ING SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA



ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polaczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie 2 wymogami art. 52 ust. 7 ustawy 2 dnia 29 wrzednia 199¢ r, o rachunkowadei (D10, z 2000 1. nr 152, poz. 1223} Zarzad

ING Townrzystwa Funduszy Inwestyeyjnyeh 8.A. przedstawia polaczone sprawozdanic finansowe TNG Specjalistycznego Funduszu
Inwestyeyjnego Otwartego, na Kidre sklada sig:

1} wprowadzenie do polgceoncgo sprawozdania finansowepn;

2) potaczone zestawienie lokat we stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. o wartogei 221,118 ws. zlotych:

3) pulgezony bilans sporzadzony na dzied 31 grudnia 2011 r. kidry wykazuje sktywa netio @ kapitaly sa sume 228 920 tys, zlotych;

4) pelaczony rachunck wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 1. do 31 grudnia 2011 r. wykazujaey strate 2 operacii

w kwoeie 23.701 tys, zlotveh;

3) polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od  stycznia 2011 r. do 31 prudnia 2011 r. wykazujaes zmnigjszenie stunu
wartosci aktywiw netto o kwotg 98.870 tys. zlotyeh;

Do polyezonego sprawozdania finansowego dolaczono jednostkows sprawoedania finansowe subfunduszy:
ING Subfundusz Globalny Spatek Dywidendowyveh (L)
IMNG Subfundusz Spalek Dywidendowsch USA (L)
ING Subfundusz Europejski Spolek Dywidendowyeh (L)
ING Sublundusz Scktora Energli (L)
ING Subfundusz Japonia (L)
ING Subfundusz Nowej Azji (L)
ING Subfundusz Rynkow Wschodzacych (1)
ING Subfundusz Amervki Lacinskie) (L)
NG Subfundusz Papieréw Dlusnveh Rynktw Wschodsaeyeh (Waluta Lokalng) (L)
NG Subfindusz Globalny DMugu Korporacyjnego (L)
[NG Subfundusz VIP Funduszy Akeji Rynkdw Wschodescyeh
NG Subfundusz VIP Zrdwnowatony Funduszy Globaloych
ING Subfundusz Globalnych Mozliwesc (L)
NG Subfundusz Depozviowy (1.)
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ROCZNE POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANLA FINANSOWEGO ING SPECJALISTYCENEGO FUNDUSZU INWESTYCYINEGO OTWARTEGO

Mazwa funduszu: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyiny Otwarty
Fundusz mode wrywat nazwy w skrbconym brzmieniv:TNG SFI0
Typ funduszu: Fundusz inwestycyjmy otwarty = wydzizslonymi subfunduszami.
ING SFIO posinda osobowodt prawng. Subfundusze utworzone w ramach Funduszu nie posizdaja osobowosci prawngj.
Drata utworzenia: 26 paddziemika 2009 1, decyzjy Komisfi Madzore Finansowego DFLAM033/33/12/0809VIU9-7-1/MG
Otkres ma jaka zostal utworzony: Fundusz zosial utworzony na czas nisokreslony
Wpis do rejestro funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NG SFIO skiada sig = crternastu Subfunduszy (nazwalskrit nezwy )
1. TG Subfundusz Globalny Spolek Dywidendowych (L) / ING (L) Globalny Spatek Cywidendowych
. ING Subfundusz Spélek Dywidendowych USA (L) / ING (L) Spélek Dywidendowych USA
. TNG Subfundusz Furopejski Spotek Dywidendowych (L) / TNG (L) Buropejski Spélek Dywidendowych
. ING Subfundusz Sektora Energii (L) THG (L) Sektora Energii
. ING Subfundisz Japonia (L) f ING (L) Japania
NG Subfundusz Nowej Azji (L) / NG (L) Mowe] Az
. ING Subfundusz Rynidw Wachodzacych (L) f TNG (L) Rynkdw Wechodzacyeh
ING Subfundusz Ameryki Lacifskiej (L) / ING (L) Ameryki Lacifiskicj
. ING Sublunduse Papiesow Diugnych Rynkdw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / ING (L} Papieréw Diuzmych Rynkiw
Wachodzacyeh (WL)
10. TNG Subfundusz Globalny Diogo Korporacyinego (L) / ING (L) Globalny Dlugs Karporacyinegs
11, THG Subfiendosz VIF Fundwszy Akoji Rynkdw Wechodzaeyeh / ITNG (L) VIP Funduszy Akeji Rynkdw Wachodzacyeh
12. THG Subfindusz VIP Zrownowazony Funduszy Globalnyeh [ ING (L) YIP Zrownowakeny Funduszy Globalnych
Subfundusz stniefEey od 4 pafdziernika 2010 1.
13, TNG Subfundusz Globalnyeh Mosliwoded (L) / TNG (L) Globalnyeh Mod iwodci
Subfundusz istnigjgcy od 20 lipea 2011 r.:
14, TNG Subfindusz Depozytowy (L) ING (L) Depozytowy

M s En R R L B2

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu
Subfundusze realizuja indywidualng polityke nwestyeying dzieki czemu Uczesinik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowad rdéne cele inwestyevjoe.

Cel bowestycyfuy ING (L) Globalny Spalek Dywidendowych

Celem inwestycyjnym Subfindusze jest werost wartodel jego sktywdw w wynike wzrostu warodei lokat Subfundesz nie gwarantuje osiganiecla celu
inwestycyinego. Fundusz realizaje cel inwestycyjny Subfundusze popreez inwestowanie do 100% altywéw Subfundusze w tytuly uczesinictwa subfunduszu
NG {L} Invest Global High Dividend wyedrgbnionego w ramach ING (L) otwartego fonduszu inwestycyjnego o gmiennym kapitale (SICAV)L Fundusz mode
inwestowad aktyws Subfondusze w inne instrumenty fnensowe, w szoeegdlnogci w krdtkolcrminowe papicry warlofciows emitowane, porgezons lub
gwaraniowang prrez Skard Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBEF).

Srodki Subfunduszy inwestowsne 53 w papieny wartnéeinwe rgadnia 7 Aastepuiacumi zasadami dywerayfikaci lakat:

1. divine papiery wartadciowe i Instrumenty Rynke Pienlginego, w tym w szezegdlnoéei krdtkoterminowe papiery warioéciowe emitowane, porgezone lub
gwarantowane preez Skark Padstwa lob MBP — ed 0% do 209 warlofei aktywow,

2. tytuly ueresiniciwa subfunduszu ING {L) Invest Global High Dividend wyodrgbnionego w ramach TNG (L) otwartego funduszu inwestycyjrege o zmisnnym
kapitale (SICAY), = od 70% do 100%: wartodci akiywiw,

3. depozyty —od 0% do 20% wartosci aktywdw,

4. jednostki uczestrictwa innych fonduszy inwestyeyjnych obwartych majacyeh siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytaly uczesinictwa
emitcwane przez instytucje wepilnego inwestowania majaee siedzibeg za granica - 0% wartodel aktywow,

MG (L) Invest Global High Dividend zasadniczo inwestuje {co najmniej dwie tzecle aktywéw) w zdywersylikowany portfel akeji ilub innych zbywslnych
papierdw wartoéciowych [warrantbw na zhywalne papiery wartsdciowe — do maksymalnege poziomu 10% akivwidw netto subfendusen — orsz obligacji
zamiennych) emitowanych preez spitki zarcjestrowane, notowane na gieldzie papierdw wartofciowych lob stanowiace praedmiot obrotu w dowolnym kraju
Swinta i oferujace atrakeyiny zwrot z dywidend.

Subfundusz dagy do oslagnigeia w dluzszym okresie stopy mwrolu wyszej nit benchmark: 5% MSCT World -+ 5% WIBID O/N.

Ced Imwestyeyfny ING () Spdlek Dywidendowypch US4

Celem inwestysyinym Subfunduszu jest warost wartedci jego sktywdw w wyniku wezrostu warodol lokst, Subfundose nie gwamaniuje osiggniesia celu
inwestycyjnego. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywdw Subfunduszn w tytuly pezestmictva subfunduszy
IMNG (L) Invest US High Dividend wyodrebnionego w ramach NG (L) otwartego fundaszo inwestyeyvinezo o zmiennym kapitale (SICAV), Fundusz mode
inwestowad aktywa Subfunduszu w ione instrumenty finansowe, w szczegdinodci w kritkolerminowe papiery warinéciows emitowane, poreceone luh
gwarantowane preez Skarb Panstwa lub MEP.

Srodki Subfunduszu inwestowanc sa w papiery wartodclowe zgodnbe 2 nastgpujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

1, diwe papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienlgznego, w tym w szezegdlnodel krdtkoterminowe papiery wartoiciowe emitowane, porgezone lub
gwarantowane przee Skarb Pafistwa lub NBP = od 0% do 20% warlodcl akivwiw,

2, tywly uezestnichwa subfonduszy TNG (L) Invest US High Dividend wyodrebnionege w ramach THG (L) otwartego fiundusze inwesiyeyjnegn o zmiennym
kapitale (SICAV) — od 70% do 100% wartodci aktywéw,

3. depozyty — od 0% do 20% wanodcl aknwdw,

4. jednostki wezesinictwa innych funduszy inwestycyjmych otwartych majacych sledzibe na terytorium Reeczypospolitej Polskicj oraz tytuly sezestnictwa
emitowane preez instytucie wipolnego inwestowania majace siedzibe za granica - 0% wartedc aktywiw,

NG (L} Invest US High Dividend inwestuje przymajmniej dwie trzecie swych aktywéw netio w zdywersyfikowany porifel akeji #lub innyeh zbywalnych
papierdw wertofciowych (warrantéw na zhywalne papiery wartedciowe — do maksymalnege poriomu 10% aktywow netto subfunduszn — oraz obligecii
zamicnnych) emilowanych przez spolki zarejesirowane, notowane na gieldzic papierdw warodciowych lub stanowisee preedmict obrotu w Stamach
FZjednoczonych i oférujace atrakoyiny Zwrot z dywidend.

Subfundusz degty do osizgnigera w dluzszym okresie stopy zwrote widszej niz benchmark: 93% S&P 500 Index + 5% WIBID O/M.

Cel inwesiycyiny ING (L) Evropejski Spofek Dywidendowyeh

Celem inwestycyjnym Subfundusru jest werost wartosei jego sktywdw w wyniku wzrostu wariodci lokat, Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu

inwestycyjnego. Fundusz realizuje cel inwestyeyiny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywdw Subfumduszu w tybuly uczestniciwa sub ST
[MG (L) Invest Eumpe High Dividend wyadrgbnionego w ramach ING (L) otwartego fundusee inwestycyjnego o zmisnnym kapitale (SICAVY,

ING Specjalistyceny Fundusz Inwestycyjny Orwarmy i



Fundusz mode inwestowad aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szezegdinodel w kedtkoterminowe papiery warlodciowe emitowane, porgezone
lub gwarantowane przez Skarb Pafstwa lub NBE.

Srodki Subfimduszy inwestowans 56w papiery wartodciows zgodnic z nastgpujecymi zasadami dywersyfiknoji lokat:

1. duzne papiery wartosciows | Instrumenty Rynku Piendginego, w tym w szczeadinodci krdtkoterminowe papiery wartcfciowe emilowane, poreczonz lub
gwarantowene przez Skarb Pafistwa lub MBP — od 0% do 20% wartogcl aktywéw,

2. tytaly vezestnictwa sobfiunduszo TNG (L) Invest Europe High Dividend wyadrebnionego w ramach TNG (L) aotwartego funduszu inwestycyinego o zmisnnym
kapitale (SICAV) - od 70% do 100% wartosei akitywdw,

3. depozyly = od 0% do 20% wartodci akiywdw,

4. jednostki uczestnictwa innych findusey inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terylorium Rzeczypospolitej Polskie] oraz tytuly uczestnictwa
emitowans przez instytucie wspdlnego inwestowania majace sicdzibe za granics - 0% wartofcl aktywiw.

TNG (L) Invest Europe High Dividend inwestuje preede wszystkim (preynajmnic] dwis trzesic aktywdw) w curopejskic akeje oferujce atrakoyjng stopg zwrotu z
dywidend. Akeje emilowane sa praez spilki zarejestrowane, notowane na gleldzbe papiertw wanogciowych lub stanowizce preedmiot obrotn w dowolnym kraju
europejskim, bez krajdw Europy Wschodnie].

Subfundusz dery do osiagnigeia w dluzszym okresie stopy zwroi widszej niz benchmark 95% MSCI Europe Index + 5% WIRID O/,

Cel inwestycyjny ING (L} Sekrora Energii

Celem inwestycyjnym Subfunduszo jest werost wartedoi jego aktywbw w wyniku werostu wartossi lokat Subfundusz nie gwarmnlije osiagniecia celu
inwestycyinege. Fundusz realizuje cel inweslycyiny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywdw Subfunduszy w tytuly uezestniotwa subfundusm
TG (L) Invest Enerpy wyodrgbnionege w ramach ING (L) otwartego fondusz inwestyeyjnego o miennym kapitale (SICAY), Fundusz mode imwestowat aktywa
Subfunduszu w inne instramenty finensowe, w szezegdlnodel w krbtkoterminows papicry wartodelowe emitowane, porgozone lub gwasantowane preez Skarb
Pafstwa nk NBE.

Srodki Subfunduszy inwestowans sq w papiery wartoéciowe zgednie Hastepuigoymi zasadami dywersyfikac]i lokat:

1. dluine papiery wariodciowe i Instrumenty Rynkn Pienigznego, w tym w szezegblnodel kebtkotzrminowe papicry wartofciowe emitowane, porgezons lub
gwarantpwane prece Skarl Pafstwa lub NBP - od 0% do 20% wartodei akrwdw,

2. tytuly uezestnictwa subfunduszu TNG (L) Invest Energy wyodrgbnionego w ramach ING (L) otwariego fundoszu inwestycyjnego ¢ zmiennym kapitale
(SICAV) —od T0% do 100% wartodel aktyww,

1. depoxzyty — od 0% do 20% wartoded aklywdw,

4. Jednostki vczestnictwa innych funduszy Inwestycyjnych otwartych majeyeh siedzibg na terviorinm Rzeczypospolitej Polskie) oraz tytuly uczestnictwa
emitowane przez instylucie wipdlnego inwestowania majage siedzibe za granics - 0% wartodci akiywiw.

MG (L} Invest Energy zasadniczo inwesiuje (preynajmnicj dwie treecie sluywow) wospolki = sektora energii, w szezeginodci prowadzaes dzialalnode
gospodarcey w nastgpujzcych segmentach: ropa naftowa | gaz (poszukiwania, wydobyele, rafinacja lub transport ropy naftowej i gazy), spregt i ushugi dis sektora
energii (produkcjai dostawa spregiu wiertithteege ore innego spreglu i ushug),

Subfinduse dugry do osiggnigeia w dluzezym okresie stopy zwroty wyszej niz benchmark 95% MSCI 10/40 World Energy Index + 5% WIBID O/N.

Do dnia & lipea 2001 . wzorzec (benchmark) Subfunduszu byt nestgpnjacy: 95% MSCT 10040 World Energy Indesx (w PLMp 5% WIBTD O/,

Cel inwestyeyfny ING (L) Faponia

Celem inwestyeyinym Subfunduszu jest werost wartofel jepo aktywdw w wynikn weroste wertodei lokat, Sobfundusz nie gwaraniuje csiagnigeia celu
inwestycyjnego. Fundusz, realiznje cel inwestyeyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywbw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfenduszu
MG (L} Invest Japan wyodrgbnionege w ranicl ING (L) vlwwiege lusduses inwestyeyjmego o zmiennym kaplale (S1SA YL Fundusz moze Inweslowad akiywa
Subfutiduszi w inne instramenty finansowe, w szczegdlnodel w kriikotesminowe papicry wariodciowe emitowane, porecrone |ub gwarantowane przez Skarb -
Penstwa lub NBP.

Srodki Subfumdusa nwestowane sq w papiery wantobeiowe rgadnie z nastzpujgeyni zasadami dywersyfikacji lokat:

I. duine papiery wariodciowe i Instrumenty Rynkn Picnigenego, w lym w szcrepdinoéei krotkotenminowe papiery wartoSclowe emitowane, porgeEone lob
gwarantowane prece Skarb Pafstwa lub NBP - od 0% do 20% wartodci akgywow,

1. tytly uezesinictwa sublunduszy ING (L) Invest Japan wyodrgbnionego w ramach [NG (L) otwariego finduszo inwestyeyinego o zmiennym kapitals
{SICAV) —od 70% do 100% wartodei aktywow,

3. depozyty —od 0% do 20% wanlodel akiywiw,

4. Jednosiki nceestniciwa innych funduszy imwestycyjnych otwartych majsoych siedzibe na terytorium Reeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczestnictwa
emitowane preez instytucie wipolnego inwestowania majace sledzibe za granicy - (%4 wertodel aktywiw,

ING (L) Invest Japan zasadniczo inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywin) w zdywersyfikowany portfel akejl Ulub fanych sbywalnyeh papicréw
wartodciowych (warrantdw na zbywalne papiery wartofciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywdw nette subfunduszy - orae obligagji zamisnnych)
emitewanych przez spdlki zarejestrowane, notowane na gicldzic papierdw wartodcloweych lub stanowiace preedmiot ebrotu w Faponii.

Subfundusz dizy do csizgnigcia w divkszym okresie stopy zwroty wyszej nit benchmark: 95% MSCI Japan Tndex + 5% WIBID O/N.

Cel imwestpepfny ING (L) Nowef Azji

Celem mwestycyjnym Subfunduszu Jest werost wartodol jego aktywbw w wyniku wzrostu wariodci lokat, Subfundusz nie gwaraniuje csiagniccia celu
inwestyeyjnego, Fundusz realizuje cel inwestyeyiny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywiw Subfundusze w tyiuly uczesinictwa subfunduszo
NG (L) Imvest New Asiz wyodrehnionego w ramach TNG (L) otwartego funduszu invwestyeyjnegs ¢ zmienmym kapitale (SICAV), Fundusz mose inwesiowad
aktywa Subfimduszu w inne instrumenty finansows, w szezegdlnosed w krbthoterminowe paplery wartosciows cmitowane, porgezone lub gwaraniowane preez
Skatb Pafistwa lub NBP,

Srodki Subfunduszu inwestowane sq w papiery wartofciows zgodnie z nastepujasymi zasadami dywersyfikaci lokat:

|, dheme papiery wariodclowe | Instrumenty Rynko Pienigznego, w tym w szczegdlnodci krstkoterminowe papiery wartofeiowe emitowene, pergczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa fub NEP — od 096 do 20% wartodel aktywiw,

2, tytuly uczestnictwa subfunduszu ING (L) Invest Now Asia wyodrgbnionego w ramach ING (L) otwartego fundusen inwestyeyinego o 2miennym kapitale
(SICAV) — od T0% do 100% wartodei aktywiw,

3. depozyly — od 0% do 208 wartodei aktywin,

4. jednostki uezestaictwa innych finduszy inwestyeyjnych otwartyeh majaeych siedzibg na terytorium Rrecezypospolite] Polskig) eras tytuly uczesinictwa
CMilowane precz inslylucje wipdlnego inwestowania majace siedzibg za pranics - 0% wartodel aktywdw Subfunduszu,

ING (L} Invest New Asia zasadniczo inwestuje (oo najmnicj dwie wrzecie aktywow) w zdywersyfikowany portfel akeji ilub innyeh zhywalnych papieriw
wartedciowych (warranidw na zbywalne paplery wartodciowe — do maksymalnepn poziomo 109 sichrwdw netto subfunduszy — oraz obligasji ramiennych)
emitowanych preez spblki zarejestrowane, nolowans na gieldzie papicrdw wariofciowych lub stanowigee precdmiot obrom w regionie Azjl i Pacyfiky
{z wylgcrenicm Japoni i Avstralm).

