume 743.084 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy stratg z operacji w kwocie 3.467 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujace zwickszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwotg 222.284 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezet Zar=qdu

Leszek Jeglecki

WiceprezesZarzqdu

Dariusz Korona
C=lonek Zarzqdu

e

Gerardus Dashorst
C=zlonek Zarzqdu
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Robert Bohynik
C=lonek Zar=qdu

NI

IZabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Fundusz Wiasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty

za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 .



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: Fundusz Wlasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty

Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: Fundusz Wiasno$ci Pracowniczej PKP SFIO / FWP PKP SFI0
Typ funduszu: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
Data utworzenia: 16 lipca 2002 r. decyzja Komisji Papierow Warto$ciowych i Gield DFI1-4033-5/2-1/02-2019

(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
Okres na jaki zostat 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 Pafistwowe S.A. (PKP S.A.) na podstawie Ustawy z dn. 8 wrzes$nia 2000 r. o komercjalizacji,
restrukturyzacji i prywatyzacji przedsigbiorstwa panstwowego ,,Polskie Koleje Panistwowe" (Dz. U nr 84 poz. 948 z pdzn. zm.)

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem Funduszu jest wzrost warto$ci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Fundusz nic 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 wagg 0.2, oraz zmiany indeksu "Citigroup Poland Government Bond Index 1 to 3 Year Local Terms" obrazujgcego $redniowazong
wartosciami emisji stopg zwrotu z polskich obligacji skarbowych o oprocentowaniu stalym z terminami wykupu od roku do trzech lat z wagg 0.8

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

Podstawowym kryterium doboru lokat do portfela inwestycyjnego jest dazenie do realizacji celu inwestycyjnego. Fundusz podejmujgc decyzje o alokacji aktywow
pomiedzy diuzne i udzialowe papiery wartoSciowe bierze pod uwagg w szczegdinoscei nastgpujace kryteria: sytuacje makroekonomiczng gospodarki, dynamike
wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, wysokos¢ stop procentowych oraz sytuacj¢ na rynku akcji.

Dokonujgc inwestycji w dluzne papiery wartodciowe Fundusz stosuje kryteria oceniajgce spodziewang stopg zwrotu, ryzyko kredytowe emitenta, ryzyko zmiany
stép procentowych oraz stopien ptynnosci rynku diuznych papieréw warto$ciowych. Udzial dluznych papieréw wartosciowych w aktywach Funduszu jest zmienny,
w zaleznosci od oceny sytuacji makroekonomicznej oraz od oceny sytuacji na rynku akcji. Udzial dluznych papieréw warto$ciowych w aktywach Funduszu
powinien zawieraé si¢ w granicach od 60% do 100%.

Inwestycje w akcje stuzg 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 gieldowych, ocena najlepszych branz, ktére mogg odznaczaé si¢ przewidywalng
najwyzsza dynamikq wzrostu cen akcji i ocena fundamentalna poszczegdlnych spolek z wybranych branz, jak réwniez spélek posiadajacych dobre perspektywy
rozwoju.

Modelowa alokacja aktywéw funduszu to 80% udzialu obligacji skarbowych i 20% udzialu akcji spolek notowanych na rynkach regulowanych.

Fundusz moze dokonywa¢ 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 Spétka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajgca pod nazwg ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapitat zakladowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spétkg akcyjng prawa polskicgo. Pedmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wcze$niej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego Towarzystwa
nalezalo do spétki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) B.V.

W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapilo przej¢cie spotki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (laczenie sig¢ przez przejgcie). Tym samym
spotka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwigzana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstapilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i
obowigzki spotki przejmowane;.

Do dnia polgczenia, portfelem Funduszu zarzadzala spélka ING Investment Management (Polska) S.A. Od dnia 8 grudnia 2014 r. za zarzadzanie portfclami
funduszy inwestycyjnych odpowiedzialne jest bezposrednio NN Investment Partners TFI S.A. Powyzsza zmiana nie wplynela na polityke inwestycyjna funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo oraz na skiad os6b odpowiedzialnych za podejmowanic decyzji inwestycyjnych dotyczacych w/w portfeli.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.
Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysziodei, tzn. w
ciggu co najmniej 12 miesigey od 31.12.2015 r. Nie istniejg okolicznoéci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dzialalnoéci Funduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Fundusz Wlasno$ci Pracowniczej PKP SFIO



Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczestnictwa.

Zgodnie z Ustawg o PKP uczestnikami Funduszu mogg by¢ tylko osoby spelniajace kryteria okre$lone w Ustawie o PKP, ktorym nastgpnie przydzielone zostaly
jednostki uczestnictwa. Do czasu przeksztalcenia Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty, co moze nastapi¢ na mocy uchwaly Rady Inwestoréw nie wczesnicj
niz po wniesieniu przez PKP SA wszystkich wplat przewidzianych przepisami Ustawy o PKP, zadne nowe jednostki uczestnictwa nie moga by¢ zbywane.

