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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO 30 CZERWCA 2016 ROKU

Dla Akcjonariuszy NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
NN Subfunduszu Srednich i Matych Spétek wydzielonego w NN Parasol Funduszu Inwestycyjnym
Otwartym z siedziba w Warszawie, ul. Topiel 12 (,,Subfundusz”), na ktdre sklada si¢: zestawienie
lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2016 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto, za okres szesciu miesiecy konczacy si¢ tego dnia oraz noty
objasniajace i informacja dodatkowa (,,potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny
za sporzadzenie i rzetelna prezentacj¢ powyzszego polrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego, sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowos$ci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) oraz wydanych na jej
podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego potrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzili$my stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowe;j
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
wydanego przez Rade Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej i Ushg
Atestacyjnych (IAASB). Przeglad polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w szczegoélnosci od oséb odpowiedzialnych za
finanse i ksiegowos$é Subfunduszu oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur
przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie ro6zni si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi
Standardami Rewizji Finansowej oraz Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie
pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktore
moglyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii
z badania o zataczonym pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

edzialnoscin
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Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalaloby sadzi¢, iz zataczone
potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej NN Subfunduszu Srednich i Matych Spétek
wydzielonego w NN Parasol Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2016 roku,
jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiecy konczacy sie tego dnia zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi
obowiazujacymi przepisami prawa.

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Dymek
luczowy biegly rewident

r ewidencyjny 9899
Komandytariusz, Pelnomocnik

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.






NN Subfundusz Srednich i Malych Spolek
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajacy pod nazwa ING Subfundusz Srednich i Malych Spélek)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe NN Subfunduszu Srednich i Matych Spétek, na
ktore sktada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2016 r. o wartosci 231.200 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2016 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 253.076 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. wykazujacy strat¢ z operacji w kwocie 7.264 tys. zlotych;
5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwotg 42.540 tys. ztotych;

6) noty objasniajgce;

7) informacja dodatkowa.

Matlgorzata Barska
Prezes Zarzqdu

Leszekde
Wiceprezes Zdarzqdu

7
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Dariusz Korona
“lonek Zarzqdu

\\\ N
Gerardus Dashorst
~tonek Zarzgdu

Tl B (-
Robert Bohynik ’
Czlonek Zarzgdu

zabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Osoba odpowiedzialna za prowad-=enie ksigg rachunkowych

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NN SUBFUNDUSZ SREDNICH | MALYCH SPOLEK
(do dnia 20.07.2015 r. dziatajacy pod nazwg ING Subfundusz Srednich i Matych Spotek)

za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NN SUBFUNDUSZU SREDNICH I MALYCH SPOLEK
(do dnia 20.07.2015 r. dzialajgey pod nazwg ING Subfundusz Srednich i Malych Spélek)

Nazwa funduszu: NN Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: NN Parasol FIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dzialat pod nazwa ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
NN Parasol FIO posiada osobowosé prawng. NN Subfundusz Srednich i Malych Spolek utworzony w ramach Funduszu nie
posiada osobowosci prawnej.

Konstrukcja funduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papierow Wartosciowych i Gield DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
ING Subfundusz Srednich i Matych Spotek powstat z przeksztalcenia w dniu 14 kwietnia 2010 r., na podstawie art.240 ust.1
pkt.2) i art.240 ust.2 pkt.3) ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING FIO Srednich i Malych Spolek w nowy subfundusz
Funduszu (decyzja KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/VI/9-10-1/SP z dnia 25 stycznia 2010 1.)
Decyzja z dnia 28 sierpnia 2001 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING SFIO EuroClick (decyzja nr DFN1-4050/9-91/01)
Decyzja z dnia 27 wrzeénia 2005 r. Komisja udzielila zezwolenia na przeksztalcenie ING SFIO EuroClick w ING FIO Srednich i
Malych Spélek (decyzja nr DFI/W/4033-9/3-10-4238/05).