Subfundusz dazy do osiagnigeia w duzszym okresis stopy Twrote wysszej niz benchinark: 95% MSCI AC Asia ex Japan Index + S%WIBID O/N,

NG Specjalistyceny Fundusz Inwestycyiny Otwarly z



Cel inwestycyjny ING (L) Rpnkdw Wsehodzqeyeh

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wirost waniedci jego aktywéw w wyniku werosm wanodci lokat. Subfundusz nie gwaraniuje csiagniecia celo
inwestyeyinego, Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywdw Subfunduszu w tytuly vezesiniciwa subfunduszu
ING (L} Invest Emerging Markets wyodrebatonego w ramach ING (L) otwariego finduszu inwestyeyinego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze
inwestowat aktywa Subfiendusza w inne instrumenty finansows, w szezegfilnodei w labikoterminowe papiery wariofciowe emitowane, porgezone lub
pwaraniowane prez Skarb Pafistwa lub NBP.

Srodki Subfunduszu inwestowane 53 w papiery warloéciowe zzodnie 7 nastepujacymi zasadami dywersytikncli lokat:

I diwine papiery wartodciowe i Instrumenty Rymku Pienignego, w tym w szezegblnosci krStkoterminowe papiery warlodclowe emitowane, poreczons lub
gwarantowane preez Skarb Padistwa lab MBP — od 0% do 20% wartogei aktywiw,

2. tytuly uczestnivtwa subfunduszu ING (L) Invest Emerging Markets wyodrgbnionego w ramach ING (L) orwartego fundusze inwestycyjnego o zmisnnym
kapitale (SICAY) - od 70% do 100% wartodei altywéw,

3. depozyty = od 0% do 20% warlodei akivwdw,

4, jednostki uczestnictwa fnnych fanduszy imwestycyjmych ciwartych majaeych siedzibg na terytorium Rzeszypospolitej Polskie] oraz tytuly uczestnictwa
emitowane precz instytucje wspblnego inweslowinia mejuce sicdzibe za granica - 0% warlodci aktywiw,

IMG (L) Imvest Emerging Markets zasadniczo inwestuje {co najmnief dwie trzecie aktywéw] w zdywersyfikowany perifel akeji ilub innych zbywalnych papisrdw
warlcdciowych (warrantdw na zhywalne pepiery warlodelowe - do maksymalnego poziomu 108 skiywiw netto subfinduszo - oraz obligacji zamiznmych)
emitowanych przez spblki zarejestrowane, nofowane ra gietdzie paplerdw wartoéciowych lub stanowisce przedmiot obrotu na dowolnym rynku wechodzaoym lub
w kraju rozwijaigoym sig w Ameryoe Lachiskic] (wraz z Karalbami), w Azji (bez Japonii), w Europic Wschednizj, na Bliskim Wschodzic i w Afiyce.
Subfundusz daty do osigeniecia w dhetsmym okresie stopy Twrotu wyiszej nit benchmark: 95% MSCI EMF Index + 5% WIBID O/,

Cel imwestyeyiny ING (L) Ameryki Eaciiskief

Celem imwestycyjnym Subfunduszy jest werost warlodel jego sktywdw w wyniku wezrostu werlodel lokat Subfundusz nie pwarntuje ostagnigeta celu
inwestyeyjnego. Fundusz realizuje cel inwestyeyiny Subfinduszu popreez inwestowanie do 100% actywiw Subfundusze w tytuly uczesinictwa subfundusan
NG (L) Invest Latin America wyodrgbnionego w ramach NG (L) atwarlego funduszn inwestyeyjnepo o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz mode imwestowad
aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegblnodci w kadtkoterminawe papiery wartofeiowe emitowane, porgezone lub gwarantowane preez
Skarb Panstwa lub MBP.

Srodki Subfunduszu inwestowane sq w paplery wartofciowe zgodnie z nastzpujacymi zasadami dywersylikacqi lokat:

1. diwne papiery wartedciowe i Instrumenty Rynku Pieniginego, w tym w cxezegdinoéci krdtkoterminowe papiery wartodoiowe emitowsne, porsezons lub
gwarantowane presz Skark Padstwa lub MBF - od 0% do 20% warodei aktywdw,

2. tytuly uczestnicwa subfinduszu TNG (L) Invest Latin America wyodrgbnionegn w ramach ING (L) otwartege funduszu imwestyeyinezo o zmiennym kapitale
(SICAV) —od 70% do 100% wartodei aktywéw,

3. depozyty —od 0% do 20% wartode] akbywdw,

4. jednosiki uczestnictwa innych findusry inwestycyjnych oowartyeh majaeyeh siedzibg na terytorium Rzecrypospolite] Polskic] oraz tytuly wczesinictva
emilowune preez instylucie wipdlnego Inwestowania majase siedzits za granica - 1% warlodcl alotywiw,

ING (L} Imvest Latin America zasadniczo inwestuje (co najmnigj dwie treccie alcywow) w zdywersylkowany portfel alkcii iflub innveh zbywalnych papierdw
wartosciowych (warrantbw na zbywalne papiery wartofciowe — do maksymalnege poziomu 1084 ektywdw netto subfunduszu — oraz obligacii zamiennych)
emitowanych preez spbiki zarejestrowane, notowane ne gleldzle papierdw warlosciowych lub stanowigee preedmiot obrotu w Ameryes Lacinskizj (w tym na
Karaibassh),

Subfindusz daty do osiagnigeia w dinzszym okresie stopy zwrotn wyzszej niz benchmark: 95% MSCI 10440 Emerging Latin America Index + 5% WIBID OV,

Cel inwestyepiny ING (L) Papierdw Dlutnych Rynkiw Wachodzgopel (WL)

Celem inwestyeyjnym Subfunduszu jest warost wantodel jego aktywow w wyniko werosty wartodel Jokat. Subfundusz nie gwaraniuje csissnigsia celu
mwestyeyjnego. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfinduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywiw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszy
ING (L) Renta Fund Emerging Markets Debt (Local Currenay) wyodrgbnionego w ramach ING (L) otweriego funduszn inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV). Fundusz moze inwestowad aktywa Subflunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegdlnodel w krbthoterminowe papicry wartoiciowe emitowane,
porgazone lub gwarantowane przez Skark Panstwa lub NBE,

Srodki Subfunduszn inwestowane sq w papiery warlodciows zgodnic 7 nastepujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

| diwine papiery warisdeiowe i Instrumenty Rynku Pienigznege, w tym w szezepdinodei kritkoterminowe papiery waredciowe emitowane, porgezone |ub
gwarsntowane przez Skarb Padstwa lub NBF — od 0% do 20% wariodol aktywow,

2, wytuly wezestnictwa subfundusza ING (L) Renta Fund Emerging Markets Diebt {Local Cumency) wyodrgbnionego w ramach TNG (L) otwartego funduszu
inwestyeyjrege o zmiennym kapitale (SICAV) — od 70% do 100% wartodel aktywdw,

3. depozyty —od 059 do 20% wartoded akbwin,

4. jednostki uezestnictwa inmych funduszy mwcsrycnrrych otwartych majacych siedziby na terytoriom Rzeczypospolitej Polskie] oraz tyuly uczestnictva
srmilowane preez instyiucjc wapdinego inwestowania majace siedzibg za granicq - 05 wantodel aknywow,

ING (L) Renta Fund Emerging Marksts Debt (Local Currency) inwestuie w zbywalne papiery wartodciowe o stalym dochodzic, i instromenty rynku pieniginego,
instrumenty pochodne i depozyty giownie denominowane badz cechujgee si ckspozyejy (praynajmniej dwie trastie portfela) w walutach krajéw rozwijajacych
sig o niskim bad2 drednim poziomic dochodu {rynki wechodzies) Ameryki Lacinskicj, Azji, Europy Stodkowej, Europy Wichodnicj i Afiyki oraz denominowane
lub cechujgee si chspozycia (do jednsj wzeciej poniiicla) w waluiach wymienialnych (np. Euro, dolar amerykanski).

Subfismdusz nie wyznacza wzorca do oceny efektywnodel inwestycii w tytuly uezestnictwa, odzwisreiedlajacepo zachowanie sie zmiennveh rynkowyeh.

Cel imwestycyjny ING (L) Globalny Dlugu Korporacyjnego

Celem inwestycyjnym Subfunduszo jest werost wasrtofel jego aktywdw w wyniku werostu wartodei lokat. Subfundusz nie gwaraniuje csiagnigein celu
inwestycyjrego. Funduse realizuje ool inwestycyiny Subfundusiu poprzez imwestowanie do 100% skivwdw Subfunduszn w tyily nezestnictwa subfundusze
ING (L) Renta Fund Glebal High Yield wyodrgbnionego w ramach ING (L) otwartego funduszn inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), Fundusz moze
inwestowst aktywa Subfunduszo w innc instrumenty finansows, w szezegblnodei w krdthoterminowe papicry wartodeiowe emitowane, porgozone [ub
gwarantowane preez Skarb Padistwa lub NBP.

Srodki Subfunduszn inwestowane 53 w paplery wartodeiows zgodnie 2 nzstepujacymi zasadami dywersyfikacit lokat:

I. diune papiery warindciowe i Instrumenty Rynku Pienigznepe, w tym w szezepdinodei kritkoterminowe papiery wartofciows emitowane, poreczone |uk
gwarantowzne przez Skarb Pafistwa lub WEP — od 0% do 20% wartodel aktywow,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu ING (L) Renta Fund Global High Yield wyodrgbnionego w ramach ING (L) otwantego funduszu imwestycynegn o zmiennym
kapitale (SICAV) — od 70% do 10096 wartodcl altywin,

3. depozyly = od 0% do 20%% wartogei altywiiw,

4. jednostki wezestnictwa innych funduszy inwestyeyjnych otwartych majncych siedeibe na terytorium Rrecaypospolite] Polskiej oraz tytuly uczesipictwa
emitowane przez instytucje wspdlnege inwestowania majave skedziby za granica - 0% wartossl akiywow,
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ING (L) Renta Fund Global High Yield zasadniczo inwestuje (co najmnie dwie treecie aktywdw) w obligage wysekodochodows emitowane w dewolnym
migjscw na Swiecie proez spdlki, na kibrych ciazy ryzyko zdolnedei do pelnej realizacii zobowinzait (eo wyjadnia preyezyng wyzsze] dochodowodei: w celu
skompensoweania lakiego ryzyka, spélka = nizszym ratingiem oferuje obligasjs o wysokiej dochadowodcl; dia rynkdw instrumentdw wysokodochodowych eatingi
kszialiujg sig na poziomie od BB+ de COCC).

Subfundusz daty do osiagniceia w dhitszym okresie stopy zwioty wysszej niz benchmark: 67,5% Barclays Capital US High Yield 2% issver capped + 27,5%
Barclays Capital Pan-European High Yield 2% issuer capped + 5% WIBID O/,

Cel imwesfyeyiny ING (L) VIP Funduszy Akcii Rynkdw Wechodzqgeyeh

Celem inwestyeyjnym Subfunduszo jest werost wartofel jego aktywdw w wyniku warostu wartodel lokat, Subfundesz nie gwarantuje osiagnigeia celu
inwestyeyjnego. Fundusz realizuje cel inwestyeyiny Subfunduszy popraez inwestowanie fngenic do 100% aktywdw Subfunduszu w jednostki uczestnictwa innych
fumduszy inwestycyjmych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy zagranlcznych lub instytuc)i wspdlnego inwestywenia = siedzibg za granicy, kiore lokuja
swoje aktywa glownie w ekeje na rynkach wschodzqeyeh. Fundusz moze inwestowad sktywa Subfunduszu w inne instromenty finensowe, w szezegdlnodel w
kritkoterminowe papiery wartodclowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub NEBP,

Srodki Subfunduszu inwestowane sgw papiery wartodciowe zgodnic z nasigpujscymi zasadami dywersylikacji lokat;

1. diuzne papiery warlosciowe i Instromenty Rynku Pleniginego, w tym w szezegtinoiei krdtkolerminowe papiery wartosciowe emitowans, porgezong lub
pwarantowane preez Skarb Panstwa lub NBF — od 0% do 20%% wanoéel akiywdw,

2. jednostki uezestnictwa i tytuly uczestnictws, kidrs lokujs swoje aktywa gléwnie w akeje na rynkach wschodzacych— od 70% do 100% wartofcl aktywdw,
Fundusz zagraniceny lub instylucie wspoinego inwestewania Jest zaliczony do tef kategorli fandusey, je2eli zpodnic ze stosowang polityka inwestycyjng co
najmnicj dwie trzecie jego aktywdw jest lokowane w akejée, prawa pobon, warranty subskrypeyine, kewity depozytowe lub oblizacje ramisnne emitowanych preez
spdiki zaloone, notowane na gieldzie papieréw wartogciowych lob stanowiace przedmiot obrote na dowolnym rynku wsehedzacym lub w krajw rozwijaiacym sie
w Ameryce Lacifiskiej {wiaz = Karaibamf), w Azji (bez Japonii), w Europie Wschodniej, na Bliskim Wschodzie | w Afryee,

3. depozyty —od 0% do 20% wartodei akbyww,

4. tytuly wezestnictwa sublunduszu TNG (L) Invest Emerging Markets, subfunduszu ING (L) Invest New Asia, subfunduszu ING (L) Invest India Focus,
supfunduszu ING (L) Invest Emerging Europe wyodrgbnionych w ramach [NG (L) otwartego funduszi inwestycyinege o zmicanym kapitale (SICAVY, THG
Parasol FIO ING Subfunduszn Akl - od 20% do 30% wartotci akhywdw w tytuly uczesinictwa katdego = osobna.

Subfundusz dady do osiggnigeis w dlukszym okresie stapy zwrotu wydszej niz benchmark: 40% WIG + 55% MSCI Emerging Markets Global + 5% WIBID /N,

Cel inwestyepiny ING (L} VIP Zrdwnowatony Funduszy Globalnypch

Celem inwestyeyinym Subfunduszo jest werost wartodel jego aktywdw w wyniku werostu wartodei lokat. Subfundusz nie gwerantuje osingnigsia celu
inwestysyjnego. Fundusz realizuje ol inwestycyjny Subfunduszy popreez. inwestowanic lgcemic do 1003 Aktywdw Subfunduszu w jednosiki ucrestnictwa
innych funduszy inwestycyinych otwartych, w tytuly uezesinictwa funduszy zagranicanych lub instywcji wspéinego inwestowania ¢ siedziba a granica, Fundusz
moge inwestowaé aktywa Subfundusze w inne instrumenty finansowe, w szczegdinodel w krfikoterminowe papiery wartodciowe emitowane, porgezone lub
gwaraniowane preer Skark Paistwa lub NBP,

Srodki Subfimduszu inwestowane sa w papicry wartodciowe zpednie z nistepujpsymi zesadami dywersylikacii lokat;

1. dhene papiery wanosciowe i Instrumenty Rynky Pieniginego, w tym w szezegéinodel keftkotenninowe papiery wartodelowe emilowarie, porgezone lub
gwaraniowans precz Skarb Pafstwa [ub NBP - od 0% do 20% wartodcl aktywow,

2. jednostki uczesinictwn § tytuly nezestnictwa — od T0% do 100% wartosci akiywéw,

3. jednosiki uczestnictwn funduszy inwestycyjnych otwartyeh, tytely uezestnietwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnege inwestowania z siedziby za
granica, Kidrych polityka inwestycyjna preewiduje lokowanie aknywdw gléwnie w akeje — od 30% do 709 wartedci aktywow,

Fundusz pezyjmuje, e fundusz inwestycyiny otwarty, fundusz zagraniczny lub instylugia wspdlnego inwestowania z siedziba za granics bedeie mogl byé
zaliczony do kategorii funduszy inwestujacych w akeje, jezeli zgodnie 2 stosowang polityke inwestycyjna co najmniej dwie treecie jego aktywdw jest lokowane
w oakeje, prowa poboru, warranty subskrypeyine, kwity depozytowe lub obligecje zamienne,

4. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly vczestnictwa funduszy zagraniczaych lub instytucji wspdinego inwestowania z siedziby za
gramics, ktore lokujg swoje aktywa gléwnie w instrumenty dluzne — od 30% do T0% wartofel akitywiw,

Fundusz inwestyyjny otwarty, fundosz zagraniczny lub instytucia wepdinego inwsstowania = sicdzibg za granica bedzie mégl byé zaliczony do kategorii
funduszy inwestujgeych w instramenty dluzne, jozeli zgodnic 2o stosowana polityks inwestycyjng co najmniej dwie treecic jego aktywow jest lokowane w dhutne
papiery wartosciowe i Instromenty Rynko Picnignego.

5. depoazyty — od 0% do 20% wariodei akoywdw,

6. tytuly uczestnictwa subfunduszy ING (L) Renta Fund Dollar, ING {L) Renta Fund Eora, ING (L) Invest Global Opportunities, TNG (L) Tnvest Global High
Dividend, TNG (L} Invest World eraz subfimduszy TNG Parasel FIO - Subfunduszo Ochrony Kopitatu 90 i Subfunduszu Obligacii- od 20% do 50% wartodei
aktywdw w tytuly uczestnictwa katdepo = osobna.

Subfundusz dgzy do osiagnigcia w diuzszym cokresie stopy zwrot wyzszej niz benchmark: 20% WIG + 30% MSCI World + 20% Barclaye Capitsl Global
Apgregate Index + 305 MLGOPL.