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor D Zanazentu Ksiegowosgi\Funduszy

Izabela Kalinowska

Fundusz Wlasno$ci Pracowniczej PKP SFIO



2. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
31.12.2015 3L12.2014

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

Akcje 147 397 145 301 19,46 106 654 111061 21,22
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akgji - - = g = B
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - y - ,
Listy zastawne - - - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 586 465 588 984 78,90 391 856 400 829 76,59
Instrumenty pochodne*) 0 0 0,00 - - -
Udzialy w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnogcia S 3 i - g 5
Jednostki uczestnictwa - - - - : g

Certyfikaty inwestycyjne = . " - . R
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace

siedzibg za granicg - . . - : -

Wierzytelnosci - % 2 = g .
Weksle - B ¥ 3 = =

Depozyty - g - z ! g
Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - 5 “ - . _
Statki morskie > & < u - ;
Inne i s s = = "

RAZEM 733 862 734 285 98,36 498 510 511890 97,81

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Depggamentu Ksj o$ci-Funduszy

zabela Kalinowska

*) instrument pochodny —aprezentowany w notach objasniajqcych - nota 6

Zestawienie lokat nalezy analizowaé {gcznie = notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego

Fundusz Wiasnoéci Pracowniczej PKP SFIO
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3. BILANS
sporzadzony na dzieni 31 grudnia 2015 r.

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

31.12.2015 31122014

L Aktywa 746 514 523 363

1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 10 305 6012

2. Naleznosci 1924 5461

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

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 734 285 511 890

diuzne papiery wartosciowe 588 984 400 829

5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0

diuzne papiery wartosciowe 0 0

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

II.  Zobowiazania 3430 2563

1L Aktywa netto (I-11) 743 084 520 800

V. Kapital funduszu 655 408 429 657

1. Kapitat wplacony 817 641 545 567

2. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -161 638 -115315

3. Rezerwa na rekompensaty -595 -595

V. Dochody zatrzymane 93 178 84 414

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto, w tym: 85984 67572

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7194 16 842

VL Wazrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -5 502 6729

VIL Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 743 084 520 800

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) 2243 272,6476 2421 230,2383

Wartos¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa (w zt) 331,25 215,10

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor De| ntu Ksiggowosci Funduszy

Izabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, kiore stanowig integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

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

01.01.2015 01.01.2014
31.12.2015 31.12.2014

L. Przychody z lokat 18 645 19 830
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 3089 3990

2. Przychody odsetkowe 15 477 15384
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 57 -

5. Pozostale 22 456
1. Koszty funduszu 3210 4632
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1584 2258

2. Wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje 386 846

3. Oplaty dla depozytariusza 46 66

4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 144 84

5.  Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 -

6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 782 1085

7.  Uslugi w zakresic zarzadzania aktywami funduszu - -

8.  Uslugi prawne 65 1

9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - 77
10. Koszty odsetkowe - -

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci % -

12.  Ujemne saldo réznic kursowych - 2
13. Pozostale, w tym: 202 213
- koszty swigzane = Radq Inwestorow 116 108
- oplaty pocztowe 64 87
- oplaty bankowe 15 18
ML Koszty pokrywane przez: 2977 4 425
1. Towarzystwo 97 0
2. PKP 2 880 4 425
v. Koszty funduszu netto (II-11I) 233 207
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 18 412 19 623
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -21879 2 397
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -9 648 -133
z tytutu réznic kursowych 649 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -12231 2530
Z tytulu réznic kursowych -59 0
VIL Wynik z operacji (V£VI) -3 467 22 020
Wynik z operacji przypadajacy na jednostkg uczestnictwa (w zl) -1,55 9,09

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowaé lgcznie = notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.

Fundusz Wiasnosci Pracowniczej PKP SFIO
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa)

L. Zmiana Wartosci Aktywdéw Netto

1. Warto§¢ 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 dochod6w funduszu (razem)

a) z przychodow z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychodéw ze zbycia lokat

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

a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych j.u.)

b) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu wplat PKP)

¢) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych j.u.)
d) rezerwa na rekompensaty

7. Laczna zmiana aktywdéw netto w okresie sprawozdawcezym (3-4+5)

8. Warto$§é aktywdéw netto na koniec okresu sprawozdawczego (1+6+7)

9. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawezym

11, Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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 poczqtku dzialalnoSci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

II1. Zmiana wartosci akiywow netto na jednostke uczestnictwa:

1. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

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

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

4. Minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa

w dniu

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

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

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r

01.01.2015
31.12.2015

520 800
-3 467
18412
-9 648

-12 231
-3 467

0
0
0
0
225751
0

272074

46323
0

222284

743 084

585031

01.01.2015
31.12.2015

-177 957,5907

230,8534
178 188,4441
-177 957,5907

2243 272,6476

4141 489,8534
1898 217,2058
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%

01.01.2014
31.12.2014

435110
22020
19 623
-133
2530
22020
0
0
0
0
63670
0
117111
53157
284
85690
520 800

470 485

01.01.2014
31.12.2014

-299 134,1916

175,0000
299 309,1916
-299 134,1916

2421 230,2383

4 141 259,0000
1720 028,7617
2421230,2383

01.01.2014
31.12.2014

159,33
215,10
35,00%
158,36
2014-01-30
214,08
2014-11-04
214,01
2014-12-30

01.01.2014
31.12.2014

0,98%
0,48%
0,18%
0,01%
0,02%
0,23%

Dyrektor Dep, Zamentu Ksi(;go%s'ci Funduszy

1Zabela Kalinowska

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesé

sprawozdania finansowego.

Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Dziatalno$é Funduszu regulujg nastgpujace przepisy prawne:
Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. 22013 r,, poz.330)
Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r. nr 146 poz.1546 ze zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finans6w z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozporzadzeniem.
1) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter
i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowe;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu netto.
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i niczrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacjg
dodatkowa.
2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU

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

2. Nabyte skiadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizj¢ maklerska.

3. Skladniki lokat nabyte nicodplatnic posiadajq ceng nabycia réwng zeru.

4.  Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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.

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

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego skiadnika lokat, w picrwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie skiadnika,

Nalezng dywidende z akcji/ prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby

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

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

I1. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci rownej 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 skladnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

14. Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglgdnia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

© e

15, Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujeta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanc)
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sig wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

16.  Operacje dotyczace Funduszu ujmuije si¢ w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucic polskiej po przeliczeniu wg sredniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje sg 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 papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig
lokat Funduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje 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 szczegdlnosci:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach

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

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

20. Koszty Funduszu obejmujg w szczego6lnosci:

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

21, Qdsetki naliczone oraz nalezne od $rodkdw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg warto$¢ aktywéw Funduszu w
dniu wyceny.

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

a) Koszt wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzaniec Funduszem (koszt limitowany) kalkulowane zgodnie z par.31 ust.3 statutu
b) Pozostate koszty powstale w zwigzku z zarzadzaniem Funduszem (koszty limitowane i nielimitowane)

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

24. W przypadku gdy koszty limitowane przekrocza limit okreslony w Statucie, nadwyzkg pokrywa Towarzystwo z wiasnych $rodkow.

25. Z aktywéw Funduszu pokrywane sa rowniez koszty nielimitowane:

a) Prowizje maklerskie i inne zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych oraz praw majatkowych, oplaty zwigzane 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 Wiasnosci Pracowniczej PKP SFIO



c) Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne

25. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwg. 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 kwotg réwng naliczonej rezerwie na ostatni dzien wyceny w danym miesigcu, a w przypadku faktur za czerwiec i grudzien na
Dzieri Bilansowy.

26. Na pozostale koszty limitowane tworzona jest rezerwa w przewidywanej wysokoéci w danym miesigcu.

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

28. Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostk¢ uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia si¢ zmian w kapitale wyplaconym.

29. Wszystkie zobowigzania zwigzane z umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sg w kwocie wymagajgcej zaplaty

30. Fundusz jest platnikiem podatku od oséb fizycznych i pobiera go od dokonywanych uczestnikom wyplat dochodéw z tytulu udzialu w funduszu
inwestycyjnym (podatek zryczaltowany). Oplata dla Urzgdu Skarbowego z tytulu podatku dochodowego od oséb fizycznych nie jest ujmowana w
przychodach i kosztach, stanowi ona zobowiazanie wobec Urz¢du Skarbowego, ktére regulowane jest raz w miesigcu.

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

3) METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Wycena aktywéw Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow netto Funduszu i wartosci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa dokonywana jest w dniach
wyceny, przypadajacych na wszystkie dni regularnych sesji na Gicldzie Papicrow Warto$ciowych w Warszawie S.A. oraz na dzieri sporzadzenia sprawozdania
finansowego.

Wartos¢ aktywéw netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych o warto$¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywdw netto Funduszu na jednostk¢ uczestnictwa jest rowna wartosci aktywéw netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielonej przez calkowitg liczbg
jednostek uczestnictwa, ktére w tym dniu s w posiadaniu Uczestnikéw Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 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:
— diuznych papieréw warto$ciowych nienotowanych na aktywnym rynku,
— papieréw warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu,
— zobowigzai z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu.
1I. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
Wartos¢ godziwa skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w oparciu o kursy z godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.
Wartos¢ godziwg skiadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia si¢ w nast¢pujacy 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 aktywéw 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$é stanowigca jego odpowiednik, w szczegdlnosci ceng
$rednig transakcji wazong wolumenem obrotu,
2. jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu wyceny nic zawarto zadnej transakcji na
danym skladniku aktywow albo wolumen obrotéw na danym skladniku aktywow jest znaczaco niski — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej wediug metod
wyceny okreslonych w ust. 4,
3. jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedlug ostatnicgo dostgpnego w momencie dokonywania wyceny
kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanego w spos6b umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w ust. 4
4. Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje si¢ warto$¢ wyznaczong na podstawie:
1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalonego na BondSpot S.A. a w przypadku jego braku,
2) $redniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym Ze uwzgl¢dnianie wylacznie ceny w ofertach
sprzedazy badz wylacznie w ofertach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej braku
3) warto$ci oszacowanej skladnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke §wiadczgcy tego rodzaju ustugi (Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a
przy jego braku Barra), o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywoéw pienigznych zwiazanych z tym skladnikiem, a w przypadku jej
braku
4) publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skladnika lokat, w szczegblnosci o podobnej konstrukcji 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 estymacji.
5. W przypadku skladnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigeej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku giéwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwoéé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresic
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegdInych rynkéw od dnia rozpoczgeia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papicrem warto$ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegélnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
6. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lgcznie nast¢pujgce kryteria:
1) instrumenty b¢dgce przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wyst¢puja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.
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7. Razem z comiesigcznym ustalanicm rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnosé rynku dla kazdego skladnika lokat, Jezeli przez badany
miesigc byl dostgpny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regulamnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze rynck dla danego
skladnika lokat jest aktywny.