Okres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokre$lony

Wpis do rejestru funduszy: 13.06.2006 r. pod numerem RFi 238
ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Srednich i Malych Spolek byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem
RFi 99

NN Subfundusz Srednich i Malych Spolek jest jednym z oémiu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
1. NN Subfundusz Gotéwkowy / NN Gotéwkowy / NN (PL) Gotéwkowy

. NN Subfundusz Obligacji / NN Obligacji / NN (PL) Obligacji

. NN Subfundusz Lokacyjny Plus / NN Lokacyjny Plus / NN (PL) Lokacyjny Plus

. NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu / NN Stabilnego Wzrostu / NN (PL) Stabilnego Wzrostu

NN Subfundusz Zréwnowazony / NN Zréwnowazony / NN (PL) Zréwnowazony

. NN Subfundusz Akcji / NN Akcji / NN (PL) dkcji

. NN Subfundusz Srednich i Malych Spolek / NN Srednich i Malych Spélek / NN (PL) Srednich i Malych Spolek, "Subfundusz"

. NN Subfundusz Akcji Srodko»iloeuz‘opejskich / NN Akgji Srodkowoeuropejskich / NN (PL) Akcji Srodkowoeuropejskich

Co N & A W

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualna polityke inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowa¢ rozne cele inwestycyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci aktywéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu popizez inwestowanie przede wszystkim w akcje, glownie $rednich i malych spolek o solidnych fundamentach i
bardzo dobrych perspektywach wzrostu notowanych glownie na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie (GPW).

Za $rednie i male spotki uwaza sig spotki, ktorych udzial w indeksie WIG nie przekracza 2%, w przypadku spolek notowanych na GPW, lub ktérych kapitalizacja
rynkowa jest nie wyzsza niz 5 mld euro, w przypadku spélek notowanych na innych rynkach regulowanych.

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery warto$ciowe zgodnie z nast¢pujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 70% do 100% warto$ci aktywow.

2. zagraniczne akcje - do 30% warto$ci aktywow.

3. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegolnodci krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP) — do 30% wartosci aktywow.

4. dluzne papiery warto§ciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bgdace papierami warto$ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP — do 20% wartosci aktywow.

5. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

6. zagraniczne dtuzne papiery wartosciowe - do 30% warto$ci aktywow.

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

8. depozyty - do 20% warto$ci aktywow.

9. dla lokat, o ktorych mowa w pkt 2 i 6 lacznie - do 30% warto$ci aktywow.

10. dla lokat, o ktorych mowa w pkt 1-2 obowiazuje lacznie limit wskazany w pkt 1.

11. dla lokat, o ktorych mowa w pkt 3-6 obowiazuje {acznie limit wskazany w pkt 3.

Subfundusz dazy do osiagnigcia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 60% mWIG40 + 40% sWIGS0.

Do dnia 31.12.2014 r. benchmark Subfunduszu byl nastgpujacy: 60% WIGS0 + 40% WIG250. Do dnia 23.03.2014 r. benchmark Subfunduszu byl nastepujacy:
60% mWIG40 + 40% sWIGS0.

Organ Funduszu

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

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Data wpisu: 3 wrze$nia 2001 r.

Kapitat zakladowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotka akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujgcym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners
International Holdings B.V. z siedziba w Hadze w Holandii (wcze$niej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego
Towarzystwa nalezalo do spolki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) By V.

NN Subfundusz Srednich i Malych Spélek



Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 1.

Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. oraz odno$nie rachunku wyniku z operacji obejmuja dane pélroczne za
okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 1.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2016 1.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzagdzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzie¢
przysziosci, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesigcy od 30.06.2016 r. Nie istnieja okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dzialalno$ci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego
KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cig sp. k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgcych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A s3 zbywane bezpo$rednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutoréw.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zI w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 4% wplaty dokonanej przez nabywcg
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niZz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 3,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii [ (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okresla umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna {aczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysoko$ci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zi. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 3,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach IKE Jub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezpo$rednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysokos$¢ wpfat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE mogg przewidywaé wyzszg minimalng wysoko§¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplat¢ za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zi. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE lub IKZE i nie moze by¢ pobierana z tytulu odkupienia w ramach konwersji lub zamiany.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 3,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zI w
przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysoko$é wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3.000 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- opfatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 3,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S
okre$la umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zI w przypadku kazdego nastgpnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywa¢ wyzszq minimalna wysokos¢ wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzsza
jednak niz 450 zi oraz 150 zt w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- optatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobicrana z
kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie Towarzystwa — nie wigcej niz 3,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.
NN Subfundusz Srednich i Malych Spolek



1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys. zlotych)

30.06.2016 31.12.2015

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

Akcje 201 038 231200 90,83 236 544 280 661 94,17
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - .
Listy zastawne - - - - - -
Dtluzne papiery wartosciowe - - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - - -
Udzialy w spotkach z ograniczong

odpowiedzialnoscia - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzibe za granicg - - - - - -

Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - R
Inne - - - R . R

RAZEM 201038 231200 90,83 236 544 280 661 94,17

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.