Cel fnwestycyjny ING (L) Globalnych Moiliweici

Celem inwestycyinym Subfunduszy jest warost wartedel jego Aktywdw w wyniku werosty warodci lokat, Subfundusz nie gweraniuje osiagniesia ealu
inwestycyjnego. Fundusz realizuje cel inwestyoyjny Subfunduszy poprzes inwestowanie do 100% Aktywow Subfunduszu w tytuly uczesinictwa subfunduszu
ING (L) Imvest Global Opportunitics wyodrgbnioncgo w ramach funduszu zagranicencgo ING (L) otwartsgo funduszu inwestyeyjnego o mmicnnym kapitle
(SICAW). Fundusz moie inwestowad Aktywa Subfundusze w inne instramenty finansowe, w szezegoinosei w krotheterminowe papiery warlogoiowe smitowane,
porgezone [ub gwarantowane przez Skarb Paistwe lub NBP,

Srodki Subfunduszy inwestowane sa w papiery wartofeiowe zgodnie z nastepuiaeymi zesedami dywersyiikaci lokat:

I dluine papiery wartodciowe i Instrumenty Rynku Pienignego, w tym w szozepélnodei knbtkolerminowe papiéry wartedeiowe emitowane, porgczane |ub
gwarantowant preez Skark Pafstwa lub NBP = od 0% do 20% warbodei aldywdw,

2. tywly vezestnictwa subfunduszu ING (L) Invest Global Opporunitics wyodrgbnionege w ramoch ING (L) otwartcgo fundusze inwestycyjnege o zmbennym
kapitale (SICAV) — od 70% do L0094 wartodei akiywow,

3. depozyty —od 0% do 20% wartodoi aktywow,

4. jednostki uczestnichwa innych fanduszy inwestyeyjnych obtwartych majacych siedzibe na terytorimm Rzeczypospolite] Polskie] oraz tytuly verestnictws
emitowane przez instytucje wspilnege inwestowania majace sledzibg za granics - 0% wartadei aktywéw,

MG {L) Invest Global Opportunities zasadniczo inwestuje (co nejmnie] 203 aktywdw) w zdywersyfikowany portfel akeji Wub innyeh ebywalmych papierow
wartoseiowych (warranidw na zhywalne papiery wartodclowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywiw netto subfunduszu ~ orez obligacii zamiconych)
emitowanych przez spdlki zalocons, notowan: na gieldzie peplerdw wanosciowych Inb stanowizce przedmiot obrote w dowolnym misjscu na Swiscie.
Subfindusz daty do osiagnigeia w diuzszym okresie stopy rwrotn wyzszaj niz benchmark 5% MSCI [AC) World (Met) Index+ 5% WIBID O/N, Do dnia & lipea
2011 r. wzorzee (benchmark) Subfunduszu byl nastepujagy: 95% MSCI {AC) World (Net) Index (w PLN) + 5%WIBID O/MN.
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Cel inwestycyfny ING (L) Depozytowegn

Celem inwestycyjnym Sobfunduszu jest werost wartofei jego okiywow w wyniku werostu wartodel lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu
imwestycyinego. Fundosz realizuje cel inwestyeyjny Subfunduszu poprzez inwesiowanie gldwnie w krdtkoterminowe instrumenty diudne emitowans praede
wazystkim preez Skarb Pafistwa oraz depozyty. Fundusz mode inwestowat Aktywa Subfundoszu w inne instrumenty finansowe okreslons w statucic Funduszo
przy zachowaniv preewideianych limitdw.

Srodki Subfunduszu inwestowane s w papiery wartodciowe zgodnie 2 nastepujacymi zasadami dywersylikagji lokat:

1. dhitne papiery wartoéciows | Instromenty Rynku Pieniggnage, w tvim w szozegdlnofel kritkoterminowe paplery warlofoiowe emitowane, poreczons lub
gwaraniowan: preez Skarb Pafisben lub NBP orae depoeyty —od 70% do 100% warlodcl akiywdw,

2, diuzne papiery wartpdciowe i instrumenty rynku pienigznege, nie bgdace papierami wanteSciowymi emitowanymi, porgezonymi lub gwamnlowanymi presz
Skarh Pafstwa lub NEP - do 208 wartoded akiywiw,

3. Subfundusz nie inwestuje w akcje, prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypeyine, kwity depozytowe, obligacgje zamietine, Zagranicene akeje 1
zagraniczng diwine papiery warlosciowe,

4, listy zastewne - do 20% wanodei aknywiw,

5. jednostki uczesimictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolite] Polskicj i tytuly wezestnictwa emitowane presz
fumdus: zagranicane - do 10% wartofci aktywdw,

6. dla lokat, o ktdrych mowsa w pkt 2 i 4 obowigzuje Igeznie limit wskazany w plt 1.

Subfundusz daty do osiggrigeia w diuzszym okresie stopy swrotu wyszej niz benchmark WIBID 6M.

Organ Funduszu

Firmna: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akeyjna (ING TFI 5.A., Towarzysiwa)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 03-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Wowy XI1 Wydeial Gospodarczy KRS

Mumer: 0000039430

Doata wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Towarzystwo jest spdtka akeyjng prawa polskiego, kttrej 100% kapitalu akeyinego naledy do NG Investment Management (Polska) 5.4, (ING M),
ING Investment Management (Polska) S.A. jest spélks akeyjng prawa polskiego, w kibref 100% akeji posiads ING Investment Management (Europe) B.V..
Fundusz, reprezeniowany prees [NG TFLS AL, zawarl 2 ING Investment Management (Polska) S5 A, umowe o Zarzadzaniu Pakictem Papierdw Wartodelowych.

Okres sprawozedawezy

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszy obejmuie okres 01012000 r - 31122001 r.

Dinierm bilansowym jest 311220011

Polagzone sprawozdanie finansowe sporzadea sic sumujac poszzegblne pozyeje sprawozdar fnansowych poszezegblnych Subfinduszy.

Zalozenie kontynuowania dzinlalnefei przex Fundusz

Polaczone sprawozdanic finansowe Funduszo zostelo sporzadzone pizy zatozeniu konlynuowania dzistanodci precz Pundusz w dajgeej sip przewldzied
prysziodcl, zn. w ciagu oo najmniej 12 miesigey od 31.12.2011 1. Nie istnieja okolicznogei wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialainoéei Fundusz,

W dniz 11 lutego 2011 r. nastapilo polaezenie subfunduszy ING (L) VIP Globalnegs Funduszy Aleji = NG (L) VIF Funduszy Akeji Rynkdw Wichodzacych;
sulrfunduseen pagjuujyem byl TG (L) ¥IF Funduszy kol Rynkow Wichodzaeych,

Podstwwe polgczenia stanowho zezwolenic KNF z dnia 29 grudnia 2010 r. (ar DFLA033/5 W71 00U VI9-5-3/5F),

W dniu 22 lipea 2011 r. nastapilo polaczenic subfundnszy TNG (L) Sektora Biotechnologii = ING (L) Globalnych Mozliwoéci; subfunduszem proejmujacym byl
MG (L) Globalnych Mo2liwosei.
Podstmwg polaczenia stanowilo zezwolenic KNF udzielone decyzjaz dnia § czerwea 2011 . (nr DFLAO33 871471 1AVIUG-T-1/KM),

W dnin 2 wreebnia 2011 r. nestapilo polaczenie subfunduszy ING (L) Scktora Uzytecznodel Publicenej 2 ING (L) Globalnyeh Motliwosci; subfinduszem
preejmujacym byl ING (L) Globalnych Mozliwosei.
Podstawg polqczenia stanowifo zezwolenie KNF udziclone decyzja 2 dnia 9 czerwea 2011 1. (nr DFLA4033/2 11071 1/ VIU9-7-1/E M),

W dniv 16 wrzesnia 2011 r. nastgpilo polaczenic subfunduszy ING (L) Sektora Farmaci 1 Ustug Medycznych z ING (L) Globalrych Mozliwodei: subfimduszem
pragjmuiacym byl ING (L) Globalnych Mogliwagei.

Podstawg polaczenia stanowlly zezwolenic KNF udzielone decyzia z dnia ¥ czerwoa 2011 1. {nr DFLADIZ23/9/1 1/VIUI9-T- 10K M),

W dniu 30 wrzesnia 2011 1. nustapilo polaceenic subfunduszy TNG (L) Seldora Zywnosciowegoz ING (L) Globalnych Mozliwodei; subfunduszem preeimujacym
byl IMG (L) Globalmych Modliwoded,

Podstawg polaczenia stanowilo zezwolenie KNF udsitlone decyzjaz dnia ¥ czerwea 2011 1. {nr DFLAD33/2201 11 LVEUA-T-1/EM),

W dniu polgezenia Towarzystwo przydzielifo katdemn wczesinikowi subfunduszu prejmowenego jednostki vezestnictwa subfunduszu preejmujacegs w liczbie
wynikajycej z podziclenia iloczynu liczby jednostel uczestmictwa subfunduszu preejmowansgo posiadanych przez tego uezestnika i wartofel akiywéw netto
subfunduszn przejmowanego praypadajacezo na jednostke wezestnictwa w dniu popreedzajacym deden polaczenia przez wartost aktywow netto subfenduszu
praejrmujacege preypadajacego na jedrostke wozestnictwa w tym subfunduszu w dniu popreedzajaeym dzien polaczenia,

Praydzisl jednostek uczesinictws subfundugzn przejmujacego byl dokonywany bex pobrania aplat manipulacyjnych,

Towarzystwo sporzadzitoe § opublikowalo sprawozdania finansewe subfunduszy precjmowanych na dzien popreedesjaey deien polaczenia.

Zarzad Towarzystwa zamicrza w najblizsze] prevsrbodei polaczyé subfindusze: TNG Subfundue: VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnyeh oraz TNG [L) VIP
Funduszy Akl Rynkow Wschodeacych ("Subfundusze precjmowane™) odpowiednio z: TNG Subfunduszem Papierdw Dluznych Rynkow Wsehodzasyeh (Waluta
Lokalna} (L} oraz ING Subfunduszem Rynkfw Wechodzqeyeh (L) ("Subfundusze presjmujges™) po uproednim uzyskuniu zgody KNF na takic polaczenie.
Polgezenie nastapi w drodze precjgeia aktywéw Subfunduszy pragjmowanych preez Subfundusze przejmujace.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audit 2p. 2 0.0,
Adres: Rondo ONZ 1, Warszsws

Kategorie jednostek uerestmictwa i okreflenie coch jeo réznicujgeych

Charakterystyka jednostek uczesiniciwa kategorii A:

- Zbywane w ramach oferty podstawoswe] Funduszu. Jodnostki uczesiniciwa kategorii A sq zbywane bezpodrednio preez Fundusz oraz ze poiredniciwem
wazystkich dystrybutordw.

- minimalna wysokodé wplat tytulem nebycia 200 2§ w preypadiou plerwszego nabyeia oraz 50 21 w praypadios kazdego nastgpnego nabycia,

- W zwiazkn = nabywaniem, konwersjy oraz zamiang jednostek uezestnictwa kategorii A pobisrane mogs byé: oplata dysirvbuocyjna, oplata za kenwersjg, oplata
L TAInIAnG.

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Cwarty J uaf_/



Charakterystyka jednostek wezesimictwa kategorii P

- dhywane wylgeznie w ramach programdw inwestycyjnych, bezposrednio preez Fundusz lub za pofrednictwem wybranyeh dysirybutordw oraz pod warunkiern
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora | zawarcie praez uczesinika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestniciwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.

= minimalna wysoko$t wplat tylulem nabycia 200 28 w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 21 w preypadku kazdego nasiepneso
nahyeia

- W zwigzku z nabywaniem, odkupywaniem, kenwersjy oraz zamiang jednostek uczestnictwa katogorii P pobierane mogs byé: oplata dystrybucying, oplata
unserzeniowa, oplata za komwersje, oplata 28 ramiansg.

Cherakicrysiyka jednosiek vezestnlctwa kategordi §:

- zhywane wylacznie w ramach programin inwestycyjnych, ktdre preewidujs zadeklarowsnie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pid warunkiem oférowania programu preez Fundusz i dystrybutors, zawarcia preez Uczestnika umowy dodatkowe] | zadeklarowania prate
Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego i czasu trwania programu. Jednostkl vozestnictwa kalegorii S sa zbywane berpodredmio prees
Fundusz oraz za podrednictwenm wybrnych dysinybulordw. Warunki zbywania jednostek wezesinictwa kalegorli § okredla umowa dodatkowa.

- minimalna wysokodt wplat tytstem nabycia wymosi 200 2 w preypadku pierwszego nabyeia oraz 50 21 w przypadku kerdego nasigprego nabycia

= W zwigikn £ nebywaniem, odkupywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uceestnictwa kategorii § pobierane mogs byé: oplam dystrybucyjng, ophata
umorzeniows, opiata za konwersjg, oplata za zamianeg,

Charakterystyka jednostek uczestniotwa kategorii V-

- zhywane w ramach oferty podstawowsj Fundusze, fednosthi uczestnictwa kateporli V sq zbywane bezpofrednio przez Fundusz orx za podredmichwem
wizystkich dystrybutordw,

- minimalna wysokodt wplat tywlem nabyeia wynosi 200 000 2! w preypediu plerwszego nabyeia orae 50 zh w preypadiu kazdego nastepnege nabycia,

- W zwiazki 2 nabywaniem, odkupywaniem, konwersjy oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii V pobierane mogg by&: oplata dystrybusving, oplata za
konwersje, oplata za zamisng,

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategordi E

- zhywane wylacznic w ramach programdw imwestycyjrych, bezpodrednio przez Fundusz lob za podrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod wanmkiem
oferowania progremu przez Fundusz lub dystrybutora § 2awarcia preex uczestnike umowy dodatkowe]. Warunki zbywania jednostek nezestnictwn kategorii B
okredla wmowa Pracowniczepe Programe Inwestycyjoego (PPL) lub Pracowniczego Programu Emeryialnego (PPE).

- minimalna wysokodsd wplat tytalem nabyela wynosi 0,01 z1,

- W zwigzku z nabywaniem, konwersia oraz zamisna jedrostel wezestnictwa katepori E pobierane moga by oplata dysirybucyjna, oplata za konwersje, oplaia
A TAMANE.

Charzkiterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii F

- zhywane wylacanic w ramach PPl lub PPE, bezpodrednio presz Fundusz lub za podrednictwem wybrenych dystrybutordw, pod warunliem oferowania
okredlonegs programu przez Fundusz i zawarcia umowy PP lub PPE. Warunki zbywania jednosiek uezestnicrwa kategoril F okredla umowa PPI lub PPE,

- minimalne wysokodd wplat tytulem nalbycia wynosi 0,01 21,

- W zwiazku z nabywaniem, odkupywanicm, kenwersis oz zamiang jedrostek uszestnictwa kategorii F pobierane moga byé: oplata dysinybucyina, oplata za
komwersje, oplata za zamine.

Charakierysiyka Jednosiek Uczestniciwa kategorii 12

- zhywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy [KE w wariancie pierwszym. Zhywane bezpodrednio preez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutordw, Warunki zbywania jednosiek vezestrictwa kateporii [ okresla umowa IKE,

- minimalng wysckoét wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 21, = sastreezeniem, 2o jedrorazowa minimalasa lezna wplata tytulem nabyela jednostek uczestnictwa
kategorii | do Fonduszu i innyeh funduszy inwestysyjnyeh careqdeanych preez. Towarzystwo wynosi 100 21,

= W zwigzkn z nabywanicm, odkupywaniem, komwersjs oraz zamiens jednostek uezestnictwa kategorii T pobierane mogg byé: oplata dystrybucyjne, oplata
umorzeniowa, oplata za konwersjg, oplata za zamiang.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K:

- ehywane wylgeznic w ramach 1KE pod warunkiem zawarcie vmowy IKE w wariancie drugim. Zbywane bezposrednio praez Fundusz lub za posredniciwem
wybranych dystrybutordw. Warunki 2bywenia jednosiek uczestnictwa kategorii K okrela umowa IKE,

- minimalna wysokodt wplat tylulem nabyela wynosi 0,01 =8, = rastrrezeniem, 2e jedworszows minimalna Iyczna wplata tyiulem nabyela jednostek uczestnictwa
ketegorii K do Furduszu i innych funduszy inwestycyinych zarzqdzanych preez Towarsystwo wynesi 50 21,

= W zwinziu 2 nebywaniem, odkupywaniem, konwersia oraz zamiang jednostek uerestnictwa kategorii K pobierane moga byl oplata dystrybucying, oplata
umorzeniowa, oplata za konwersje, oplata za zamiane,

W zwigzku ze zmiang statutn ING SFIO 2 dnia 28 paddeiemika 2011 1. Subfundusz moes réwniez sbywad jednostki nezestnlctwa kategorii T,

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii T:

- hywane wylacanie w ramach PPl lub PPE, bezpodrednio przez Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystrybutordw, pod warunkiem oferowania
okreflonego programu przez Fundusz | zewarcia umowy PP lub PPE. Watunki zbywania jednostek uezestnictwa kategorii T okrcdla wmowa PPI lub PPE.

- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zE.

- W zwigzkn z nabywaniem, odkupywanism, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorhi T pobierane moga byé: oplaia dystrybucying, oplata
umorzeniows, oplata za konwersjg, oplata za zamiane.