11 Wycena skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Wartos¢ skiadnik6éw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastepujacy sposéb:
1) w przypadku dluznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku picnigznego bedgcych papierami warto§ciowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j zalicza si¢ odpowiednio do
przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych, natomiast wysokos¢ odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztéw
Funduszu.
2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to wartoéé calego instrumentu finansowego
bgdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dia danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegélnych wbudowanych instrumentéw pochodnych

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg sci§le powiazane z wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto$é wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sum¢ wartosci diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczone;
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegblnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartoé¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé wiarygodnic
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych skladnikéw lokat — wedlug warto$ci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierow wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia ujccia
w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje sic w cenie nabycia, ktéra stanowi
skorygowang ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeplywéw pienigznych okreslony w warunkach
transakcji).

1V, Szczegoine metody wyceny skladnikéw lokat

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

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$é godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczeg6lno$ci w wyzej wymieniony sposob wycenia sig diuzne papiery wartosciowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

4. Naleznoéci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw warto$ciowych.

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

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej
1. W przypadku skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akcji - ich wartos¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze sobg stronami,
b) metody rynkowe, a w szczegolnosci metodg poréwnywalnych spolek gicldowych oraz metode poréwnywalnych transakeii,
c) metody dochodowe, a w szczegolnosci metodg zdyskontowanych przeplywéw pienigznych,
d) metody ksiggowe, a w szczegdinosci metodg skorygowanej wartosci aktywdw netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartos¢
godziwg akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich wartos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie skladnika, w
szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego skladnika lokat, wedlug wartoéci godziwe)
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich wartos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartociowego, w
zwigzku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich warto$¢ stanowi warto$é nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica ~ wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnic stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczeg6lnosci w
przypadku kontrakiow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienigznych;
8) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego éredniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymaci, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skiadnikow lokat, o ktorych mowa w ust. |
pkt 1), nalezg:
1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczgce dzialania spolki,
3) okres, jaki uplynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skiadnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uplynal od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem by! wyceniany skladnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powiazanymi ze sobg stronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielko$¢ 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 s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposéb ciagly.
W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bedg prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym pélroczu roku obrotowego, kolejno w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim poélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pélrocznym sprawozdaniu finansowym.

V1. Wycena skiadnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

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

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

3. Wartos¢ aktyw6w notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do euro,

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

NOTA 2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys. zl) 311220015 31122014
Z tytulu zbytych lokat - 1059

Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa - -

Z tytulu dywidendy 7 542
Z tytulu odsetek - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale, w tym: 1917 3 860
- od poprzedniego Zarzqdzajqeego - Legg Mason TFI %) 1344 1344
- od PKP 373 23516

1924 5461

*) powyzsza nalezno$¢ jest roszczeniem spornym i zostala skierowana na drogg postgpowania sadowego. Na dzien bilansowy nie jest objeta odpisami
aktualizujacymi naleznosci. Sprawa jest w fazie poczatkowej i trudno stwierdzi¢ jaki bedzie jej rezultat koncowy. Dokladna informacja na temat przedmiotu
sporu zostala przedstawiona w Informacji Dodatkowe;j.

NOTA 3

ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2015 31122014
Z tytulu nabytych aktywow 6 929
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych 703 -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 301 130

Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgczen - -
Z tytulu rezerw - -

Pozostale, w tym: 2420 1504
- rezerwa na rekompensaty zwigzane z korekig blgdu z lat ubieglych 395 395

- wynagrodzenie TF] 148 137

- wynagrodzenie Agenta Transferowego 34 37

- rozrachunki publiczno-prawne 1300 524

- oplata dystrybucyjna 33 117

3430 2563

NOTA 4

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

Wartosé¢ na31.12.2015 Warto$¢ na31.12.2014

Bank / Waluta w walucie w PLN w walucic w PLN

"~ ING Bank Slaski S.A./ PLN 8 241 8241 6012 6012
ING Bank Slgski - depozyt zabezpieczajacy / PLN 1997 1997 - -
ING Bank Slaski S.A. /CZK 20 3 - :

ING Bank Slaski S.A. /EUR 9 39 - -

ING Bank Slaski S.A. / HUF 499 7 - -

ING Bank S$laski S.A. /RON 5 5 ” )

ING Bank Slaski S.A. / TRY 7 10 - 4

ING Bank Slaski S.A. / USD 0,4 1 = -|

Bank Pekao S.A. / PLN 2 2 - -

10 305 6012
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1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.

Srednia warto$é Srednia warto$¢
. - ] Waluta w walucie w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych: PLN 10 674 10 674
CZK 19 3
EUR 50 210
HUF 228 3
RON 35 33
TRY 32 44
usD 31 116
11083
1Il. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA 5
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEJ

Sredni wazony okres do wykupu (duration) Funduszu wyniést 1,90 roku.

a) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem wartodci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wicksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy papiery dluzne o stalym oprocentowaniu stanowity 76,19% wartosci
aktyw6w Funduszu.

b) wskazanie aktywéw obcigzonych ryzykiem przepltywow $rodkéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy w sktad lokat Funduszu wchodzily papiery dluzne o zmiennym oprocentowaniu, ktére stanowily 2,89% wartosci aktywow.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowej.
Uczestnicy funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajgce z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigzg si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajgce na rachunkach bankowych wolne srodki automatycznie lokowane sg na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sa na okres
jednego dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzicn otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 1,11%
wartosci aktywow.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Srodki pienigzne w walutach obcych stanowily 0,9% wartosci aktywow Funduszu. Zagraniczne akcje stanowily 1,29% wartosci aktywow.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE
Fundusz inwestowal w wystandaryzowane instrumenty pochodne. Z inwestowaniem w instrumenty pochodne zwigzane sg podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe,
zmiennos$ci kursow, mozliwosé stosowania dzwigni finansowe;.