Zestawienie lokat nalezy analizowaé Igcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czes$é sprawozdania finansowego

NN Subfundusz Srednich i Malych Spolek
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2. BILANS

sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2016 r.

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

L Aktywa
. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci

. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu

R S

. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
dluzne papiery wartosciowe
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
diuzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci
7. Pozostale aktywa
1L Zobowigzania
1L Aktywa netto (I-1I)
Iv. Kapital funduszu
1. Kapital wplacony
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna)
V. Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

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

V1 Wazrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI)

Liczba jednostek uczestnictwa - kategoria A (w szt.)
Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa - kategoria A (w zl)

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.

Bilans nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czgsé sprawozdania finansowego

NN Subfundusz Srednich i Matych Spotek

30.06.2016

254 537
20923
2414

0
231200

0
0
0
0
0

1461
253 076
778 390

3021356
-2 242 966
-555 476
-78 571
-476 905
30 162
253 076

1 476 426,224694
171,41

31.12.2015

298 049
17224
164

0

280 661

S o S o <

2433
295 616
813 666

2991 954
-2178 288
-562 167
-78 379
-483 788
44 117
295 616

1 685 391,408878
175,40



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2016

30.06.2016

L. Przychody z lokat 4714
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 4621

2. Przychody odsetkowe 93

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci -

4.  Dodatnie saldo réznic kursowych -

5. Pozostale -

II. Koszty funduszu 4906
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4730

2. Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje -

3. Oplaty dla depozytariusza -

4.  Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu -

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne ) -

6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci -

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 92

13. Pozostale 84

II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
V. Koszty funduszu netto (II-11T) 4906
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -192
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -7072
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 6883

z tytutu réznic kursowych 365

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -13 955

z tytulu réznic kursowych 294

VIL Wynik z operacji (V£VI) -7 264
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zl) - kategoria A -4,92

Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.

01.01.2015
31.12.2015

6 957
6 657
298

2
10 628
10 429

99
100

10 628
-3671
11 384
1099
179
10285
-167
7713

4,58

01.01.2015
30.06.2015

3478
3340
137

1
5017
4 900

76
41

5017
-1539
18170

3875
71

14 295
-269

16 631

9,80

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ igcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowg, kiore stanowiq integralng czgsé

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

wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych)

L. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Wartoé¢ aktywo6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychoddéw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodow ze zbycia lokat

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

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

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

7. Warto$§¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawcezym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

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

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

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

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawcz‘ego - kategoria A
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym?*)
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa - kategoria A

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa - kategoria A

w dniu

6. Warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym - kategoria A

w dniu

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

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwiazanych 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

*) dane w stosunku rocznym

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.

01.01.2016
30.06.2016
295 616
-7 264
-192
6883

-13 955
-7 264

0

0

0

0

-35276
29 402
64 678
-42 540
253076
271776

01.01.2016
30.06.2016

-208 965,184184
168 275,858338
377 241,042522
-208 965,184184
1476 426,224694
13415 567,199356
11939 140,974662
1476 426,224694

01.01.2016
30.06.2016

175,40

171,41
-4,57%
161,01
2016-01-21
180,84
2016-04-25
171,41
2016-06-30

01.01.2016
30.06.2016

3,63%
3,50%

01.01.2015
31.12.2015
230 890
7713
-3671
1099
10285
7713

0

0

0

0

57013
223 812
166 799
64726
295 616
297 898

01.01.2015
31.12.2015

302 924,676887
1236 208,435914
933 283,759027

302 924,676887
1685 391,408878
13 247 291,341018
11 561 899,932140
1685 391,408878

01.01.2015
31.12.2015

167,01

175,40
5,02%
163,73

2015-01-19
190,10

2015-08-05
175,35

2015-12-30

01.01,2015
31.12.2015

3,57%
3,50%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integralng czgsé

sprawozdania finansowego
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalno$¢ Subfunduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047)("ustawa o rachunkowosci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2014 r. poz. 157 z p6zn.zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowodci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249
p0z.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UTAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysiacach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujgcy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace réznicg pomiedzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netto.
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyj¢to metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty obja$niajace i informacj¢ dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe dla NN Parasola FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

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

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

3. Skiadniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna zeru.

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikoéw lokat, w zamian za ktére zostaly

otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysoko$ci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w

ktorej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6.  Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku 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 transakeji, o ktorych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

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

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

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

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

11. 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 skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

14. Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sig¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzaii.