VWarszawa, 30 marca 2012 1,

Izabela Kalinowsks
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1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

Stdadniki lokat

Akgje

Warranty subskrypoyine

Prawa do akeji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dihrne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne

Udziaty w spdikach 2 ograniczona
odpowiedzialnodcia

Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty vezesinictwa emitowane przcz
instylugie wipdlnese inwestowania majice
siedzibg za granicy

Wierzytelnogei

Weksle

Depozyty

Waluty

Miervchomodad

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 30 marca 2012,

wartofé wg
ceny nabycin

1876

18% 407

216 865

Iii22011

wartoéé na

dieien bilansowy

26101

1497

193 520

2211

%% udzial w
aktywach

0,65

83,74

95,68

wenrtodt wg
ceny nabycia

9 830

294 138

343 peE

31132018

wartodé na %% ndzialw

dzich bilansowy

10248

306 382

316 830

aktywach

1,06

51,39

94,45

Zearewienie lokal ralely analizowad dqcznie = notami objainigfaeym! | informaciy dodatkowg, kidre sianowiq integraing czesé sprawozdania finansowego
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2. PDM&OM BILANS
sporzgdzony na dzien 3L1Z.2001

{w tys. zlotych)
2722001 AL132000
L Aklywa 13107 335233
1. Srodki pienigine i ich ekwiwalenty § 8% 16 894
2. Maletnodei 1181 1709
3, Transeheje przy zobowigzaniu sig drugicj strony do odkupu o o
4, Skiadnifd lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 609 0
dluine papiery warlodoiowe 19 609 (1]
5. Skiadniki lokat nienctowans na skiywnym rynku, w tym: 200 509 316 630
dlzne papiery wariofciowe 4492 o
4, Mieruchemosci 0 1]
7. Pozostale aktvwa 0 0
II. Zobowigranin 2187 T 443
1. Aktywa netto (I-I1} 228 920 327 790
V. Kapital funduszu 241 036 316 185
1. Kapital wplacony 22013 421 BRT
2. Eapital wyplacony (wielkodé wpemna) -G80 077 -1405 702
V. Dochody zaireymane -15 84l -1 057
1. Zakumulowane, nierozrdysponcwane przyvchody = loket nefto, w tvm zakumulowane, nierozdvsponowane 53 -1 387
preychody 2 lokat netio dotyczaes subfimduszy:
- ING (L) VIP Globafry Funduszy Akcji 62 ]
= ING (I} Sektore Biotechnologii 56 1
- ING (L) Sekrora Utwecznodel Publicznef .2 ]
= ING (L} Sektora Farmaci § Usleg Medyesnpeh 7 /]
- ING {1} Sektora Zpvnolciowego 28 0
2, Lakumulowany, nisrozdysponowany zrealizoweny zvsk (strata) ze zbyvoia lokat w tym, zakumulowany, -10 517 330
nicrozdysponowany Zrealizowany zysk (strat) ze Zhyeia lokat dotyeracy subfondusgy:
- ING (L) FIF Globaly Funduszy dkeff 3 [
- ING (L) Sektore Biowechnologii 198 [
- ING (L) Sektora Usplecznosei Publiczne] 2 g
- INGT (1) Raktove Farmepi 8 Debeg Medvemmuch 1] [
= ING (L) Sokitora .?.;}-lmm‘c.l'mmgu ] a
VI Waost (spadek) warlogci lokat w odniesieniu do ceny nabycia w tym, werost (spadek) wartosed lokat w 3745 12 663
odniesieniu do ceny nabyeia dotyczaey subfunduszy:
= ING (L) VIF Globalny Fundnssy Akeji =212 [
- ING (T} Sektora Biotechnologii -£5 i
- INGE L) Sektarg Ubwecomosel Publiconegf -2 i
= ING (L) Seltora Fovmacti § Usheg Medveznych -2 o
- IMG (L) Sektora Znvmodclowego 22 ]
VIl Kapitat fundusze i zakumulowany wynik 2 opecagii (IV--V-H-V]) 228 920 327 790

Warsrawa, 30 marca 2012 r,

- ING (L} VIP Glabalmy Funduszy Akcfi {pragiety preez ING (L) VIP Funduszy Akeji Rynkdw Wichodzqeyeh w dnin 11.02.2011r)
- ING (L) Seliora Biotechnalagii (praejoty proes ING (1) Globalnych Motliwodel dniu 22.07.201Ir)

- ING (L} Sektora Usptec=mosei Publictnef (proejgly preez ING (L) Globalnpeh Modlivalci driu 02.09.201ir)

- ING (1) Sekiora Farmacjt | Uslug Medyeznyeh (preefety preez ING (L) Globalnyeh Mazliwadci driv 16.09.201 [r)

- ING (1) Sektora Sywnodciowege (progjgte prees ING (L) Globalnych Mozliweicr dain 30.00. 201 1r.)

Lryrekior Dy cnbu Ksi LFunduszy

[zabeln Kalinowska

Bilans nalely onalizowad fgesnie 2 notami objashiaigoymi | informeacia dodatkows, kidre stancwia infegralng cogdd sprawozdania finansowego,
ING Specialistyczny Fundusz Inwestycyjiny Obwarty &



3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

{w tys. zlotych)
orar2erl 0181, 2018
35122000 31.12.2000
L Przychody z okat 2 887 999
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -
2. Przychody cdsethows 1 064 113
3. Preychody mwiszane z posigdaniem nieruchomosci - -
4. Dodatnie saldo ridnic usowych G2 19
3. Poezostale 1761 667
II. Koszty funduszu & 995 2384
1.  Wynagrodzenic dia iowarzystwa 6924 2300
2. Wynagrodzenia dia podmictdw prowadencyeh dystrybucie - -
3. Oplaty dla depozytarinsza " B
4. Oplaty zwigzane z prowadzenien rejestey aktywéw fundusze - -
5. Oplaty za rezwolenia oraz rejestracyine - -
6. Uslugi w zakiesle rachunkowossn - -
7. Ustogi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
8. Uslugi prawne - -
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficenc - -
10, Kosziy odseteowe - -
11, Koszty ewigeane z posisdaniem nicruchomoici “ -
12, Ujemns salde réémic kursowych 55 a7
13, Pozostale L& 17
I Koszry pokrywans precz (owarrystwo ] o
IV, Koszty fundusza nette (T1-1IT) 0 995 2384
W, Preychody = lokat netto (V) -4 108 -1 385
V1. Frealimowany i nizzrealizowany zysk (strata) =19 593 12 751
1. Zrealizowany zysk (sirata) ze zhycia lokat, w tym: -11 056 i3
= iy rdEnic kursovwveh o8 884
2. 'Warost (spadek) niezroalizowanego zysku (straly) 2 wyceny lokat, w tym: -8 537 12420
= iyt OERIC kursovch &7 =7
VIL Wynik 2 operac]i =23 701 11 366

Warszawa, 30 marea 2012 .

Dyrektor amentn Ksiggowoici Funduszy

Izabela Kalinowska

Rachunek wyniky z operacli nalezy analizowad lqeanie = notami objoinigiqeymi | informaciq dedatkoveq, kidre stanowig integralng czedt
serenwozdanta finrarsowego.
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4. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(i tymalotych)

01.01.2011 0,81, 2018
L Zmiana Wartodel Aktywdw Neito ETNERH] 2.12.2000
L. Wartoff aktywdw netto na konice poprzednicgo okresu sprawozdawezego 327 700 23964
2. Wynik £ operacji za okres sprawozdawezy (razem) , w tym: =23 701 11 366
a) przychady z lokat netto, =4 108 -1 385
b) zrealimoweny zysk (sirata) ze zbycla lokat, =11 (56 in
o) warost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) = wyeeny lokat -8 537 12420
2%) Tyshi zatrzymane dotyergee subfunduszy przejetych, w tym: =M 0
a) zakumulowane, nierozdysponowane preychody  lokat netia, 151 -
b) zakumulowany, nizrozdysponowany zrealizowany zysk (strats) ze zbycia lokat, 204 -
) warost (spadek) wartogei lekat w odniesieniu do ceny nabyeia AR0 .
3. Zmiamna w aktywach netbe z fytulu wyniku z operacji 23701 11 366
4. Dystrybucja dochoddw fundoszu (razem) . -
a) z preychoddw = lokat netto, . -
) ze zreallzowanego zysku ze zhycia lokal B -
¢} & preychoddw ze zbyeia lokat . -
5. Emiany w kapitale w oliresie sprawozdawezym (racem), w tym: =75 149 292 460
&) zmiana kapitaly wplaconego (powickszenie kapitalu z tytula zbytych ju.) 500 126 397934
- w fum mmianag kapitafy welaconego winikaigea 2 polgczenia subfimdusy -7 150 -
- w fym mmiana kapitaly wplaconego wynikaiges = polgcsenia subjfimdusy fwariodé fedwostek uczestnichra 13 474 )

preydsilanyeh w nwigzky 2 polezeniem)
k) zmiana kapitalu wyplaconege (zmnigjszanie kapitalu 2 tywhy odkupionych ja) §75 273 105 476
- w bty zmtana kapitali wyplacencge winikaiqea s polaesenia sulfundussy -12 478 -
6. Eqczna zminna aktywdw netto w oliresie sprawozdawezym (3-4+5) 28 870 303 826
7. Wartoit aktywiw netta na konies okresu sprawozdawezego 228 920 327 790
8. Srednia wartod aktywow netto w okresic sprawozdawczym 360 466 116 184

Warszawa, 30 marca 2012 1.

*) Dane dotpezq ING (L) VIP Globalnego Funduszy Akeji, ING (L) Sektora Blotechneloghi, ING (L} Sekiora Usytecznosei Publicznej, ING (1) Seltora
Farmacii | Uslug Medyeznpeh oraz ING (1) Seltara Zywneiciowego

Lgptanrienie zmian w akavach neflo halesy analizowaé igeznie = notami objodnigigeymi | informeacfy dodatkowq, kidre slamowig imegralng cxedé
sprinvozdania finansowego,

NG Specfalistyczny Fundwse Inwestycyjny Otwarty g



ING )

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szezegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jeko Depozytarinsz dla ING Specjalistyeznego
Funduszu Inwestyeyjnego Otwartego (zwalego dalej Funduszem) o$wiadcza, Ze dane
dotyczace standéw aktywéw, w tym w szezegGlnosei aktywow zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkdw z tych aktywow
przedstawionych w polgczonym sprawozdanii finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia
2011 r. do 31 grudnia 2011 r., sporzadzonego dnia 30 marca 2012 r., sa zgodne ze stanem
faktycznym.

EASTERCA DY REK TORA

Jepitimenfi Operacis Rynkdw Finnnsowych
| Kl Strateameznyeh
- L)

Stawomir Trapszo

Kray
Iz HANK 5LASK] i-r.-u.!ka .-'-Ir-.hl'u'! MIP 6141135475 Kagitaf zakladowy - 130 100 000,00 21
Departament Dperacji Rynkdw Finarsawych KRS 5450 Kaplhtal wplstary - 130100 00 00 2t

| KlimniGw Strateaicznych
Plac Trzuch Krzyiy 10014, 00499 Warszawa
T A8 22820 4027, F+4B 22 220 4018

530 Rejoiowy w Katowicach



ING £

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 .

Szanowni Panstwa,

Za nami rok 2011, kidry whrew oczekiwanion inwestordw, byl trudnym okresem dla rynkow finansowych.
Poczatkowo nic nie zapowiadato ak tak duzej zmiennosci i pwaltownego wezrostu obaw o $wiatowa gospodarke. Pierwsza
potowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Gregji 1 rosnace ceny ropy naftowej wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich. Nawet trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejsciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkow akeji, rowniez w Polsce, osiggaly nowe szczyty od czasu ostatniegoe kryzysu finansowego z 2008 roku.

W okresie letnim, zaczgly naplywac coraz mnigj optymistyczne dane z gospodarek, a czare goryezy przelaly
problemy nadmiernego zadhuzenia krajéw rozwinietych. W Europie do Gregji, Portugalii i Irlandii dolgezyly znacanie
wigksze i wazniejsze panistwa, jak Wlochy oraz Hiszpana. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej pat w debacie
na temat limitu zadtuzenia pociagnal za sobg pierwsza w historii kraju obnizke wiarygodnodei kredvtowej tego kraju,

Powyzsze czynniki spowodowaly bardzo silna viyprzedaz ryvnkdw akeyinyeh. Koficzacy sie w dniu 30 wrzednia
2011 kwartal byl trzecim najgorszym kwartalem pod wegledem zanotowanyeh spadkéw dla gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sig réwniez bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajow cieszacych sig w takich sytuacjach nicvo
nizszym zaufaniem inwestordw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily sie na
wynikach funduszy inwestujgcych w akcje,

Perspekiywy na 2012 rok sg w tej chwili tudne do ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkéw. Poczgtek roku wraz z naplywem korzystniejszych danych z
gospodarek oraz dgzeniem europejskich politykdw do powstrzymania kryzysu zadluzenia w Unii Europejskie] napawa nas
wieksrym optymizmem na nadehodsqee miesizos.

Pierwsze oznaki tej poprawy mozna juz zauwazy¢ w rosngeym sentymencie inwestorow, ktory przynidst wzrosty
zaréwno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kdei pozwolilo funduszom ING w pierwszyeh dwdch miesiacach
2012 roku osiagnac dobre wyniki, Warto jednak zaznaczy¢, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do preewidzenia wydarzen takich jak klopoty kelejinveh krajéw Unii Europejskiej czy tez wzrost napiecia na linii
USA - [ran.

W tych ciekawych, ale jednoczesnie zmiennych czasach, nicustannie kontynuujemy proces optyvmalizowania dla
Panstwa naszej oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w ubieglym roku
operacje polaczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
W owyniku tych dzialad cztery subfundusze sektorowe zostaly przejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwoéci,
ktory naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystal ze smieniajacego sig otoczenia gospodarczego. Ponadio zadbalismy
rowniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwoéci zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzyko walutowe ( tzw. hedging). Rozvigzanie to weszlo w Zycie na poczatku lipea zeszlego roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomilidmy subfundisz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpieczna przystan w czasach zawirowin na rynkach finansowych,

Wszystkie wspomniane zmiany preyczynity sie co stworzenia bardziej przejrzyste] i usystematyzowane] struktury
naszych produktéw. Planujemy nadal rozwijaé i vatrakeyjniad nasza oferte produktows, ofernjac Panstwu nowe fundusze
oraz klasy aktywdw, tak by jak najlepiej spelniaé Panstwa oczekiwania.

Zyczymy Paiistwu, aby caly rok 2012 byl bardzo udany dla Panstwa i dla Padstwa inwestycii.

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych 5.4, NIP 954-21-8B0-836 Kapital zaktadowy — 15.250,000,00 =+
ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa KRS 0002039430 Kapltat wipacony — 15.250.000,00 zt
T +48 22 1085700 F+48 22 1085701 Sad Rejoowy dia m.st. Warszawy

wiww.ingtfl.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ GLOBALNY
SPOLEK DYWIDENDOWYCH (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA



ING Subfundusz Globalny Spélek Dywidendowych (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Lpodnic z wymogami an, 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wreednia 1994 r. o rachunkowodel (Dz U, 2 2009 v, nr 152, poz.1223) Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy Inwestvoyjnyeh S.A. preedsiavia sprawordanic finansowe ING Subfunduzen Globalnego  Spolek
Dywidendowych (L), na ktdre sklada sig:

1y wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2} zestawiende lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 201 1 r. o wartoici 5.603 tys. zlotych;

3} bilans sporzgdzony na dzied 31 grodnia 2011 r, ktéry wykazuj: aktywa netto i kapitaly na sume 6.012 tys. zlotych;

4} rachunek wyniku 2 operacjl za okres od | stycznia 2011 . do 31 grodnia 2011 r. wykazujacy stratg 2 operacii w kwotie 721 tys. glotych;

3) zestawienie zmian woaktywach netto za okres od 1 stveznia 2011 v do 31 grudnia 2011 r. wykazujges zmniejszenie stanu wartodei
aktywow netto o kwotg 4.614 tvs: zlotvch;

&} noty objasniajqoe;

71 informacia dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezey Zorzqou

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzady

Malporzata Barska
Cztonek darzady

Izgbela Kalinowska
Dhrektor Departamentu Ksiggowoici Funduszy

Warszawa, 30 marca 2002 r



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L)

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSEU GLOBALNEGO SPOLEK DYWIDENDOWYCH (L)

Nazwa funduszu: ING Specjalistyezny Fundusz Inwestycyijny Otwarty
Fundusz mode wiywad nazwy w skrbconym brzmieniu:ING SFIO

Typ funduszu; Fundusz inwestyeyjny otwarly z wydziclonymi subfunduszami.
NG SFIO pesiada osobowodé prawng. ING Subfundusz Globalny Spolek Dywidendowych (L) utworzony w ramach Funduszu
nie posiada csobowosci prawne).

Dt ubworzenia: 26 paddziernika 2008 r. deeyzjs Komisji Medzom Finansowszo DFLAMIZE8120809VIAD-7-1/MG

Okres na jaki zostal utworzony:  Fundusz zostal wtworzony na czas nicokreslony

Wpis do rejestru fanduszy; 17 listopada 2009 r, pod numarem BFi 501

ING Subfundusz Globalny Spélek Dywidendowych (L) jest jednmym z cztemasty Subfimduszy uiworzonych na czas nizokreglony w ramach Funduszu
{nozwalskrdt nezwy):
I, ING Sublundusz Glohalny Spitek Dywidendowyeh (L) f ING (L) Globalny Spélek Dywidendowyeh
. TNG Subfundusz Spdlek Dywidendowych USA (L) / ING (L) Spolek Dywidendowych USA
. ING Sublundusz Europejski Spolck Dywidendowych (L) / ING {L) Europejski Spolek Dywidendowych
o ING Subfundusz Sektora Energii (1) / ING (L) Sektora Energii
. ING Subfundusz Taponia (L} / ING (L) Japonin
. TNG Subfundusz Nowej Azji (L) / ING (L) Nowsj Azji
. NG Subfupdusz Rynkdw Wschodzacych (L) £ ING (L) Rynkdw Wschodzagcych
o NG Subfundusz Amervki Lacinskiej (L} TNG (L) Ameryki Lacifskiej
. ING Subfundusz Papierdw Diutaych Rynkdw Wschodeacyeh (Waluta Lokalna) (L) / TNG (L) Papieriw Dluinych Rynkédw
Wachadzgeych (WL)
[0, ING Subfundusz Globalny THuge Kerporaeyjnego (L) / ING (L) Globalny Dlugu Korporacyjnego
L1 ING Subfimdusz VIP Funduszy Akeji Rynkéw Wechadegzyeh [ ING (L) VIP Funduszy Akcji Rynkiw Wschodzacych
|2, ING Subfundusz VIP Zrdwnowatony Funduszy Globalnyeh / ING (L) VIP Zrdwnowateny Fundusry Globalnych
13, ING Subfundusz Globalnych Mozliwodel (L) / ING (L) Globalnych Mazliwasci
14, THG Subfundusz Depozytowy (L) /£ TNG (L) Depozyiowy

D08 =) LA de La B

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Sobfundusze realizujy indywidualng polityky inwestycyina deigki czemu Uszesinik, w ramach jednege Fundusza, moze realizowat rizne cele inwestycyjue,
Celem inwestycyinym Subfinduszu jest wazrost wartodei jepo aktywow w wyniku werostu wartedel lokat, Subfendusz nie gwarantuje osiagnieeia celu
mwestycyjncgo. Fandusz realizuje cel mwestyeyjny Subfonduszn popreez inwestowanie do 100% aktywdw Subfunduszy w tytuly uerestnictwa spbfinduszy
ING (L) Invest Global High Dividend wyosdrgbnionego w ramach THG (L) etwartego funduszu inwestycyjnege o emisnoym kepitale {SICAY). Fundusz moie
iwestowal aktywa Subfunduszu woinne nstrumenty (inansowe, w seczegélnodci w knbtkoterminowe papiery wartodciowe emitowane, porgezons lub
gwaraniowane preez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Srodki Subfunduszy imwvestowane sa w papiery wartodeiowe rgadnie z nagtgpujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

1. dluzne papiery wanodciowe | Instamenty Rynku Fleniganego, w ym w socregolnoici krdtkplerminows papicry warlosSciowe cmilowans, porgczong lub
gwarantowans preez Skarb Panstwa lub NBF — od 0% do 20% wartodci akiywaw,

1. tytely uezesinictwa subfunduszu TNG (L) Invest Global High Dividend wyodrgbnionege w ramach ING (L) otwartego fnduszu inwestycyinego o zmiznnym
kapitale (SICAV) - od 70% do 100% wartodci sktywbw,

3. depozyiy —od 0% do 20% wanadel aktywdw,

4. jednosiki wczesiniciwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg na terytorium Rzeczypospolite) Polskie) orax tytuly uezestniciws
emitowane przez. instytucje wspalnego inwesiowania majace siedzibg za granica - 0% wartodel sktywiw,

NG (L) Invest Global High Dividend zosadniczo imwestuje (co najmnic] dwie treecie aktywdw) w adywersyfikowany portfel akeji illub inmych zbywalnych
papierbw wartodciowych (worrantdw na zbywalne papiery wartodciowe — do maksymalnege poziomu 10% ekiywbw netto sublunduszn - praz obligacji
zamiennych} emitowanych praez spiiki zarejestrowane, notowane na gieldzie papierdw wartodciowych lub stanowigee prredmiot obrotu w dowelaym kraju swiata
i oferujace atrakoyiny Zwrot & dywidend.,

Subfundusz dagy do osiagnigein w dluzszym okresie stopy zwrolu wyzszej niz benchmark: 95% MSCIL World + 5% WIBID O

Organ Funduszu

Firma: NG Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyjna (ING TF1 5.A., Towerzystwo)
Siedziba: Warszaws :

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszewa

Fad rejestrowy: Sad Rejonowy dia m.st. Wewy XIT Wydzial Gospodarezy KRS

Mumer: 0000039430

Diata wpisw: 3 wrzedma 2000 r,

Towsrzystwo jest spilky akeyjng prawa polskisgo, kibeef 100% kapitalu akeyjnego nalety do ING Investment Management (Polska) 5.A. (THG Th),
MG Investment Management (Polska) 5.A. jest spotky akcyjng prawa polskiego, w ktbrej 100% akgji posiada ING Investment Management (Euroge) BV,
Fundusz, reprezentowany przzz ING TFL S A, zawarl z ING [nvestment Management (Polska) 5 A, umows o Zarzadzaniu Pakictem Papicrow Warioéciowych.