Ty zajetej pozycii '
Rodaslinstumentu)pachodnsen
Cel otwarcia pozycji
((Eurstontiakiuiilos Emnoanik)

Pozycja diuga - kontrakt terminowy na Warszawski Index Gieldowy 20
Kontrakt terminowy na indeks
Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
L 26.658 tys. zl (717 kontraktow)

|Rozliczenie nastepuje z datg wygasnigcia, a warto$é ustalana jest na podstawie instrumentu bazowego, to
| Warto$¢ i terminy przysztych strumieni pieni¢znych |znaczy na podstawie warto$ci indeksu WIG20

L

Ji

+

'Kwota bgdgca podstawg przysziych platnosci |zabezpieczajacych (*Warunki Obrotu dla kontrakiow terminowych -nz; WIGZO:') - 1
_pochodnego | 18.03.2016 B

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 18.03.2016

NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Fundusz nie zawarl tego typu transakcji.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Fundusz nie zaciggal kredytéw 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 znajdowaly si¢ $rodki pienigzne w walutach obcych:

31.12.2015 31.12.2014
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
20 CZK 3 PLN - CZK - PLN
9 EUR 39 PLN - EUR - PLN
499 HUF 7 PLN - HUF - PLN
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31.12.2015 31.12.2014

w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obce;j: w przeliczeniu:
5 RON 5 PLN - RON - PLN
7 TRY 10 PLN - TRY - PLN
0,4 USD 1 PLN - Ush - PLN

Warto$¢ zagranicznych papieréw warto$ciowych denominowanych w walucie obcej wyniosta:
31.12.2015 31.12.2014

w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obce;j: w przeliczeniu:
6558 CZK 1 034 PLN - CZK - PLN
478 EUR 2037 PLN - EUR - PLN
139 837 HUF 1901 PLN - HUF - PLN
3107 RON 2928 PLN - RON - PLN
1304 TRY 1738 PLN - TRY - PLN

Pozostate pozycje bilansu Funduszu wyrazone sg wylacznie w zlotych polskich.
2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zt)

01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014

Akcje - zrealizowane réznice kursowe (CZK) - -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) 10 -
Obligacje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) 17 -
Obligacje - zrealizowane réznice kursowe (USD) 635 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK) 4 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) 6 -

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

01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014

Akgje - zrealizowane réznice kursowe (TRY) -13 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) -1 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) -14 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (RON) -54 -
Zrealizowane roznice kursowe razem 649 0
Niezrealizowane rdznice kursowe razem -59 0

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2015)

kurs CZK (korona czeska) - 0,1577 kurs TRY (lira turecka) - 1,3330

kurs EUR (euro) - 4,2615 kurs RON (lej rumunski) - 0,9421

kurs HUF (forint wegierski) za 100 - 1,3601 kurs USD (dolar amerykanski) - 3,901 1
NOTA 10

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

01.01.2015 01.01.2014
Grupy lokat 31.12.2015 31.12.2014
akcje -8172 -403
obligacje 406 270
pochodne -1 882 -
Razem -9 648 -133
2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)

01.01.2015 01.01.2014
Grupy lokat 31.12.2015 31.12.2014
akcje -6 503 125
obligacje -5728 2405
Razem -12 231 2530

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.

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

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

Koszty powstale w zwigzku 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 warto$ciowych oraz praw majatkowych, oplaty zwiazane z przechowywaniem
aktywow Funduszu, prowizje bankowe, a takze oplaty pocztowe w zwigzku z wyplatami z tytulu odkupienia przez Fundusz jednostek,

4) podatki i oplaty, jezeli obowigzek ich ponicsicnia wynika z przepiséw prawa,

5) koszty ksiggowania aktywéw Funduszu przez Towarzystwo lub inny uprawniony podmiot oraz koszty badania ksigg Funduszu,

6) koszty ustug wydawniczych, reklamy, dystrybucji materialéw informacyjnych (w tym dystrybucji do Uczestnikéw informacji o Funduszu zawierajgcych wyciagi
ze stanem rejestru na koniec roku kalendarzowego) i ogloszen,
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7) koszty uslug prawnych,

8) oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne,

9) koszty dystrybucji jednostek uczestnictwa,

10) koszty zwiazane z dzialalnodcig Rady Inwestorow.

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

Koszty wymienione w pkt 3), 4) i 8) sg kosztami obcigzajacymi Fundusz.