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

16. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dziefi ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla
ktorych NBP nie ustala kursu — ich wartos$¢ okresla si¢ w relacji do euro.

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

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

19. Przychody z lokat obejmuja w szczeg6élnosci:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach

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

¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiazai w walutach obcych.

20. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnoéci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j)
b) Ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wycena srodkéw pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych.

21. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartos¢ aktywdéw Subfunduszu
w dniu wyceny.

22. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwe. Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od warto$ci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wiasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

23. Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie rowne kwocie naliczonej od
wartosci aktywéw netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu.

24. Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjna, oplate za konwersjg oraz oplatg umorzeniowa (wysokosé¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowia zobowiazanie Funduszu wobec TFI — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

0 0 =
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25. Koszty zwigzane bezpo$rednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w calosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzaja Fundusz w
calosci - partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sig na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg
zbycia/nabycia skladnikow lokat dotyczaca wigeej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakeji obcigzaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udziatu wartosci transakeji danego Subfunduszu w warto$ci transakcji ogélem.

26. Ksiggi rachunkowe prowadzone sg w taki sposob, aby na kazdy dzief wyceny mozliwe bylo okreslenie wartosci aktywdw netto przypadajacych na kazda
kategori¢ jednostek uczestnictwa (JU).

27. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wplaconego lub wyplaconego jest dziefl ujecia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na JU w okreslonym dnju wyceny nie uwzglgdnia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

28. Wszystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.

29. JU podlegaja odkupieniu w kolejno$ci okreslonej, wedtug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestrika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacii

Dniem wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie (GPW).

W Dniu wyceny oraz na dziefi sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywéw Funduszu oraz wyceny aktywéw Subfunduszu,
ustalenia warto$ci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu
oraz ustalenia wartosci aktywOw netto Subfunduszu, ustalenia warto$ci aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ aktywdw Funduszu stanowi suma wartosci aktywow Subfunduszu i wartodci aktywow innych Subfunduszy. Wartosé aktywdow netto Funduszu stanowi
suma wartosci aktywow netto Subfunduszu i wartoci aktywow netto innych Subfunduszy.

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

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

1I. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) dluzne papiery wartosciowe,

8) instrumenty pochodne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pienigznego.

2. Warto$¢ godziwa skladnikow lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej, stanowiacej
jego odpowiednik wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

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

4, Warto$¢ godziwa skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dziefi wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku — innej,
stanowigcej jego odpowiednik wartosci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:

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

2) jezeli niedostgpne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku giéwnym dostgpne sg informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje si¢
$rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylgcznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie
jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie sa dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielko$¢ obrotu danym sktadnikiem w poprzednim miesigcu.
3) jezeli niedostgpne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez wyspecjalizowang
niezalezna jednostke §wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywdw pieni¢znych zwigzanych z tym
skladnikiem, przy czym jednostke taka uznaje si¢ za niezalezng, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa.
4) jezeli niedostgpne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego si¢ istotnie skladnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.
6. W przypadku skladnikéw lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartodcig godziwa jest kurs ustalony na rynku
glownym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartociowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktdry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegdinych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem warto$ciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotéw na poszczegoélnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
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7.
8.

Do wyceny skladnikow lokat przyjmuje sig kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.

RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nastgpujace kryteria:

1) instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,

2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.

Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywno$¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany
miesiac byl dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek dla danego
sktadnika lokat jest aktywny.

1. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

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

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery warto$ciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

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

13) waluty niebg¢dace depozytami,

14) instrumenty rynku pienigznego.

Wartos¢ skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dluznych papierdéw wartosciowych, listéw zastawnych oraz instrumentdw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto$ciowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty
wartodci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do
przychoddw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokos$¢ odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostalych kosztow
Subfunduszu.
2) diuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdinych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem diuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okre$lonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostalych skladnikéw lokat — wedlug warto$ci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierow warto$ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia
ujgcia w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktora stanowi
skorygowang ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeptywow pienigznych okre§lony w warunkach
transakeji).

IV. Szczegolne metody wyceny skiadnikow lokat

L.