Okres sprawozdawery
Sprawozdanie finansowe Subfunduszy obejmuje okres 01012011 ¢, - 31122001
Cribern bilansowym jest 31,12.2011 1.

Falozenie kontynuowania dzialalnodei prezez Fundusz oraz Subfondusz
Sprawozdanic Subfunduszn zostalo sporzadzrone prey saloceniv kontynuowsnia dzialalnodei presz ING SFIO w dajacej sip preewidzied preysziodei, t2n, w einge
co najmniej 12 miesigey od 31.12.2001 r. Nie istnisjg okolicznoéci wakazujces na zagrozenfe kontynuowania delatalnosai,

Fodmiot, ktory przeprowadzil badanie sprawozdania finansowege
Ernst & Young Audit sp. z 0.0,
Adres: Rondo ONE 1, Warszawa

TNG (L) Globalny Spélele Dywidendowych



Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je ro2nicujgcych
Charakterystyka jednostek vcaestnictwa kategorii A:
- zhbywane w ramach oferty podstawowej Fundusze, Jednostki uezestnictwa kategorii A sg zbywane bezpofrednio przer Fundusz oraz za pofrednictwem
wazystkich dystrybutondv,
= minimalna wysokesé wplal (ytulem nabyeia 200 2t w preypadku pierwszego nabyeia oraz 50 21 w przypadion kazdego nasigpnego nabycia,
=w zwiazhu 2 nabywaniem, konwersis oraz zamiang jednostek uczesinictwa kategoril A Towarzystwo pobiera:
= oplatg dysirybucyjng w wysokosel nie wykare) nix 5% wplaty dokonanej praez nabywee
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokodei nie wysze] nik 1% lowoly precenscrone] nn nabysie w funduszo lub subfundusen docelowym.
- wynagrodzenie TF — max. 2, 5% wartodel aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednosick uczestnictwa keategorii P (nie byly sbywane):
- zhywane wylgeznie w ramach programow inwestyeyjnych, bezpogrednio preez Fundusz lub zz podrednictwem wybranyeh dystrybutoséw craz pod warnkiem
oferowania programu preez Funduse lub dystrybutora | zewarcia przez uczestnika umowy dodatkowe]. Warnunki zhywania jednostek wczesinictwa kategorii P
okregla umowa dodatkowa
- minimalna wysokosé wplat tytulem nebycia 200 2§ w preypadky plerwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadkn kerdego nostgpnego
nabycia
- w zwizzku z nabywanicm, cdkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uezesinictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:

- oplatg dystrybucying w wysokodel nie wykszej nit 5% wplaty dokonanej preez nabywes

- oplate za konwersje / zamiang w wysokedel nie wyiszej niz 1% kwoty przeznaczong na nebycie w finduszu Tub subfundiszy docelowym,

- oplalg smorzeniowy w wysckodcl nic wyiszej niz 5% kwoly odkupbenia preed opodetkowaniem,
- wynagrodzenic TFL - max. 2,5% wartodel aktywdw netto w skali roku

Charaktetystyka jednostek vczestnictwa kategorii 5 (nic byly 2bywane):
= zhywene wylaeznie w mmach programdw inwestyeyjnyeh, kitre przewidujy zadeklarowanie przez Uczesinika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnezo, pod wanmkiem oferowania programu przez Fundusz | dysteybutora, zawarcia procz Uczesinika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uezestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestyeyjnego i czasy trvania programy. Jednostki uczestnictwa kategorii § sq zhywane bezpodrednio praez
Fundusz oraz za pofrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warenki zbywania jednostek uczesinictwa kategorii § okredla umowa dodatkown.
- minimalna wysokoSe wpbat tywlem nabycia wynest 200 21 w pezypadky plerwszego nabyzia oraz 50 21 w praypadiu kazdego nastepnego nabycia,
= w zwigzky 2 nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek vezesinictwa kategarii S Towarzystwe pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokodel nie wyisze] nit 5% zadeklarowanej przez uczestniks sumy wplat w ramach danego programu inwestyeyjnegs, pobiscang
jednorazowo = pierwsze] wplaty uezestnika
- oplatg za konwersje f zamiang w wysekodei nis wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszy docelowym.
- oplaty umorzeniows w wysokoSci niz wyZszej niz 5% zadeklarowane] preez vezestnika sumy wplat w ramech dansgo prograne inwestyeyinego (pobierana
i kowoty odkupienia preed opodatiowaniem)
- wynagredzenie TFI — max. 2,5% wartode! akbywéw netto wskali roku

Charakterystyka jednosiek uczesinictwa kategori E (picrwsze zbycie jednostki nastapilo wedlug daty wyceny z dnia 09.02.201 1+
- zhywene wylqcznie w ramach programéw imwestycyjnych, bezpodrednio przez Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystrybutortw oraz pod warunkism
oferowania programu przee Fundusz lub dysirybulora i zewarcia przez vezestnika vmowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek sczestnictwa kategorii E
okredla wmowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczegoe Programu Emerytzlnego (PPE).
- minimalna wysokodé wplat tytulem nabycia wynest 0,01 zi.
-w zwigzku z nabywaniem, konwersjy oraz zamiana jednostek verestnictwa kateporti E Towarzystwo pobisrs
- oplaty dystrybueying w wysokosci nie wyiszej nit 5% wplaty dokonanej preez nabyweg
- oplalg ra konwersjg / zamiang w wysokodel nie wyZszej niz 1% kwoly preeznaczone) na nabycie w fiunduszu lub sebfonduszu docelowym.
- wynagrodzenie TF1 - max. 1,2% wartodci aktywow netto w skali roku

Charaklerysiyka jednostek uczestnictwa kategorii F (nle byly zbywane):
- zhywane wylacznie w ramach PPl lub PPE, bezpodrednio preez Fundusz lub za pofrednictwem wybranyeh dystrvbulordw, pod warmnkiem oferowania
okresloncgo programy przez Fundesz § zawarcla umowy PP luh PPE. Waronki zbywania jedrostek uezestnietws kategorii F okreéla umowa FPI lub FPE,
- minimalna wysckodt wplat tytulem nabysia wynosi 0,01 2k
- w zwigzke z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek verzsstnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera;
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wykszej nit 5% wplaty dokonanej prasz nabywes
- oplaty za konwersjg / zamiang w wysokofel nie wyszaj niz 1% kwoty preeznaczone] na nabyoie w finduszu lub sublfunduszr docelowym.
- wynagrodienie TFI — mazx. 2,5% wartcdel akiywow netto w skali roka

W zwigzlo ze zmiang statuty TNG SFIO z dnia 18 stycznia 2011 r. Sublundusz mode réwnies zhywad jednostki uczestnictwa kategorii 11 K.
Charskterystyka jednostek veeestnictwa kategorii 1 (nic byly zbywanc):
- zhywane wytaeznic w ramach [KE pod warunkiem 2avearcie umowy [KE wwariancie plerwszym. Zbywane bezpodrednio preez Fundusz lub za podrednictwem
wybranych dystrybutordw. Warunki zbywenia jednostek vezesinictwa kategorii [ okresla umowa IKE.
- minimalna wysokoss wplat tytulem nabycla wynosi 0,01 2, z zastrzezeniem, 2e jednorazowa minimalna lgezna wplata tytulem nabyeia jednostek uszestnictwa
kategorii I do Funduszn i innyeh Runduszy inwestycyinych zarzadzanych prece Towarzystwo wynosi 100 21,
= w zwiigzku 2 nabywaniem, konwersjy, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii [ Towarzystwo pobiers;
- oplatg dystrybucying w wysekodel nie wy#szej nit 109 wplaty dokonanej przez nabywee
- oplatg za konwersjg / zamiany w wysokodei nie wy2szej niz 3% kwoly preeznaczons) na nabycis w findusz lub subfundesza docelowym.
- oplatg umorzenicows wwysokofei nie wy2szej niz 10%4 kwoty odkupienis preed opodetkowaniem, jednak nie mnicj niz 100 21, Oplata ta moge byd pobrani
Jedynie w pierwszym roku po zawarcin umowy THE.
= wynagrodzenie TFI — max, 2,5% wartodci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uezestnictwa kategorti K (nie byly zbywane):
< zbywane wylgrznic w ramach 1KE pod wannkiem zawareie umowy [KE w wariancie drugim. Zeywane bezpofrednio przez Fundusz lub za podeednictwem
wybranych dystrybutordw, Warunki zhywania jednosiek wezestnictwa kategorii K okregla umows IKE.
- minimalng wysokose wplat tytubem nabyeia wynosi 0,01 i, 2 zastreedeniom, 22 jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabyela jednostek uezestnictwa
kategorii K do Fundugz i innyeh funduszy inwestyeyjnyeh zarzadeanych preez Towarzyatwo wynosi 50 i,

ING (L) Globalny Spolek Dywidendowych



= w wigzky 2 nabywanism, konwersja, edkupieniem orez zamiang jednostek uerestnictwa katzgorii K Towarzystwo pobiera:
- oplafg dystrybucying w wysckodci nie wytszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywoesg
- aplate xa kaswersje § zamiang wwysokodel mie wydsze) nik 3% lowoty preeznacmone) na nabycie w furidugo lub subfunduszu docelowym,
- oplate nmorzeniows w wysokodci nis wylszej niz 10% kwoty odkopienia przed opodetkowaniem, jednak nis mnigj niz 100 21, Oplata to moke byé pobrana
Jedynie w pierwszym roku po zawarcin umowy IKE,
- wynagrodzenie TFI - max. 2,5% wartodci aktywidw netto w skali roku

W awiagky ze 2miang statuiu THG SFT0 2 dnfa 28 paddziemnika 2011 r. Subfundusz mode rdwniet ghywad jodnostki uszestnictwa kategonii T,
Charakierystyka jednesizk pezestnictwa kategorii T (nie byly zbywans):
- ghywane wytacznie w ramach PPl [ub PPE bezposrednio preez Funduosz lub za podrednictwem wybramych dystrybotordow, pod wamnkien oférowania programu
prac Fundusz § zawarcia umowy FPI lub FPE. Wanmki zhywania jednostek nezestnictwa kategorii T okresla wmowa PP jub PPE.
- minimalng wysokods wpiat tytulem nabyeia wynesi 0,01 z§
= w Ewiazhkon  nobywanism, konwersjy orag zamiang jednostel uerestnictwa kategorii T Towanzystwo pobiera:
- oplate dystrybucying w wysokadel nie wyksze] nid 59 walaty dokonanej preez nabywep
- oplaty za konwersje [ zamiang w wysokodei nie wydszej nik 1% kwoty przeznaczone] na nabycie w fondusze lub subfunduszn docelowym.
= wynegrodzenie TFL = mat. 1,1% wartodei aktywiw netto w skali roku

Woarszawa, 30 marca 2012 r,

Izabela Kalinowska

ING (L) Globalny Splek Dywidendowych



1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela glidwna (w tys.zlotych)

Skladniki lokat

Akgje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuine papiery wartodeiows
Instrumenty pochodne

Udzialy w spdtkach z ograniczonsa
odpowiedzialnodely

Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestyeyjne

Tytuly uezestnictwa emitowane preez

instytucie wapdlnego inwestowania majaee

sicdzibg za granicy
Wierzytelnode
Weksle
Depozyty
Waluty
Mierachomodel
Statki morskie
Inne

RAZEM

Warszawa, 30 marca 20012 ¢,

3L12.2011

wrartose wg wartofé na
cemy nabycia  dzied bilansowy

5043 J a3

% udzial w
aktywach

81,00

Dryrektor

wartodf wg
ceny nabycia

7248

31122000

wartodf na
deiefi bilansowy

AT

%o wdzial w
aktywach

§3,43

Zestawienie lokat nalezy analizowaé Igeznie z notami obfafniaiqgoymi i informaciy dodatkowea, kidre stanowiy imtegralng czest sprawosdania

ING (L) Globalny Spélck Dywidendowych
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2. BILANS

VL
ViL

o b =

il

sporzpdzony na dziefd 31.12.2011
{w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartofel aktywdw netto na jednostke uczestnictwa)

Akbywa

. Srodii pienigzne i ich ekwiwaleaty

Maletnodei

. Transakeje przy zobowiszaniu sig druglej strony do odkupu
. Bkdadniki lokat nolowane na akbywnym rynku, w tym:

dinzne paplery wariofciowe

. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynkn, w tym:

diizne papiery wartelciomee

. Miernchomosci
7. Porostade aktywa

Zobowigzania
Aktywa mette (I-11)
Kapital funduszo

1. Kapital wplacony

. Kapital wyplacony (wiglkodé ujemng)

Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, niercedysponowane preyehody z lokat netto

. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany 2ysk(strate) ze zhycia lokat

Wzrost (spadek) wartogei lokat w odniesieniu do ceny nabycia
Eopitat funduszn i zxlomulowany wynik 2 operacji (TV+V4H-V1)

Liczha jednostek uczestnictws razem (w 571}

Licxba jednostek vczestnictwa (w szt.) kategoriz A
Liczba jednostek vemestnictwa (w st} kategoria B

Wartedé aktywhw netto na jedngstio wezestnictwa kategorii A (w 21)
Warledc aktywow netio na jednostiog uczestnictwa kategorif E {w 21)

Warszawa, 30 marca 2002 1,

Dyrektor

L2200

6 157
479
73

145

6 012
6121
26 480
=20 359
-66T
-334
=333
558
6012

50 447,183220

44 970,568850
476 614370

113,16
110,54

zabela Kalinowska

1122008

10 76l
263
342

135

10 626
10014
17376
-7 362
-194
-161
<33
806

10 626

BOr 334, 812744
59 534,812744

118,68

Bitars naleiy analizowad dqeznie z notami objainiafgemi §informachq dodatfowg, krdre stanowiy infegraling czefc sprawozdania

Sinauzowege.

ING (L) Globalny Spoiek Dywidendowych



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
{w tys. zlotych = wyjatiiem wynikn z operacjl przypadajacego na jednostkg uezestnictwa)

aLar 2001
120
1. Preychody z lokat 34
1. Dywidendy i inne udzlaly w eyskach -
2, Preychody odsetkowe 15

3. Preychody zwigzane z posipdaniem nleruchomoded
4. Dodainie saldo rédnic kusowych 4
5. Pozostale - preyehody 2 tytulu premii inwestyeyjns 35
IL. Koszty funduszu 227
I.  Wynagrodzenie dla towarzysiwa 226
2. Wynagrodzenia dla podmiotbw prowadzscych dystrybucie -
3, Oplaty dla depozytarivsza -
4, Oplaty zwiazane z prowadzenicm rejestru aktywiw funduszn -
5, Oplaty za zezwolcnia oraz rejestracyjng -
6. Usingi wzokresie rachonkowodei | -
7. Uskugt wzskregie zarzadzania altywami funduszo -

8 Uslogi prawne
9, Ushogi wydwwnicze, w tym palipraficzne -
10, Koszty odscthows -
11, Kosziy zwigzane ¢ posiadaniem nieruchomosci -
12, Ujemme saldo rddnic kursowyeh -
13, Poznstale L
101 Hoszty pokrywane przez towarzysiwo 0
Iv. Fosziy funduszu newo (1I-110) 229
V. Preychody = lokat netto (1-1V) -173
WL Zrealizowany 1 niezrealizowany xysk (strate) 548
L, Zrealizowany zysk (strata) 2o zbyeiz lokat, w tym: 300
= ki pdEwie kursomeych -
2. Wamosl (spedek) niscrealizowanego zysku (straty) = wyceny lokat, wrym: 248
= ivinedu réZnic kursowyeh -
VIL Wynik z operagji -721
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zl):

jednostki uczestnictwa kategorii A -14,50
jednosiki vezestnictwa kategoril E¥ 8,01

*) iy wiliczomia podane; warfods sasfale wgladigera wariofé fu, wealng kidrel nosiapila piervsze zhvwcie jeanosiki wozestnienee typu £

Warszawa, 30 marca 2012 r.

oLoL2010
ILIIIG

G410

6,81

Rachunek wyniku 2 aperagfi nalezy anaiizowad dgeanie £ notani objasnigigoymi | informaciq dodatkows, kidre stapowiy integraing coeid

sprenvozdania finanzowe go.