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO /PKP S.A.
Limitowane koszty operacyjne pokrywane sg przez PKP S.A. do wysokosci limitu wskazanego w Statucie. W przypadku gdy koszty limitowane przekrocza
okre$lony limit, nadwyzk¢ pokrywa Towarzystwo z wlasnych §rodkéw. Rezerwa na koszty limitowane wyliczana jest w nastepujacy sposéb:
podstawa obliczenia limitu
(Srednia miesigczna warto$é aktyréw netto) Wysokosé limitu
do 100 min zl 0,5% wartosci aktywow netto
od 100 min zt do 300 mln z! 500 tys. z! + 0,3% nadwyzki nad 99 999 999,99 zi
od 300 min zi do 500 mln zi 1,1 min zt + 0,2% nadwyzki nad 299 999 999,99 zi
od 500 min zt 1,5 min zt + 0,1% nadwyzki nad 499 999 999,99 zi

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

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 nic pobralo premii za wyniki zarzadzania.

Wynagrodzenie Towarzystwa wyliczane w nasi¢gpujacy sposob:

podstawa obliczenia wynagrod-=enia =a zarzqd-anie
(Srednia miesigczna wartos¢ aktywow netto) Wynagrod-=enie, liczone v skali roku:

do 100 min zt 0,25% wartosci aktywow netto

od 100 min zt do 300 min zt 250 tys. z! + 0,1% nadwyzki nad 99 999 999,99 zi

od 300 min zt do 500 min z! 450 tys. 2l + 0,035% nadwyzki nad 299 999 999,99 zi

od 500 mln zl do 700 mln zl 520 tys. zl + 0,03% nadwyzki nad 499 999 999,99 zi

od 700 min zt do 1.100 min zl 580 tys. zt + 0,017% nadwyzki nad 699 999 999,99 zi

od 1,1 mldzl 648 tys. zt + 0,015% nadwyzki nad 1 099 999 999,99 zi

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 743 084 520 800 435110
Wartos$¢ aktywéw netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w z!) 331,25 215,10 159,95

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Izabela Kalinowska
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7.

1

2)

3)

4

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
W okresie sprawozdawczym dokonano korekty wyceny wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Korekta wyceny aktywow byla konsekwencjg

korekty wyceny aktywow i wartodci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa na dzieni bilansowy 31.12.2014 r. o ktérej mowa w pkt 7) Informacji
dodatkowe;.

Data wyceny Bledna wartodé Prawidlowa wartos$é
2015-01-02 214,07 215,14
2015-01-05 213,51 214,58
2015-01-07 214,32 215,39
2015-01-08 215,25 216,33
2015-01-09 214,93 216,00
2015-01-12 214,99 216,07
2015-01-13 215,37 216,44
2015-01-14 215,06 216,13
2015-01-15 213,90 214,97
2015-01-16 213,71 214,78
2015-01-19 213,53 214,60
2015-01-20 213,79 214,86
2015-01-21 214.57 215.64
2015-01-22 215,09 216,16
2015-01-23 215,48 216,55
2015-01-26 21547 216,54
2015-01-27 215,65 216,72
2015-01-28 215,63 216,70
2015-01-29 216,02 217,09
2015-01-30 216,11 217,18
2015-02-02 215.83 216.90
2015-02-03 215,83 216,90
2015-02-04 215,89 216,96
2015-02-05 219,79 220.86
2015-02-06 219,88 220,95
2015-02-09 219,41 220,48
2015-02-10 219,33 220,40
2015-02-11 219,13 220,21
2015-02-12 219,82 220,89
2015-02-13 220,18 221,25
2015-02-16 220,50 221,57
2015-02-17 220,29 221,37
2015-02-18 220,00 221,07
2015-02-19 220,09 221,16
2015-02-20 220,01 221,08
2015-02-23 220,56 221,63
2015-02-24 220,75 221,82
2015-02-25 220,67 221,74
2015-02-26 220,84 221,91
2015-02-27 220.86 221.93
2015-03-02 220,98 222,05
2015-03-03 220,30 221,38
2015-03-04 220,65 221,72
2015-03-05 220,91 221,99
2015-03-06 220,57 221,65
2015-03-09 220,57 221,64
2015-03-10 220,10 221,17
2015-03-11 220,53 221,60
2015-03-12 220,72 221,79
2015-03-13 220,31 221,38
2015-03-16 220,47 221,54
2015-03-17 220,73 221,80
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2015-03-18 220,91 221,98
2015-03-19 221,72 222,79
2015-03-20 222,16 223,23
2015-03-23 222,15 223,22
2015-03-24 222,07 223,15
2015-03-25 221,81 222,88
2015-03-26 221,32 222,40
2015-03-27 221,33 222,40
2015-03-30 221,81 222,88
2015-03-31 221,79 222,86
2015-04-01 221,83 222,90
2015-04-02 221,99 223,06
2015-04-07 222,31 223,38
2015-04-08 222,54 223,61

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

6) Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogiyby w istotny sposéb wplynaé na oceng sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

7) Pozostale informacje.