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

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

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia — warto$é godziwa
wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dziefi przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cen¢ nabycia tego skladnika i stanowi podstawg do
wyliczei skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia sie dluzne papiery wartociowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierdw warto$ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjgtych dla tych papieréw wartosciowych.

Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow warto$ciowych.

. Metody wyznaczania wartodci godziwej

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

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

b) metody rynkowe, a w szczegdlno$ci metodg porownywalnych spolek gieldowych oraz metodg poréwnywalnych transakcji,

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

d) metody ksiggowe, a w szczegolno$ci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$é wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegodlnosci wartosé
godziwa akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akeji — ich warto$é wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdzniacego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego skladnika 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 wartosciowego, w
zwigzku, z ktoérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;

NN Subfundusz Srednich i Malych Spolek Ldé
, 12 ,



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

6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspblnego inwestowania majace siedzibg za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywow netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegélnosei w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienieznych;

8) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

pkt 1), naleza:

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

2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz zalozZenia dotyczace dzialania spdiki,

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

4) okres, jaki uplynal od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byl wyceniany skladnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdgce niezaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze soba stronami, o ktorych to transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego skladnika.

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

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

V1. Wycena skladnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

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

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie wprowadzono.

NOTA2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2016 31.12.2015
Z tytutu zbytych lokat 579 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 484 144
Z tytutu dywidendy 1351 20
Z tytulu odsetek - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostate - -
2414 164
NOTA3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2016 31.12.2015
Z tytutu nabytych aktywow 335 1504
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu si¢ subfunduszu do - -
odkupu
Z tytutu instrumentéw pochodnych -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 78 7
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 276 33
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgczen - -
Z tytutu rezerw - -
Pozostate, w tym: 772 889
- wynagrodzenie TFI 746 871
1461 2433
NOTA 4

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

Warto$¢ na 30.06.2016 Warto$é na 31.12.2015
Bank/Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 19 153 19153 17 141 17 141
ING Bank Slaski S.A. / CZK 40 6 176 28
ING Bank Slaski S.A. / EUR 3 13 6 24
ING Bank Slaski S.A. / HUF 662 9 896 12
ING Bank Slaski S.A. / RON 1603 1570 6 6
ING Bank Slaski S.A. / TRY 2 3 8 10
ING Bank Slaski S.A. / USD 42 169 1 3
20923 17224 |
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II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.

Waluta Srednia wartosé w walucie $Srednia wartos¢ w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkow pienigznych: PLN 15852 15852
CZK 172 28
EUR 64 279
HUF 12 674 174
RON 456 443
TRY 133 178
uUsD 15 59
) ' 17 013
Il EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA 5
RYZYKA

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

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu.
Na dzien 30.06.2016 r. i 31.12.2015 r. w Subfunduszu nie bylo aktywow obcigzonych tym ryzykiem.

b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeptywow $rodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j
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 30.06.2016 . 1 31.12.2015 r. w Subfunduszu nie bylo aktywéw obcigzonych tym ryzykiem.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obniZenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowej.
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sg z ryzykiem kredytowym banku.

Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sg na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakladane sg na okres
jednego dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dziei bilansowy stanowily one:
Procentowy udzial w aktywach ogélem
30.06.2016 31.12.2015
o/n 7,59% 5,76%

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

Procentowy udzial w aktywach ogélem

30.06.2016 31.12.2015
srodki pienigzne w walutach obcych 0,69% 0,03%
zagraniczne skladniki lokat 5,53% 5,74%

Ekspozycja na rynek turecki w czg$ci akcyjnej stanowi 1,61% wartosci aktywow ogdlem. Ryzyko poszczegdlnych inwestycji jest na biezaco monitorowane
zgodnie z procesem inwestycyjnym w NN Investment Partners TFI SA. W czgdci akcyjnej Subfundusz nie stosuje hedgingu walutowego, wobec tego te
ekspozycje zawierajg dodatkowo ryzyko kursowe.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Nie dotyczy.

NOTA7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek.