ING (L) Globalny Spélek Dywidendowych
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4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(i fys zdodveh © wygrkiem lezhy jednoestelk nezesmiciva)

I Emiana Wartodei Aktywdw Netio

L Wartos¢ akiywdw netto na keniec poprzedniego okresu sprawozdawczepn
2. Wynik 2 operacji a okres sprawozdawezy (razem) , w tym:

ap preychody = lakat netia,

by zrealizowany zysk (strata) ze zhycla lokat,

) wezrest (spadek) niezrealfrowanegoe zvsky (siraty) £ wyceny lokat

3. Emiana w aktywach netto  tytulu wyniku z operacil

4, Dystrybucja dochod w funduszu {razem)

ay z preychodiw 2 lokat netio,

b) ze zrealizowanego zysku we zhycin lokat

¢} z preychodtw ze zbycia lokat

5 Zmiany w kapitale w okresic sprawordawezym (razem), w bym:

a} zmiana kapitaly wplaconego (powigkszanke kapitalu 2 tytulu sbytych ju.)

by zmiena kapitahy wyplaconego (zmnigjszenie kapitale 2 tytula odkupionych j.a,)
6. Egczna zminna alitywiw netto w oloresie sprawozdawezym (3-4+5)

7. Wartof¢ akiywdw netto na koniee okresu sprawozdawezego

& Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawerdawezym

IT. Zmiana lezhy jednostek wegestnictwa

1. Zmiana liezby jednostek vezestnictwa w oloresie sprawozdawezym, w tym:
a) liczba zhytych jednostek vezestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostiki kategorii E
b liczba odkupionych jednosiek uezestnictwa
- jednestli leategorii A
= jednostki kateporii E
¢} salde zmian liczby jednostek vezestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednosiki kategorii E
2. Liczba jednostek uezestaictwa narastajgeo od poczgtku dziakalnogei fonduszu, w tym:
a) liczba zhytyeh jednestek ncrestnictwa
= jednostk] kalegorii A
- jednostki kategorii E
b) liczha pdkupionych jednestek uezesinictwa
- jednostki kategosii A
- jednosiki kategorii E
c} zaldo zmian liczby jednostek wezestnictwa
- jednastki kategorii A
- jednosiki kategorii £

ITI Zwmiana wartodel aktywdw nefto na fednostie nezestnictwa

1. Wartodt: aldtywinw netto na jednostke uezestrictwa na kontee popreednisgo okresu sprawozdawezego
- jednostki kategorii A
- jedniostki kategorii B (wartodé ju., wedlug kitrej nastapito plenvsze zbyele kategerii Ew dniu 09.02.2011r)
2 WartoSe aktywiw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawoadawczegn
- jednostki kategorii A
- jednostki kategarii E
3. Procentowa zmiana wartosei aktywow netio na jednostig uczestnictwa w okresic sprawozdawczym
- jednostki kategari A
- jednastki kategorii E (dane wyratons w stosonku rocznym)
4. Minimalna wartosé aktywdéw nette na jednostkeg uezestnictwa
- jednostki kategorii A
w dnin
- jednostiki kateporii E
w diine
3. Maksymalna wartoss aktywdw netto na jednostke uczesinictwa
= jednestkl kategorii A
w dnin
- jednostki kategorii E
w dniu
6. Wartosé aktywdiw netto na jednostkg vezestnictwe wedhug ostainisj wyceny w okesie sprawozdawezym
- jednostki kategorii A
w dniu
- jedinostki kategorii E
w dnin

MG (L) Globalny Spolek Dywidendowych

o808 1001
JLIZ ]
10 626
=721

=173
-300

248

=721

-3 593
9 104
12 997
4 614
6012
9 075

L0820
21122011

=30 D8T,629324
77 902884543
77 342,947881
S50 p40750

116 %90,514167
116 907, 187778
#1,326380

-39 087,629524
-39 564,243894
T66 14370

50 447,183220
232 576,119991
237 116,179237
559940759

182 228935771
182 145,610381
#3,32638
50447, 183220
43 570, 65850
ST G437

Q1682001
JL1Z.2011

118,68
120,81

119,16
120,54

0, 40%:
-0,25%

101,29
2001-08-10

101,95
2011-98-10

123,24
2011-02-17
123,27
201 1-02-17

119,16
200 1-12-30
120,54
2011-12-30

05,01, 2018
31122000
a0

610

=161

-33

204

610

§
-

9236
17 297
7 361
10 546
1) 6246
§322

00,61 2008
iLa2200

88 763,177017
153 991,792425
153 901, 798423
65 228,620508
65 228 610508

58 763,177917
G5 263, 1FIRIT
80 534,812744
154 773235348
154 773 2555458

65 238, 423604
&5 238,420
49 334,812744
89 3480744

LOLIOIE
JLi2iong

103,99

118,68

14,13%

102,78
2010-02-08

121,24
2010-12-23

118,68
2010-12-31



IV, Procentowy udziel kosgtdw flunduszu w Srednief wartofel akiywdw retlo, w tin:

1. Procentowy vdeisd wynegrodzenia dia Towarzysiwa

2, Procentowy wdzial wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzagyeh dystrybucig

3, Procentowy wdzial oplat dla depozyiarisza

4, Procentowy ndzizl oplat ewigzanych 2 prowadzeniem rejestro altywdw funduszu

5. Procentowy udzisd eplal zn usiugi w zekresie rechunkownosci

6, Procentowy udzizl oplat za nsiugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

Warszawa, 30 marca 2002 r.

G1.00.2001
dnizzon1

2,50%
2,50%

Dyrektor

81612014
JLpz.a008

2,51%
2,30%

Zesimwieniz zmian w alyweach nefio nalely analizewad dqeznie = nolami objasniafgomi § informacq dodatbowg, kidre stanowiq integralng copld

NG (L) Globalny Spdlek Dywidendowych
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalnos¢ Subfunduszy regulujg nasicpujzce przepisy prawne:

Ustawa 2 dnia 29.00_ 1994 r. o rachunkowodei (De. U, or 152 poz. 1223 2 17022000}

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestyeyjnych (DU = 2004 r. nr 146 poz. 1546 ze zm.)

Rowporzydzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 . w sprawie szozepblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestyeyjnyeh (DzU. z 2007 r. nr 249

poz 1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

I} UWJAWNIANIE I PREZENTACIA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzons w igzyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawcedanin finansowym wykezane s w tysiacach ziotych, z wyjatkiem wartodei akiywdow netio na jednosthe wczestnictwa. Jedeli

charakter i istotno$é danef pozyc)i wymaga Inngj deldadnodei - fakt ten odnotowany jest w notach objatniajscych albo informacii dodatkowej,

Ma dzien bilansowy ustalono wynik = operacji Subfunduszu, obeimujacy:

1) przychody z lekat netto - stanowince rénicy pomigdzy prychodami z lokat a kosziami Subfundusze netio;
2) zrealizowany rysk (strate) ze zhycia lokat i niezrealizowany zysk (sirate) 2 wyceny lokat

Ma dzien bilansowy preyigto metody wyceny stosowane w dnds wyceny.

Sprawozdanie obejmuje wprowedzenic do sprawozdania finensowego Subfunduszo, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacii, zestawicnie zmian w

kiywach netio, noty objadniajgee i informacjy dedatkows, Sprawozdanie cbejmuje dane za 2011 rok oraz dane poréwiywalne za rok 2010,

) UTMOWANIE W KS[EGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe dla ING SFIQ & wydziclonymi swbfunduszaml prowadzi sig oddzielnic dia katdezo subfunduszu,

. Operacje dotyczace Subfunduszy ujmuje sie w ksisgach rachunkowych w okresie, kiorego dotycza.

1. Mabyte skiadniki lokat vjmuje sig w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejimujacsj prowiziy maklerska,

3. Skiadniki lokat nabyie nicodplatnie posiadajs ceng nabycia réwna 2em,

4. Skladniki lokat cirzymane w zamian za inne skladniki moja ceng nelbryeia wynikajaca z ceny nebycia tych skiadnikdw lokat, w zamian za kidre zostaly
atrzymans, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane praychody pienigine,

3. Zmiang wariodcl nominalne] nabytyeh skladnikéw lokat, nie powodujacq zmiany wysokosc! kapitalu zakladowego emitenta, uimuje sig w ewidencii
analityeznej, wkidrej dokonoje sie zmiany liczhy pesiadanych instrumentfw oraz jednostkowej ceny nabyeis,

6. Zysk lub stratg ze zbydia lokat wylicza sig metoda HIFO (najdrogsze sprecdaje sig jako plerwsze), 8 w preypadiu skladnikiéw wycenianyeh w wyschodci
skorygowansj ceny nabycia - cszacowane] przy zastosowanio efektywnej stopy procemiowe], najwy2szej ble2geaj wantodel ksiggowe] (nle stosuje He do
skiadnikdw lokat bgdasych preedmiotem transekgfi, o kidrych mowaw §27 i 28 Rozporzadzenia).

7. Zwsk lub strate ze zhyeia walut wylicza sig zzodnie z pkt. 6.

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sq transaksfe zbyeia | nabycia danego skiadnika lokat, w plerwszef kolejroded ujmuje sig nabyeie skiadnika,

9. Malezng dywidendg od funduszu notowanego na akiywnym rynku ujmuje sic w ksiggach rechunkowych w dniu, w kidrym na potrzeby wyceny danego
Tunduszie wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniafacy wartodci tego prawa.

10, Maleina dywidendg od funduszu nienotowanego na aktywnym ynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dnin, nastepnym po dniu ustalenia tego
priwa.

11, Miezrealizowany zysk/ stralz z wyceny lokat wplywa na werest' spadek wyniku z operacji.

12. Mabycie / zbycie skladnikéw lokat przez Subfundusz uimeje sip w ksiggach rachunkowyeh w dacie 2awareia umeowy.

13, Skladniki lokat nabyte/ zbyie, dla ktbrych brak jest potwierdzenia zewarcia transakeji, uwzglednia sig w najblizszej wyeenie aktywdw Subfundusze |
ustaleniu jego mbowiazan,

14, Jezeli transakeja kupna/sprzedazy skiadnika lokat w wyniku brakn potwicrdzenie zostala ujgte w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dnfu po daniu
zawarcin transekeji wynikajgeym 2 pierwotnego dekumentu, 1o w prey padky skladnikéw lokat wycenianych w skorygowansj cenie nabycia, oszacowane]
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe), do wyceny przyjmuje sie wszysthie parametry wynikajgee = umowy kupna/sprzedaty, a przede
wizystkim datg nabyeia, rozliczenia (daty preeplywiw pleniginych),

15 Operagje dotyerare Subfunduszu ujmuje sie w waluels, w ktdre] 53 wyratone, 2 takde w walucie polskisj pe preeliczeniu wg Sredniege kursu NBP
vetalonegs dia denej waluty na deiedi ujgeis tyeh operacji w ksigzech Subfunduszo, Jedeli oporacie dot. Subfunduszy sg wyrazone w walutach, dla
ktoryeh NBF nic ustala kursu — ich wano$é okredla skg w relacji do euro,

16, Srodki w walucie nabyte preez Subfundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papierdw wanosciowych denominowznych w walucie abeej nie stanowis
lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksizgach nastepuje w dacie rozliczenia transakeji nabycia waluty,

17, Zobowinzania i nalednodel Subfunduszy wynikajgce = zawartych tansekeji kupna lub spreedeady waloty w zwiszky z rozliczeniami walutowymi kupna
Tub sprzedady papierdw warlogoiowych wycenia sig od dnis zawarciz wransakeji (forward walutowy) weding Sredniego kursy NBP dia danej waluty,

18 Przychody z lokat obejmujg w szezegdinose:

a) Dywidendy | inne udzialy w zyskach.

b Preychody adsetkowe (preyehody odseikowe od divnych papierdw wartodciowycl, wycenianych w wartodei godziwej, nalicza sip zgodnie z zasademi
ustalonymi praez emitents; preyehody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig proy rastesowaniu eftkiywnej stopy procentows]).

¢} Dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wynike wyceny srodiéw plenigznych, naleznotel oraz zobowiazad w walutach obeyeh,

19, Koszty Subfunduszu obgimujg w szczezdlnodei:

a} Koszty odsetkows (koszty odsetkawe z tyt, kredytdw i podyczek zaciagnigtyeh preez Fundusz rozlicza sig w czesie przy zastosowaniu efektyrwnej
slopy procentowe]).
b} Ujemine saldo rdgnic kursewych powstale w zwiggku = wycena Srodkdw pieniginyeh, naleznodel oraz zobowineai w walutach obeych,

20, Odserki naliezone ore niledne od drodkdw plenig2nyeh na rechunkach bankowyeh orie lokat terminowych powirkszaja warlodé aktywdw Funduszu w
dniu wyceny.

2L W knedymn dniu wyceny tworzy sie rezerwy na preewidywane wydatki. Platnodei z tytulu kosztdw operacyjnych zmnigjszajg uprzednio ubtworzeng
rezerwy. Limitowane koszty operacyjne sa uimowans w wysckosel nie preckraczajgce] maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartodel akiywdw nello 2 poprzedniego dnia wyceny skorygowansj o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wiasnych Srodkdw, w tym z wynagrodzenia, pokoywa koszly operacyjne Subfunduszu,

22. Towarzystwona koniec kaxdego miesiaca pobiera winagrodzenic wynoszace maksymalnie 2,5% w skall roku od kateporl jednostek uczesinictwa A, P,
8, F, 11 K, od jednostek uczestnictwn kategorii E maksymalnie 1,2% oraz 1,1% od jednostek uczestnictwa kategorii T, naliczone od wartodel aktywiw
nette Subfunduszo w danym dnin wyceny.

23. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjng, oplate za konwersic oraz oplatg umorzeniows (wysckoss oplaty zgodnie ze statutern Funduszu). Dplaty te
stanowig zobowiazanie Funduszu wobes TFL - nie 53 wnwowane w preychodach i kosztach.

o=

[NG (L) Globalny Spéiek Dywidendowych
10



24, Kosety zwigeeane bezpedradnio 2 funlocjonowaniem Subfundusm pokrywane sq w calofci 7 aktywdw Subfundoszu, Jedeli koszty obeintaja Fundusz w
calofel - pantyeypacis danego Subfunduszu w tyeh kosztach oblicza sig na podstawis stosunke Wartoéel Adobywdw Netto{WAN) Sublunduzzn do WaAN
Funduszu na dzichi wyceny poprzedzajacy dzied wjgcla zobowigzania w ksiggach rachunkowych Fundusza, W praypediu pdy Funduss zewisra umowe
zhyciamabycia sktadnikow lokat dotyczacy wigcej niz jednego Subfunduszu, 1o koszty lakiej rensakeji obclarajy te Subfundusze proporgjonalnie do
wdziaty wartodzi transekeji danego Subfunduszy w wanodci ransakeii opdlem,

25, Dnism wprowadrenia do ksigg zmizny kapitety wplaconege lub wyplaconego jest dzied ujpcia zbycia lub odkupienia jednostel uczestnictwa w
odpowiednim subréjéstree (= tym, 2o na potrzeby okreflenia wartodoi akiywdw netio na jednostkg uszesinictwa w okredlonym dniv wyeeny nie
wwzglednia sig zmisn w kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapistw w subre] estrze uczesinikéw Subfunduzu w dniu wyceny).

26, Wszyslkic zobowiazania zwiazans z nabywaniem | ymarzaniem JU wyradane 54 w kwocic wymagajzcej zaplaty.

21 I podiegajy odkopieniu w koleinodci okredlone], wedlug metody HIFOD, co oenacea, 32 jake pierwsze sdkupywane sa 11T zapksane we najwyksee] ceny
JU w danym rejestrze vezesinika,

3) METODY W&'CENY AKT Ywﬁ-w

Dm-em Wy-:en:.r Jjest dz.ien, na lﬂtér_'f' pm:rpmia Twyczajna sosja meIdzm Papierdw wartodciowych w Warszawie, nasywane] dalej GPW.

W Dniu Wyceny orez na dzisfi sporzadeenia sprawczdania finansowego Funduse dokonuje wyceny akiywiw Funduszo oz wyceny aklywiw Subfunduszu,

ustalenia wartosel zobowiaza Fundusiy oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkejonoweniem Subfundusz, wsialenia wartofel aktywow nette Fonduszu

eraz ustalenia wartodei sktywow netto Subfunduszy, ustalenia wartodci aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczesinicwa, a takse ustalenia ceny zhvela |
odkupienia jednosieck nerestniotwa Subfundusz.

Wartodd aknywiw Funduszu stanowi suma wartodci aktywdw Subfunduszu 1 wartodel aktywiéw innych Subfunduszy. Warlodé akiywévw netlo Funduszu stanowi

suma wartosci aktywow netlo Subfunduszu i wartosci aktywdw netto innyeh Subfunduszy.

Altywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala sig wediug wiarygodnie oszecowane] wartosel godeiwej = rastroeeniem § 25 wst.] pkt | omz § 26-28

Rozporzgdzenia.

11, na skl

1. Zpodnie z postanowienizmi ninigjszego punktu wyceniane s nasigpujace skiadniki lokat norowanych na aktywaym rynku:

1} diuine papicry warioéciowe,

2} certyfikaty inwestycyjne,

3) tytuly wezesinictwa emitowane przez fndusze zagraniczne lub instylucje wsphinego inwestowania majace siedzibe za granics,
4) instrumenty ryvnku pienietnego.

2. Wartodé godziwg sklsdnikdw lokat wymienlenyeh w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jeteli Dziei Wyseny jest owykiym dnicm dokonywania
transakeji no denym rynku, wyznacza sig wedlug ostatniego dosigpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywarym rynku w Dnig
Wyreny:

1) w przypadku siladnikdw lokat notowanych w systemie notowan ciaghych, na ktérvch wyznaczany jest kurs zamknigcia = w oparciu o kurs zemkniecia, a
jezeli o godzinie 23:00 czasu polskizes ta danym rynku nic bedrie dostepny kurs zamknigeia — w oparciu o ostatni kurs dostepny © podzinge 23:00 czasy
pelskiege,

2} w prypadiu skladnikdw lokal notowanych w systemie notoweri ciagiyeh bez odrgbnego wyznaczania kursu zambniecia = w oparclu o ostatni kurs
transakeyjny na danym rynku dostepny o godzinke 23:00 czasu polskicgo,

3) w przypadky skladnikow lokal netowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciv o ostatni kurs ustalony w systemic kursu jednolitego, a jeteli o
gaddrinie X300 ceam palskiego na denym rynku nie bedrie dostepny bkurs wstalony w systemie kureu jednolitego — w oparciv o ostatni kure dostgpny o
godeinie 23:00 czasu pokekiego.

3, Jezeli wolumen obrotéw na danym skdadnike aktywow jest znaczaco niski albo na danym skladniku akiywdw nic zawarto zadnej iransake)i, ostaini dostgpny
kurs ustalony zpodnie z metndami okreflonymi w ust. 2 jest korygowany zgoduie z zasadami okreslonymi wust, 5,

4. Warodt godziwg skhadnikiw lokat wymienionyeh w ust. 1 notowanyeh na akiywnym rynku, jedeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakeii na danym rynku, wyznacza sig wediug ostatniego dostepnego kursu wstalonego zgodnie = metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonyrmi w ust, 5.