Po szczegbélowej analizie sprawozdan finansowych Funduszu za lata 2007 - 2013 oraz weryfikacji umow zawartych przez Fundusz, a przede wszystkim
praktyki ujmowania w jego ksiggach poszczegélnych kategorii kosztow dzialalnosci oraz ich kwalifikacji w zakresie podmiotu zobowigzanego do ich
pokrywania, dokonanej przez NN IP TFI po przej¢ciu zarzadzania Funduszem oraz w nastgpnym kroku przejecia bezposredniego prowadzenia jego ksiag
rachunkowych i dokonywania czynno$ci wyceny aktywow od Atlantic Fund Services Sp. z 0.0. (podmiot prowadzacy w tym okresie ksiggi rachunkowe
Funduszu) bazujgc na posiadanych dokumentach, w tym statucie i prospekcie Funduszu, umowie z podmiotem odpowiedzialnym za obslugg uczestnikéw tj.
Bankiem PEKAO, NN IP TFI stwierdzilo nieprawidlowo$¢ w ujmowaniu kosztéw ponoszonych przez Fundusz na rzecz Banku PEKAO, polegajacq na
ujmowaniu wynagrodzenia Banku PEKAO za uslugi $wiadczone w zakresie obslugi 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 trescig art. 35 ust. 5 i ust. 6 Statutu Funduszu i skutkowala uszczupleniem aktywoéw Funduszu w latach
2007-2014 o sume¢ 3 187 tys. zlotych. Kwota powyzsza powinna obcigza¢ zgodnie z tre$cig Statutu Funduszu (a w szczegdlnosci zgodnie z § 31 ust. 6 lit. a) i
b) statutu Funduszu): PKP S.A. (do poziomu kosztéw limitowanych wskazanego w Statucie) oraz Legg Mason TFI - w kwocie powyzej limitu kosztow
limitowanych. W konsekwencji na poprzedniego Zarzadzajacego Funduszem przypada kwota w wysokosci 1.343 tys. zlotych za$ na PKP S.A. kwota w
wysokosci 1.843 tys. zlotych.

Kwota przypadajaca na PKP S.A. zostala 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 pow6dztwem przeciwko Legg Mason
Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych S.A., bylemu zarzgdzajacemu funduszem, o odszkodowanie tytulem naprawienia szkody wyniklej z niewykonania lub
nienalezytego zobowigzania wynikajgcego z zarzadzania Funduszem Wiasnosci Pracowniczej PKP Specjalistycznym Funduszem Inwestycyjnym Otwartym.
Wartos¢ przedmiotu sporu: 1.344 tys. ziotych.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Funduszu

Fundusz oblicza calkowita ekspozycj¢ zgodnic z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dzialalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. poz. 538). Aktualnie stosowang metodg catkowitej ekspozycji Funduszu jest
metoda zaangazowania.

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci catkowitej ekspozycji, oczekiwane wartosci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skladu portfela referencyjnego, sg nastgpujace:

Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni
Nieprzekraczalna wartos¢ | finansowej oraz prawopodobicnstwo jego
| Nazwa Funduszu | Metoda calkowitej ekspozycji | przekroczenia _ Portfel referencyjny

T 0, P . .
FWPPKPSFIO | Metoda zaangazowania | 00 ¢ "arlosci aktywow . .

netto Funduszu

L L 1

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor De aaamentu Ksiqgogos’ci F:nduszy

Izabela Kalinowska
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Katowice, 15.04.2016r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Funduszu Wtasnosci
Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych 1 rachunkach papieréw wartosciowych
oraz pozytkow z tych aktywdow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r., sporzadzonego 15 kwietnia

2016 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

B¥REKILOR
JASIEPCA DY REK I ORA Departamgntu_Op )i Rynkow Finansowych
Dep;rtamenlu Operticyt Rynkow Firansowych Kl Sucgieanych

| ICientow Strategicznyeh . |
: Krzyg28t Anusiewicz

Blawamir Trapszo



p NN investment
L pa rtners Warszawa, 15 kwietnia 2016 .

Szanowni Parnistwo,

Rok 2015 byt rokiem gwattownych zmian. Nastepowaty one zaréwno w obszarze politycznym, jak i gospodarczym. Do pierwszych
moizna zaliczy¢ rozwdj sytuacji w Syrii i na Ukrainie, fale uchodicéw w Europie, a na scenie lokalnej wybory w Polsce. Najwieksze
$wiatowe potegi, takie jak USA, Chiny, Niemcy, Rosja prébowaty swoich sit na globalnej mapie $wiata. Pochodng tych proceséw byt,
zapoczgtkowany jeszcze w 2014 roku, gwattowny spadek cen ropy, ktéry doprowadzit cene barytki ponizej 40 USD z pozioméw powyiej
100 USD. Wptyw na te zmiane miata rewolucja tupkowa w USA, polityka produkcji Arabii Saudyjskiej oraz porozumienie z Iranem.
W élad za ropg spadaty takie inne surowce, a dolar amerykariski stawat sie mocniejszy. Kontynuacja spowolnienia wzrostu
gospodarczego w Chinach i w Niemczech oraz poprawiajace sie gospodarki pozostatych krajéw Unii Europejskiej i USA doprowadzity
do pierwszej od 2008 roku podwyzki stép procentowych w najwiekszej gospodarce na $wiecie — USA. Stopy wzrosty z 0% do 0,25%
po wczesniejszym spadku w latach 2007-2008 z poziomu 5%.

Akcje zagraniczne zakoriczyly ubiegty rok spadkiem o 4,3%, po wczeéniejszych trzech latach wzrostéw, ktére przyniosty 39% zysk.
Widoczne bylo umocnienie sie USD do EUR o 11,4%. Do najlepszych rynkéw rozwinigtych nalezata Japonia (+9% w USD),
a do najgorszych Europa {-6,7% w USD). Rynki wschodzgce w ubiegtym roku po raz trzeci zanotowaly spadek, tym razem az o 17%.
Relatywnie najlepiej wypadty rynki Rosji i Chin, ktdre wzrosty w walucie lokalnej o okoto 10% - 20%, jednak sporg czeé¢ zyskow zabrato
ostabienie sie ich walut do USD.