NOTA9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

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

30.06.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
40 CZK 6 PLN 176 CZK 28 PLN
3 EUR 13 PLN 6 EUR 24 PLN
1603 RON 1570 PLN 6 RON 6 PLN
2 TRY 3 PLN 8 TRY 10 PLN
42 USD 169 PLN 1 USD 3 PLN
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Czgs¢ aktywow zainwestowanych w papiery wartosciowe emitentdw zagranicznych denominowana jest w walutach obcych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest wartos¢ tych aktywow w zlotych polskich. Warto$¢ zagranicznych papieréw warto§ciowych denominowanych w walucie obcej wyniosia:

30.06.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
23314 CZK 3814 PLN - CZK - PLN
607 EUR 2 688 PLN 1279 EUR 5450 PLN
195 547 HUF 2737 PLN 532 681 HUF 7245 PLN
761 RON 746 PLN 4690 RON 4418 PLN
2965 TRY 4 090 PLN 5 TRY 6 PLN
Na naleznosciach z tytulu dywidendy znajduje sig:
30.06.2016 31.12.2015
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
73 RON 72 PLN - RON - PLN

Pozostale pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sg wylacznie w zlotych polskich.

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

01.01.2016 01.01.2015 01.01.2015

30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (CZK) - 78 53
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) 231 11 2
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (HUF) 57 - -
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (RON) 111 59 -
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (TRY) - 54 42
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (CZK) 37 - 1
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) 6 1 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (HUF) 81 - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (RON) 13 - -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (TRY) 157 - -

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

01.01.2016 01.01.2015 01.01.2015

30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) - -23 -23
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (RON) - - -3
Akgcje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) -34 - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK) - -15 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) - - -28
Akgcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) - <23 -104
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (RON) - -14 =22
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (TRY) - -116 -116
Zrealizowane roznice kursowe razem 365 179 71
Niezrealizowane roznice kursowe razem 294 -167 -269

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2016)

CZK (korona czeska) - 0,1636 RON (lej rumunski) - 0,9795

EUR (euro) - 4,4255 HUF (forint wegierski) za 100 - 1,3996

TRY (lira turecka) - 1,3791 USD (dolar amerykanski) - 3,9803
NOTA 10

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

01.01.2016 01.01.2015 01.01.2015

Grupy lokat  30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

akcje 6883 2453 4240

instrumenty pochodne - -1354 -365
Razem 6883 1099 3875

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys. z1)

01.01.2016 01.01.2015 01.01.2015

Grupy lokat  30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
akcje -13 955 10 285 14 295

Razem -13 955 10 285 14 295

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Subfunduszy uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wiasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu usiug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papierow wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen

natozonych przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnoscig Subfunduszu, ktére pokrywane sg bezposrednio z aktywéw Subfunduszu i nie podlegaja
limitowaniu.
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2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)
Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesiagca wynagrodzenie stale rowne kwocie naliczonej od wartosci
aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.

Wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczeg6lne kategorie jednostek uczestnictwa:

maksymalna roczna wysoko$¢
wynagrodzenia (w %)

kategoria 4
kategoria P
kategoria S
kategoria [
kategoria K

NOTA 12

DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

3,50
3,50
3,50
3,50
3,50

wynagrodzenie faktycznie

Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zt)
Wartos$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w z) - kategoria A

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.
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pobrane (w %)
3,50

30.06.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
253076 295616 230 890 323613
171,41 175,40 167,01 166,28



6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4

3)

6)

7

Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres

sprawozdawczy.
Nie zaszly.

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

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

Dokonane korekty bledow podstawowych.
Nie wystapily.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci 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 sposob wplynaé na oceng sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie jednostek uczestnictwa Subfunduszu jezeli wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu przekroczy 500.000.000 zlotych.

W przypadku takiego zawieszenia zbywania z powodu zaistnienia okolicznosci wskazanej w zdaniu pierwszym, Fundusz wznowi zbywanie jednostek
uczestnictwa jezeli warto$¢ aktywow netto Subfunduszu zmniejszy si¢ ponizej 400.000.000 zlotych.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu

Subfundusz oblicza calkowita 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 r. poz. 538). Aktualnie stosowang metoda catkowitej
ekspozycji Subfunduszu jest metoda zaangaZzowania.

Stosownie do wyliczeni dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci calkowitej ekspozycji, oczekiwane warto$ci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skladu portfela referencyjnego, sg nastgpujgce:

Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni
Nieprzekraczalna warto§c¢ finansowej oraz prawopodobienstwo jego
Nazwa Subfunduszu Metoda calkowitej ekspozycji przekroczenia Portfel referencyjny

NN Srednich i Matych
Spolek

. 100% warto$ci aktywow
Metoda zaangazowania o warto yw - -
netto subfunduszu

Warszawa, 30 sierpnia 2016 1.
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