W regionie Europy Srodkowej, najlepsza stope zwrotu przyniosty akcje wegierskie (+44%), austriackie (+11%) oraz czeskie (+1%).
Bardzo stabo zachowata sie Grecja (-24%) oraz Turcja {-16%). Ze wzgledu na ostabianie sie lokalnych walut do dolara amerykanskiego,
stopy zwrotu liczone w USD (w celach poréwnawczych) wynosity od -33% do +30% w zaleznosci od rynku.

Polski rynek akcji spadt w ubieglym roku o 9,6%. Wplyw na to miaty gldwnie duze spoétki, ktére spadty, po uwzglednieniu wyptat
dywidend, o srednio 17%. Mate spotki wzrosty w tym czasie o ok. 9%, a érednie o 2,4%. Najwieksze zyski przyniosly akcje spétek
chemicznych (+44%), sektora zywnosci (+38%) oraz spotki budowlane (+36%). Z kolei sektor materiafowy spadt o ponad 43%, spotki
energetyczne o 31%, a banki (najwiekszy sektor pod wzgledem wartosci rynkowej) o0 23%.

Rynek polskich obligacji skarbowych pozostawat w pierwszych dwéch miesigcach roku pod wptywem decyzji Europejskiego Banku
Centralnego (EBC). Spadajace rentownosci osiagnety rekordowo niskie poziomy w pierwszych dniach lutego, kiedy to rentownosé
obligacji 10-letnich (1,97%) spadta nawet ponizej stopy referencyjnej Narodowego Banku Polskiego (2%). W marcu jednak FOMC
(Federal Open Market Committee) usunat z komunikatu zwrot "cierpliwo$é" w kwestii terminu ,rozpoczecia normalizacji polityki
monetarnej”, co zostalo zinterpretowane przez rynek jako otwarcie drogi do podwyiek stép procentowych. Rada Polityki Pienieznej
obnizyta wéwczas stopy o 50 punktdw bazowych i zakoniczyta cykl luzowania polityki monetarnej. Od potowy 2015 roku na rynek
polskich obligacji skarbowych powrdcit trend spadku rentownosci. Nie obylo sie bez zawirowan i duzej zmiennosci. Rynki zapomniaty
o0 Grecji i pojawit si¢ kolejny temat — stabnaca gospodarka Chin. Indeks gietdy w Szanghaju spadt ze szczytéw osiagnietych w czerwcu
do sierpniowych miniméw o 42%. Ludowy Bank Chin w dniu 11 sierpnia ustalit stawke referencyjng wobec USD o 1,9% niisza
w stosunku do dnia poprzedniego. Dewaluacja waluty byla odpowiedzig na stabngca chiriska gospodarke oraz mocnego dolara.
Rynki finansowe zaczely dyskontowa¢ obawy o wptyw drugiej gospodarki $wiata na wzrost w pozostatych krajach. Pojawity sie obawy
0 powtdrke kryzysu azjatyckiego z 1997 roku, kiedy to fala dewaluacji rozeszta sie po calym regionie. Niepewno$¢ dotyczaca $wiatowej
gospodarki oraz zawirowania na rynkach finansowych powodowaty odsuwanie decyzji o pierwszej podwyice stép procentowych w USA.
Silny dolar oraz stabngce ceny surowcdw powodowaly dalszy spadek inflacji. Od paZdziernika do poczatku grudnia ubieglego roku,
polskie dziesigcioletnie obligacje skarbowe oscylowaly wokét poziomu 2,6%. Byly to najnizsze poziomy rentownosci osiggniete przez
dziesiecioletni benchmark w drugiej potowie roku. Oczekiwania dotyczgce potencjalnego wydtuienia oraz powiekszenia programu
Hlosciowego luzowania przez EBC ponownie sprzyjaty rynkom obligacji. Polska gospodarka przyspieszyta tempo wzrostu z 3,3% do 3,6%,
a na rok 2016 spodziewane jest dalsze przyspieszenie do okoto 3,9%.

Rok 2015 jest pierwszym petnym rokiem sprawozdawczym, w ktérym NN Investment Partners TFI S.A. zarzadza FWP PKP SFIO.
Towarzystwo dostosowato skiad aktywdw Funduszu do strategii deklarowanej przez zarzadzajacego, w wiekszym stopniu
wykorzystujgcej mozliwosci inwestycyjne i o wyzszym stopniu dywersyfikacji. Rozpoczeto tez inwestycje na rynkach zagranicznych w
rejonie Europy Srodkowej i Wschodniej — zaréwno w czeéci akcyjnej jak i czesci dtuinej (inwestycje zagraniczne nie przekraczajg 10%
wartosci portfela).

Stopa zwrotu FWP PKP SFIO, liczona jako zmiana wartosci jednostki uczestnictwa na koniec 2014 roku w stosunku do wartoéci na
koniec 2015 roku, wyniosta +54%. Na wynik ten wplyw miaty wptaty dokonywane do Funduszu przez spétke PKP S.A.

Zyczymy Paristwu aby kolejny rok byt peten sukceséw dla Paristwa i Paristwa inwestycji.
Zapraszamy na nasza strone www.nntfi.pl
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