& W praypedkach, o kibrych mowa w ust. 3 i 4 siosuje siz ponitsze metody wyznaczania wartcdcl godziwej:

1} preyjmuje sig wantodé wyznaczona zgodnie z ust. 2 na innym aklywnym rynku z fym, 2¢ o wyborzs innego aktywnego rynku decyduje wysokosé wolumenu
obrotu w Dnin Wyceny;

2} jedeli niedosiepne sy wartodcl wyznaczone zgodnke 2 pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesjz fixingowa, to do wyceny skiadnika lokat
kerzysta sig = kursy fivingowego,

3} jedeli niemoliwa jest wycena w oparciu o melodg ckredlong w pkt 1) { 2), a na akiywaym rynku dosiepne sq ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna | sprzedazy, 1o do wyceny wylicza sig Srednia arytmetyceng 2 najflepszych ofert kupna i spreedigy, £ tym, 2 vwzglednienie wylyzenie ceny w ofertach
sprzedazy jest nledopuszcaine, W preypadiou, gdy nie jest mozliwe wyliczende Srednief ze wzgledu na brak ofert sprzedary uwzglednienic samych ofert kupna
Jest dopuszezalne. Do wyeeny stosuje sig Srednig arytmetyczns 2 najlepszych ofert kupna i spreedagy = rynku ghéwnego, a jedeli nic s3 dostzpne to z innego
akeywnego rynku, Jedeli papier wartodeiowy jest notowany, nie liczae rynku gldwnego, na wigeej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyeeny uwrglpdniasig
tylko oferty kupna i sprzedaky = nynku gidwnego,

4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okrelone w pki. [33) = o do wyceny stosuje sig warlodt oszacowans preez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnodei) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosel), 2 jezeli oszacowania 12 nic s dostepne — stosuje sie wartodé oszacowang preez
wyspegjalizowana, niezaledng jednostks fwiadezacy tego rodzaju uslugi, o ile mo2liwe jest rzetelne oszacowanie prrez te jednostks preephywiw plenipnyel:
ewigzanych 2 tym skladnikiern, prey cxym jednostie t¢ venaje sip za niezalezng, jedeli nie jest emitentem danege shladnika lokat { nie jest podmictem
zaleznym od Towarzystwa;

3} jezeli niemoaliwe jest zastosowanie metod okreflonyeh w pkt, 1)-4) — 10 stosuje 5ig wyceng w oparcia o publicznic ogloszona na akiywnym rynku care
nigrddnigeego sig istotnie skladnika, w szezegilnodel o podobnef }:nutsh'l.llacji prarwntj i celu ekonomiczaym.

6. W przypadku skladnikdw lokat bedacych przedmiotem obrotw na wigeej niz jednym ektywnym rynku, wartodein godziwg jest kurs ustalony na rynku
giowmym, vatalanym zzgodnie 2 ponitszymi zasadami:

1) wybora rynku ghéwnego dokonuje sig na koniee kazdego kolejnego missiqea kalenderzowego {w picrwszym roboczym dniu micsiges);
2] kryterinvm wyboru rynku gléwnego jest skumuclowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigea kalendarzowegn;
3) w pezypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocrzednie na akrywnym rynkn na terytoriom Rzeczpospolitej Polskiej i za granice kryterium wybaory
rynku gidwnepn jest mokliwosé dokonania przez Fundusz iransakeii na danym rynku;
4) w preypadiu, gdy papier wartodeiowy nowej emisji jest wprowsdzony do obrotu w momencie, kitry nie pozwala na dokenanie porSwnania w pelaym
okreste wikazorym w pkt 2) to ustalenie rynku gliwnego nastepuje:
@) peprzez pordwnanie obrowiw z poszezegdinych rynkdw od dnia rozpoczesia notowan do kofica okresu pordwnawezego lub,
b} w przypadky, gdy rozpoczyna sig obrit papierem wartodelowym, wybdr rymbu dokonywany jest poprzez pordwnanie obroldw na poszczesilnych
rynkach z dnla plerwszegs notowania,
7. Do wyeeny skiadnikéw lokat preyjimuje sig kurs 2 taky liczby migjse po preecinku jak publikowany preez rynek aliyway,
ING (L) Globalny Spédek Dywidendovych
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£ RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy facenie nastepujace kryteria:

1) instrumenty bedace przedmiotem chrofu na rynku sg jednorodne,

2) zumaryezaj w keddym momeneic wystgpuia zainteresowani mabywey i spraedawey,

3) ceny podawane 53 do publicens] wisdomogci.

Razem z comissigeznym ustalaniem rynku gléwnege, Towarzystwo { Depozylarivsz badaja aktywnodé rynku dla kakdego skiadnika lokat, Jezeli proez badany
miesiae byt dostgpny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regulamie informacia o ofertach kupna spreedaty, fo wenaje sig, ke rynek dla
dianego shiadmika lokat jest aktywny,

IT, Wyeena skiadnikdw |okat nisnoiowanych na akiywnym rynku

L

Zgodnie 2 postanowicniami ninigjszage punktu wyceniane sa nestgpujace skiadniki lokat nienotowanych na aktywnym ryaku:

1) diuzne papiery wartoéciowe,

2 certyfikaty inwestyeyine,

3) jednostki vezestnictoa innyeh fundiszy inwestyeyjnych otwartych majgeyeh siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej,

4] [ytuly uczestnictwa emitowane preez fundusze zagranicenc lub instytucie wspdlnego inweslowania majace shedeibe za granic,

3} depozyty,

&) waluty niz bedace depozytami,

7} instrumenty rynku picniginego,

Warosé skladnildw lokat wymienionych wust. 1 nienotowanych na sktywnym rynke wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt IV ust, 4§ 5, w nastgpujacy spostb:

1) w pezypadk dluznyeh papiendw wartedeiowych, listéw zastmamych oraz instrameniéw rynku pienignego bedacych papierami wariodciowymi — wedlug

skorygowang] ceny nabycia, oszacowane] prey zastesowaniu elfeklywne] stopy procentows]j, = uwzglednieniem potencjzlnych odpisow 2 tytulu (rwatej wiraty

wartoded, jeeli ich utworzenic okaze sip konieczne, Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efckiywnej stopy procentowe] zalicza sig odpowiednio do

przychodéw odsetkewych lub koszhiw odsetkowych, natemiast wysokodd odpisdw = tytulu trwalej utraty wartodei zalicza sip w cigtar pozostalveh koszidw

Funduszu

2} diune papiery wartosciowe zawierajaee whadowane instrumenty pochodne:
4 w praypadiu, pdy whudowane instrumenty pochodne s feidle powlieans z wycenfanym papiersm divinym to warodé calego instumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowanin odpowiedniego dla denego instrumentu finansowego modeln wyceny wweglednisjae w swojzj
konstrakeji modele wyeeny poszezegtinych whudowanych instrumentéw pochodayeh, zeodnle £ pkt V.
by w preypadku, gdy whudowane insirumenty pochodne nie s Scifle powigzane z wycenianym papierem dlusnym, wowezas wartodé wycenianego
instrumenty finansowego bedzie stanowié sumg wartodei diutnego papiers warodciowego (bee whudowanych instrurmentdw pochodnych) wymnaczonej
przy wwzglpdnieniv efektywne] stopy procentowe] oraz wartosel whudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonyeh w oparcin o modele wiadciwe
dla poszezegbinych instrumentéw pochodnych zgodnte 2 pkt V. Jereli jednak wartof¢ godziwa wydziclonsgo instrumentu pochodnego nie moze byé
winrygadnie ekredlona to taki instrument wycenie sig we metody okredlone] w punkeic 1)

3w przypadku pozostatych skladniktw lokat —wedlug wartodci godziwe spefniajace) warunki wiarygodnodel, wyznaczane] zgodnie z pkt V.

4} wycena papierdw warodciowych wedhug skerygowane] ceny nabyein oszacowanej prey zestosowaniu efektywnej stopy procentowe] nastepuje od dnla

ujgein w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia roeliceenia transakeji nabycia dany skladnik lokat wykszuje sig w cznic nabycia, kidra stanowi

skorygowang ceng nabycia (co oznacza, 2e do wyznaczenia wartofel XIRE | XNPV preyjmuje sig moment praeplywéw pieniginych okreslony w warenkach

transakeji).

IV, Szezestlne metody wyceny skladniliw lokat

I

4.
5.

Papiery wariofeicwe nabyte przy zobowiazaniv sig dragiej strony do odkupu wyeenia sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metody skorygowans|
CEMY NADYCH, OSZACOWANE] pry Zastosowaniu efekiywnej sopy procentowe], z owzglgdnieniem potencjalnych odpisiw z tytutu trwalej uoraty warlodet, jezeli
ich utworzenic okade sie konieczne,

Zobowigzania z tytulu zhycia papierdw wartodciowych, przy zobowlazanin sie Funduszu do odkupe, wyeenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
eprzedady, metody korekty rignicy pomigdzy ceng odkupu a ceng spreedaty, prey rastosowsaniv efekiywne) stopy procentowe].

W przypadku przeszacowania skisdnika lokat dotychezas wycenianegs w wartodel godziwej, do wysckodei skorygowangj ceny nabycin — warto§é godziwa
wynikajaga & ksigg rachunkowych stanowi, na deich praeszacowanta, nowo wstalong skorygowang ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstaws do
wyliczei skorygowane] ceny nabycia w Kolejnych dniach wyeeny. W szezegblnodei w wyzej wymieniony sposib wyeenda sie dingne papbery wartedciowe, od
dniz ostatniego ich notowania do dnia wykupu,

Meleznodel 2 tytulu udzielonej podyerki papierdw wartoseiowych wycenia sig wedlug zaced proyjetyeh dia tych papiertw wartosciowych,

Zobowigzania z tytulu otrgymane] pokyezki papicrow wartoiciowych usiala sig wedlug zasad prayjetych dla tyeh paplerow warlofciowyeh.

1

W preypadiy skiadnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdaeych papierami dhinymi stosuje sig ponidsae metody wyznaczania wariodci
podziwej:

1) w przypadky depozytiw — ich wartodd stanowl wartodé nominalna powigkszone o odsetki naliczone przy zestosowaniu efekiywne] stopy procentowej;

2) w przypedku jednostek uczesinictwa, certyfikatéw inwestyeyjnyeh i tytuldw vezestnictwa emilowanyeh przez fundusze sagraniczne lub instytucie
wipblnego inweslowania meajace siedzibe za granica — wycena w oparcio o ostatnic ogloszong wartodd aktywaw netto na jednostke uezesinicwa, certyfilkat
inwestyeyiny Inb tyml vezestnictwa, 2 uwezglednicnicm zdarzed majacych wplyw na ich wartodé godziwa, jakie mialy misisce po dniu ogloszenia warteéoi
aktywéw netto na jednostlg uczestnictwa, certyfikat inwestyoyiny Tub tytul uczesinictwa,

3} w preypadku instramentdw pochoday ch = wycena w oparciv o modebks wyceny powszechnie siosowane dla danego typu instrumentiw, 8 w szozepdinogei w
przypedke kontraktdw terminowych, terminowych transakoji wymiany walut, stip procentowyeh — wg modelu zdyskontowanych przeplywdw pieniginyeh;
4) w preypadku walut nie bedacych depozytami ~ ich wartodé wyznacza sig po przeliczeniu wediog ostatniegn dostepnego Sredniego kursu wyliczonego na
Derdent Wyeeny dla danej waluty preez Nasodowy Bank Polski.

Dane wejiciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa wust. | pld 3) pochodza z skiywnego rynku,

Muodele § metody wyceny, o ktdrych mowa w ust. 1, ustalane sq w porozumieniu = Depozytarivszem, Modele wyceny bedy stosowane w sposob ciagly. W
preypadin dokonmywania istoinych zmian w stesowanych preez Fundosz modelach wyseny, zmisny powy2sze beda prezentowans, w preypadku gy zostaly
wprowadzone w pierwszym polrocau roku obrotowego, kolejinoe w pblrocznym oraz rocznym sprawczdaniu finansowym, natomiast w preypadku gdy zmiany
zestaly wprowsdzone w druzim pdlreczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pélrocznym sprawezdaniv finansowym.

VI Wycena skiadnikdw [okat denominowsnych w walutach obeveh

2

3

Altyws oraz zobowiazania denominowane w walutach obeych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktore] s4 notowens na aktywnym rynku, a w praypadk,
gdy nic sa notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktirej sa denominowane.

Altywa praz zobowigzania, o ktbrych mowa w ust. 1 wykazuje sig w walucie, w ktbrej wyceniane sq aktywa i ustalane zobvwinzania Funduszu, po
pregliczeniu wedlug ostamniego dosteprego Sredniego kursu wyliczonego dle dancj waluty praez Narodowy Bank Polski.

Wartost aktywiv nolowanych lub denominowanych w walutach, dla kidrych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okredla sig w relacji do euro,

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Mie wprowadzono zmian od momenty rozpocagcia dzialalnodei.

ING (L} Globalny Spdlek Dywidendowych
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NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zl) arJzaen 3122000
Z tytulu zbytych lokat - 405
L tytudy instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu zhytych jednosiek uczestnictwa Tt 30
Z tytulu dywidendy - -
Z tytuh odsetek - -

Z tytulu pogiadanych nieruchomodei - -
Z tytudy vdzielonych pokycack - -

Pozostabe - premia inwestycyjna 4 T
73 442
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZ (w tys. i) L122e11 3LI2.2010
Z tytulu nebytyeh akiywdw 75 -
Z tytudu ransakeji prey zobowiazanie sie do odkupu . -
£ tytutu mstrumentdw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostkl uezestnictwa 5 102
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 5l 1
Z tytulu wyplaty docheddw funduszu - -
Z tytuhu wyplaty przychoddw funduszu - -
Z tytudu wyemitowanych obligacii - =

Z tytulu krdtketerminowych podyerek | kredytow - -
Z tytulu dhugoterminowych potyczek | kredytow - -

Z tytulu gwaranaji lub poreczefi - -
Z tytulu rexzerw - -
Pozostale, w tym: 14 iz
- wyragradzenie TR i 23
i45 135
NOTA 4

SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
I. STRUKTURA SRODKOW PIEHIZENYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w preckroju walut) - w tys,

Wartodé na 31122011 Wartadé na 31.12.2010
Bank / Walula w walucic w LN w walugic w PLN
TWG Bank Slaski 5.4, / PLN 434 434 241 261
ING Bank Slaski 8.4, / EUR 10 45 1 4
Tyl 65

Il SREDNI W OERESIE SPRAWOZDAWCZYM POXIOM SRODEOW PIENIEZNYCH UTRZYVMYWANYCH W CELU ZASPOROQIENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU = w Iys.

Srednia wartosé Srednia wartose
Waluta wwalucie w PLN
Sredni w okresle sprawozdavwezym poziom droditw PLN 440 440
pieniginych: EUR 6 25
463
1L EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Mie dotyeey.
NOTA S
RYZYKA

1, POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

#) wskazanie akiywiw oboiatonych ryzvkiom wartodcei godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;
Ryzyke stopy procentorwej to ryevko spadkn wartodel aktywdw netto Subfanduszi spowodowane zmiznami rynkowyeh sifip procentowryeh. Ryzyko stopy
proceniowe] jest wicksze dla instramentdw o stalym oprocentoweniu.
Ma dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skiadnikdw lokat obelggonych tym ryzykiem.

b} wekezanie akiywow obciazonych ryzvkiem preephbywiéw Srodkdw pieniginych wynikajgoym 22 stopy procentowsj
Dodatkowo w przypadku diuzaych instrumentdw finansowych o zmiennym dprocentowaniv wysicpuje ryzyko preephywiw phenicimych wynikajace ze stopy
procentowe], kidra okresowo ustalana jest dia danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Ma drien bilansowy Subfundusz nic posiadal skladnikéw lokat obeigtonych tym rycykiem.
W Funduszo ryzyko stopy proceniowej mode byé 2wigzane bezpodrednio z instrumentemi diuznymi wchodzacymi w jego skiad, jak | posmednio z
instrumentami diuznymi wehodzgeymi w sklad pertfeli funduszy zagranicznych i instyucii wspdinego inwestowania majscych sicdzibe za granica,
Ma dzien bilznsowy Subfundusz posiadal tyialy vezestnictwa emitowane pracz instytucje wspdinego inwestowania,

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYEIEM EREDYTOWYM
Gliéwnymi elementami ryzyka kredytowego s ryzyko niedolrymania warunkéw, ryzyko obnizenia cceny kredylowej i ryzyko roepigiogci kredylowe].
Inwestycie w yluly vezestnictwa emitowans przez instytucie wspblnego inwestowania majace siedzibe za pranies lub w jednostki uezestnictwa mnych
funduszy obeig2one sa umiarkowanym ryzykicm kredytowym pochodzacym od ryzyvka lokat takiego fonduszu. Inwestycie w lokaty bankowe zwiazane sa 2
ryzykiem kredytowym banku.
Ma dzien bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uezestnictwa emilowane preee instytucje wipblnego inwestowanin,
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne drodki automatycznie |okowane sy na lokatach ovemight. Lokaty te zakiadane sq na okres | dnia roboczego lub
na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty eraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowity one 7,78% wariodci aktywow,

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyke spadko wartedel aktywéw netio Subfumduszy spowodowane zmianami kursu waluty polskis] w stosunku do walut
obeyeh, W Subfunduszu wystgpuje Sredni poziom ryzyke walutowego wynikajacy 2 togo, 2o subfundusz ING (L) Tnvest Global High Dividend stosuje
mechanizm czgciowego cebeapicczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosanki do curo.
Srodkl na rachunky bankowym denominowane wwalutach obeych stanowily 0, 73% akpywiw Subfunduszn,

ING (L) Globalny Spolek Dywidendowych
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NOTA G
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumently pochodne.

NOTAT
TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusg nie zaward fego typu transakeji.

NOTAS
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciagal kredytow | porycazk.

NOTA©
WALUTY I ROZNICE KURSOWE
L WALUTOWA STRUKTURA POZYCI BILANSU, 2 podzialern wg walut | po preeliczeniv na waluty polsks (wtys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly sig $rodki pienigtne w walutach obcych:
3122001 31122000
w walucie obeej: w przeliczeniv; w walusie obeej: w przeliczeniu:
10 EUR 45 FLN 1 EUR 4 FLH
Pozostale pozycie bilansu Subfunduszu wyrabone 53 wylacznie w zlotych polskich.
2. DODATNIE/ UIEMNE ROFNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUSFUNDUSZU
Hie wystapily,
3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PREEZ NBP MA DZIEN BILANSOWY (31122011}
kurs EUR {eure) - 4,4168

NOTA 10
DOCHODY [ ICH DYSTRYBUCIA
I ZREALIZOWANY ZY3K (STRATA) EE ZBYCLA LOKAT {w tys2l)

8882007 a1 07,2018

Gropy lokat irizzenr 31122010
Tty vezestnictwa 300 =33
Razem -3 =33

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)
d1.01.2011 05 01,2018

Grupy lokat iazaenr 1122010
Tytuly uczestnictwa -248 B4
Razem =248 SO
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCLA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Nie dotyezy,
4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszue nie przewlduje wyplacania dochoddw Subfunduszy vezestnikom bez odkupywania jednostek vezestniciva,

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

I. KOSEZTY POKRYWANE PREEZ TOWAREYSTWO

Towarzystwo z wiasnych Srodkdw, w tym 2 wynagrodeenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyfne Subfunduszo, z wyjatkiem kosztéw z tytulu uslog
maklerskich, oplat tranzakeyinych zwizzenych 2 nabywanicm i zbywaniem papierdw wertodciowych, prowizii bankowych, podatktw i innych obeiazer
naloanych preez wladciwe organy pafstwowe w ewiszkn = drialalnodcia Subfunduszs, ktdre pokrywane sa bezpodrednio z aktywéw Subfunduszu i nie podlegajy
lirmiteraramin,

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEFUBLICZNYCH ZW. BEZFOSREDWIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Mie dotyezy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZE-QCI ZMIEMNED

Towarzystwona koniee kazdego miesigea pobiera wynagrodzenis wynosrgee maksymalnie 2,5% w skali roku dla jednostek vezestnictwa kategorll A, P, S, F, 1
K, dia kategosii E 1,2% oraz 1,1% dla kategorii T naliczone od wartedel aliywdw netio Subfunduszn w damym dniu wyceny. W ciqgu okresu objetege
sprawozdanien Towarzystwo pobrate wynagrodzenic w faktyczne] wysokodol w skali roku 2,5% od kategorii A oraz 1,2% od kategorii E. Subfundusz zhywal
wylacznie jednostki kategori] A | E.

MNOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
JLI22e0f JLiaanie I 122068
Wartod€ aktywdw netto na koniec roku cbrotowego (w tys.zh) 612 10626 0
Wartod& akbywdw netto na Lu. na koniec roku obrotowego (w i}
- jednnatki perestnictwa katepori A 119,16 118,68 103,99
= jednosiki uvezestnictwa kategorii E 120,54 - -

Warszawa, 30 marca 2012 r,

Diyrektor D tu KsigpowodejpFynduszy

lzabela Kalinowska

ING (L) Globalny Spélek Dywidendowych
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6, INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4

5)

Informacje o znaczgeyeh zdarzeniach dotyczgcych lat ubieglych, wjetych w sprawoedaniu finansowym za bietgey okres
sprawozdawcy,
Hie zaszly.

Informacje o znaczqeych xdarzeniach jakie nastypily po doiu bilansowym, a niewwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Mie zasey.

Zestawienie oraz objainienie rénic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawoedaniu finansowym i w pordwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawezdaniami finansowymi.
Hie dotyczy,

Dokonane Korekty bleddw podstawowych.
Mie zaszly.

Pozostale informacje, o kKidrych mowa w Art.101 ust, 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych
Wikazanie maksymalnégo poziomu wynagrodzenia za zarzadzante funduszami zagranicznymi, w kidee inwestowat Funduss:

Oplata za zarzgdzanie
Fundusz (% w skali roku)
M3 (L) Invest Global High Dividend 0,60

Zgodnie z warunkami powolania i realizagji obowigzkow przez ING Investment Management Luxembourg 8.A. na reeez ING (L) ctwarty funduse
imwestyeyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wyplsea NG Investment Management Luxembourg 5 A, moceng oplste za zarzadzanie
obliczang od fredniego stanu aktywdw netto subfunduszu TNG (L) Invest Global High Dividend w wysokodei 0,60% w praypadku oytuldw
uczestnictwa Klasy I,

Fundusz zaward =z ING Asser Management B.Y, Luxembourg umows, na podstawie kitrej wigksza czqsé wynagrodzenia za zarzadzanie jest
swracana do akiywiw Fundusze w postaci premil imwestyeyjne),

Pozostale informacje.
Brak.

Ve arseawa, 30 marca 2012 .

NG (L) Globalny Spélek Dywidendowych

Dryrektol Wu Ksi:ﬁzwm Funduszy

Izahela Kalinowska
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ING S

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Globalny
Spotek Dywidendowych (L) (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace
stanow aktywow, w tym w szezegolnosei aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i
rachunkach papieréw wartociowych oraz pezytkow z tych aktywow przedstawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., sporzadzonego dnia 30 marca2012 r., s zgodne ze stanem fakiycznym.

ZASTERGA DYREK TUKA
Deparizmenth Oglrachi Rynkow Finansowyel

i Kliemiow) Suatecanyvels

Slawomir Trapsza

ING BEAMNK SLASKD Spafca Akeoyina

MIF 534-413-54-75 il {; L
F.m:,,,,_,mm.. By ik il Eﬂr HI_": f.ﬂl\-4 '“jm,w 130 V00 N000 2|
| Klimrtow Strategiamych S
Plae Traech Krivky N4, 00499 Waszawa
T+43 22 820440 37, F =03 22-320.40 18

Sad Rojoowey w Katowlcazh



ING f

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, kidry whbrew oczekiwaniom inwestordw, byl trudnym okresem dla rynkow finansowych.
Poczatkowo nic nie zapowiadato az tak duzej zmiennosci i gwaltownego wrrostu obaw o $wiatowa gospodarke. Pierwsza
potowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Geecji i rosnace ceny ropy naftowej wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich. Nawet trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkow akeji, réwniez w Polsce, osiagaly nowe szezyty od czasu ostatniego kryzysu finansowego z 2008 roku.

W okresie letnim, zaczely naplywaé coraz mniej optymistyczne dane z gospodarek, a czarg gorvery przelaly
problemy nadmiernego zadluzenia krajéw rozwinigtych. W Eurepie do Grecji, Portugalii i Irdandii dolaczyly znacanie
wigksze i wainicjsze pafstwa, jak Wiochy oraz Hiszpania. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej pat w debacie
na temat limitu zadiuzenia pociagnal za sobg pierwsza w Fistorii kraju obnizke wiarygodnosei kredytowe) tego kraju,

Powyzsze czynniki spowodowaly bardzo silna vyprzedaz rynkdw akeyjnyeh. Konczacy sie w dniu 30 wrzednia
2011 kwartal byl trzecim najgorszym kwartalem pod wzgledem zanotowanych spadkéw dla sield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sig rowniez bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajéw cieszacych sie w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestordw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily sie na
wynikach funduszy inwestujacych w akcje.

Perspektywy na 20012 rok sa w tej chwili tudne do ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny ni2 scenariusz dalszych silnych spadkéw. Poczatek roku wraz z naphbywem korzystniejszych danych z
gospodarek oraz dazeniem europejskich politykow do powstrzymania kryzysu zadiuzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigksrym aptymizmem na nadchodzace missigee,

Mierwsze oznaki te] poprawy moma juZ zauwazyé w rosnacym sentymencie inwestordw, ktéry przyniosh werosty
zaréwno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kalei pozwolilo funduszom ING w pierwszych dwdch miesizeach
2012 roku osiggngc dobre wyniki. Warto jednak zaznacey€, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak klopoty kclejnych krajow Unii Europeiskiej czy tez wzrost napigcia na linii
LISA — Tran.

W tych ciekawych, ale jednoczeinie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Panstwa naszej oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w ubieglym roku
operacje polaczenia sublunduszy w ramach obydwu funduszy parasclowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
W wyniku tych drialaii cztery subfundusze sektorowe zostaly przejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwoéci,
ktory naszym zdaniem najskuteczniej moie korzystad ze zmieniajacego sig otoczenia gospodarczego. Ponadto zadbalismy
rowniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaly objete mechanizmem
ograniczajgeym ryzvko walutowe ( tzw, hedging). Rozvigzanie to weszlo w Zycie na poczatku lipea zeszlego roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomilismy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpieczna przystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych.

Wszystkie wspomniane zmiany przyczynity si¢ co stworzenia bardziej przejrzyste] i usystematyzowane| struktury
naszych produktéw. Planujemy nadal rozwijaé i uatrakeyjniaé nasza oferte produktowa, oferujac Pafistwu nowe fundusze
oraz klasy akbywdw, tak by jak najlepicj spelniaé Panstwaoczekiwania.

Zyczymy Pafistwu, aby caly rok 2012 byl bardzo udany dla Paristwa i dla Pafistwa inwestycji.

WI_EEPREJ;;S

n Houwelinget

ING Towarzystwe Funduszy Inwastycyjmych 5,4, WIP 954-21-B0-A35 Kapital zakladowy — 15.250,000,00 2
ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa KRS 0000039430 Kapital wplacony = 15.250.000,00 zi
T +48 22 1085700 F +48 22 1085701 Sad Rejcnowy dia m.st. Warszawy

www.ingtfi.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ SPOLEK DYWIDENDOWYCH USA (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGELEGO REWIDENTA




ING Subfundusz Spélek Dywidendowych USA (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 styeznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zpodnie z wymogamiart. 32 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowodcl (DU, 2 2009 ¢ or 152, poz 1223) Zaread
ING Towarzvstwa Fundoszy Inwestyeyjnyveh S AL praedstawia sprawoedanie fnansowe TNG Subfunduszu Spalek DyvwidendowvehUSA (L),
ma ktdre sklada sie:

1) wprowadizenie do sprawozdania finansowego,
2} zestawicnic lokat we stanu na deied 31 grudnio 201 1 r. o warteicl 6.591 tys, zlotych;

3} bilans sporzadzony na deiefi 31 grudnia 2011 v, kidry wykazujz aktywa netio | kapitaly na sumg 6.813 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z cperacji za okres od | styeznia 2011 . do 31 grudnia 2011 r. wykazujaey sieate z operacii w kwocie 476 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto 2a okres od | styeenia 2011 ¢ do 31 prudnia 201 1 r. wykeznjaee zwigkszenie stanu wartosc aktywiw
nette o kwaotg 6,403 tys. zlotych;

4} noty ohjagniajaee;

T informagin dodatkowa,

Leseek Jedleck:
Frezes Savzqou

ans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

Malgorzata Barska
Crlonek Zarzadu

i [l

Tzapeta Kalinowska
Dreektor Departamentt Krfggowosoi Funduesy

Warszowa, 30 muirca 2012 F.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Spélek Dywidendowych USA (L)

za ckres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku




WPROWADZENIE DO SFRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU SPOLEK DYWIDENDOW YCH USA (L)

Mazwa funduszu: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze wkywad nazwy w skréconym bremienim NG SFIO
Typ fundusz Fundusz inwestycyiny otwarty = wydzizlonymi subfinduszami,

NG SFI0 posiado osobowest prawng, THG Subfundusz Spdlck Dywidendowych USA (L) utworzony w ramach Funduszi nig
posiada osobowodel pravwnej.

Drata utworzenia, 26 paidzicrnika 2009 r. decyzja Komisji Nedzoru Finansowego DFLM033/38/ 1200800/ VIUM-7-10G
Ofres na jaki zostal wiworzony: Fundusz zostal utwarsoeny na czas nicokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 20009 5, pod numensm RFi 501

IMNG Subfindusz Spdlek Dywidendowych USA (L) jest jednym z czternaste Subfunduszy uiworzonych na czas nieckredlony w ramach Funduszu {nazwafskrot
nazwy:
1. ING Subfimdusz Clobalny Spdlek Dywidendowych (L) TNG (L) Globalny Spélek Dywidendowyeh
2. ING Subfundusz Spélck Dywideadowych USA (L} / ING (L) Spélek Dywidendowyeh USA
. IMG Subfundusz Eoropejski Spalek Dywidendowych (L) / ING (L) Europejski Spilck Dywidendowych
. TNG Subfundusz Sektora Energii (L) / ING (L) Sektora Energii
- THG Subfundusz Japonia (L} ING (L) laponia
ING Subfundusz Nowej Azji (L) / ING (L) Nowe] Az
. IMG Subfundusz Rynkow Wechodzacych (L} IMNG (L) Rynkiw Wschodzacych
. ING Subfundusz Amaryki Lacifskiej (L) 7 ING (L) Ameryki Lacinskiei
. ING Subfundusz Papiendw Diugnych Rynkéw Wechodzacyeh (Waluta Lokalna) (L) f THNG (L) Papierdw Diuznyeh Rynkéw
Wschodzqeyeh (WL)
10 MG Subfundusz Globalty Dlugi Korporseyjnego (L) / ING (L) Globalny Dlugu Korposscyjnego
1. IMG Subfundusz VIP Funduszy Akejl Rynkdw Wschodzacych / ING (L) VIP Funduszy Akeji Rynkdw Wechodzaoych
12, ING Subfundusz VIP Zedwnowa2ony Funduszy Globalnyeh f/ TNG (L) VIP Zréwnowakeny Funduszy Globalnyeh
13. ING Subfundusz Globalnych Mozliwoéei (L) / ING (L) Globalnyeh Mozliwodel

14, ING Subfundusz Depozytewy (L) ING (L) Depozytowy

Cel inwestycyjny, specjalizacja | stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujq indywidualng polityke inwestyeying deieki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszy, mode realizowad rdzne cele inwestycyjne.
Celem inwestyeyinym Subfunduszu jest werost wartodel Jego akiywdw w wyniku warostu wartodci lokat, Subfundusz nic gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Funduse realizaje cel imwestycyjny Subfunduszo poprzez inwestowanle do 100% aktywdw Subfindusze w fytuly uezestnictwa subfundusze
MG (L) Invest US High Dividend wyedrgbaionego w ramach ING (L) otwartezo funduszu inwestycyinege o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moze
inwestowaé sktywa Subfunduseu w inne instrumenty finansowe, w szezepdloodel w krdtkoterminowe paplery wartodciowe emitowsne, porgezone lub
gwarantowane przez Skarb Pafdstwa lub Narodowy Bank Polski (NEP),

Srodki Subfunduszu inwestowane sa W paplery warodciows zgodnic z nastepujacymi zasadami dywersyfikoefi lekat:

. duine papiery wartodciowe i Instrumenty Rynku Pieniefnegs, w tvm w srooepdinndcd krdtkolerminowe papiery wartadcinwe emilnwane, porecrons loh
gwarantowveane preez Skarh Panstwa lub MBP - od 0% do 209 wartode] aktywtow,

2. wytuly vezestnictwa subfndugzu ING {L) Invest US High Dividend wyedrgbnionego w ramach TNG (L) otwartego funduscu inwestyeyjirego o zmicanym
kapitale (SICAV) = od 70% do 1009 wartodc akiywiw,

3. depozyly - od 0% de 20% warioded akiywiw,

4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestyeyjnych ctwartych majgeych siedzibe na tervtorium Reecoypospolite] Folsicie] araz tytuly uczestnictwa
emilowane preez instytecje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granice - 0% wartodel aktywidw.

NG (L} Tnvest US High Dividend inwestuje praynejmnicj dwie trzecie swych aktywdw netto w zdywersyfikowany porifel akejl ifub innyveh ziyrwalnysh papierdw
wartesciowych (warrantdw ne zbywelne papiery wanodciowe — éo maksymalnego poziomu 10% aktywéw netto subfunduszu — sraz obligacji zamienmych)
emitowanych preez spdlki zarejestrowane, notowans na gicldzic papierdw wanobciowyeh lub stonowiaee preedmiot obrotu w Stanach Zjednotzonych | oferujace
atrakoyiny zwrot z dywidend.

Subfundusz digky do osingnigcia w diviszym okresic siopy Twroil wyzszej niz benchmark: $5% S&P 500 Index + 5% WIBID O/,
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Organ Funduszu

Firma; [NG Towarzystwo Funduszy Inwestyeyimych Spolica Akeying (TNG TFI S.A., Towarzystwoe)
Stedziba: Warszawa

Adres; ul, Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sqd Rejonovwy dia m.st. Weowy X1 Wydzial Gospoderczy KRS

Mumer: 0000039430

Dl wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Towarzystwo jest spilks akeying prawa polskiego, kidrej 100% kapitalu akeyinego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A. (JNG IM).
ING Invesiment Management (Polska) S.A. jest spilks akcyjna prawa polskicgo, w kidrej 100% akeji posiada ING Investment Management (Europe) BV,
Fundusz, reprezentowany prees ING TF1 8.A., zawarl z TNG Investment Management (Polska) 8.4, umowe o Zarzadzaniu Pakictem Papieriw Wartosciowych.

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje ckres 01012000 & -31,122011 1,
Dniem bilansowym jest 31.12201F r.

ZLaloenie kontynuowania defalalnodci przez Fundusz oraz Subfundusz
Sprawozdanie Subfunduszu zostalo sporzgdrone przy zaloseniu kontynuowania deialalnodei preez ING SFI0 w dajacej sie proewidzies proyszloded, zn. wcingu co
najmniej 12 miegigey 0d 31122011 £, Wie igtniejn okolicznosci wekazujace na zagrozenie kentyruswania deinlalnodei,

Fodmiot, ktdry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego

Ermnst & Young Audit sp. 2 0.0
Adres: Rondo ONZ |, Warszawa
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Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réinicujgeych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A
- zhywane w ramach oferty podstawowe] Funduszu. Jednosiki uczestnictwa kategorii A sq zbywane bezpofrednio przez Fundusz oraz za podrednictwern wszystkich
dystrybufori,
- minimalna wysokedt wplat tytulem nabyeia 200 21 w preypedku plerwszego nabyeis orme 50 2l w preypadku ketdego nastzpnego nabycia,
- W zwigzko z nabywanizm, konwersjs oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybueying w wysokodci nie wyiszej nit 5% wplaty dokonanej preez nabywoe
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokodol nie wy#szej nik 1% lowoty preeznaczonej na nabyeie w funduszu lub subfunduszn docelowym.
- wynagrodeenic TFL - max. 2,5% warlodci aktywdw nette w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P (nie byly zhywane):
- zhywane wylgeznic w ramach programdw inwestyeyinych, bezpodrednio praez Fundusz lub za podrednictwem wybranyeh dystrybutortw ora pod warunkiem
ofirowinia programu przez Fundusz Jub dysirybutora | zawarcla preez uczesiniks umowy dodatkowe]. Warunki zbywania jednostek wezesinictwa kategoril P
okresla umowa dodatkowa,
- minimalna wysokost wplat tviolem nabycia 200 = w preypadku pierwszego nabyveia w ramach danego programu, oraz 50 21 w przypadko kazdego nastepress
nabycia
- w zwigzku z nabywaniem, odkupicniem, konwersjy orae zamisng jednostek wczesinictwa kategorii P Towarzystwe pobiera:

- oplatg dysirybucyjna w wysekodei nie wyzszej niz 5% wplaty dokonane] preez nabywes

- oplatg za konwersje £ zamiang w wysokodel nie wyZsos nik 1% kwoty przeznaczone] na nabycie w funduszo lub subfiznduszn docelowym.

- opiatg umorzeniows w wysokosci nie wyiszej niz 5% kewoty odkupienia preed opodatiowaniem.
- wynagrodzenie TFI - max, 2,5% wartoéei akbywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek ucrestnictos kategorii § (nie bvly zbywane):
- dywane wylacmic w emach programdw inwestyoyjnych, kidre preewidujg radeklarowanje przex Uczesinika sumy wpist w romach donege programu
inveestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybulora, zawarcia presz Usacsinika umowy dodatkowe] | zadeklarowania preez
Uczestnika sunmy wplat w ramach danego programn inwestycyjnego | czasy trwanta programa, Jednostkd uczestnictwa kategorii 5 sg zbywane bezpodrednio preez
Fundusz orez za pofrednictwen wybranych dysirybutordw. Warunki zbywania jednostek uerestoictwa kategorii 5 okre$la umowa dodatkowa.
- minimalna wysokods wplat tytalem nabycia wynosi 200 2 w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 28 w preypadku kardego nasiepnego nabyein
- wzwinzky 2 nabywaniem, cdkupicniem, konwearsjq oraz 2amiandg jednostek uczesinictwa ketegorii S Towarzystwo pobiera:
- oplaty dystrybusyjng w wysokodci nic wyzszej nit 5% zadeklarowane] prace uczestnika sumy wplat w ramach dancgo programu [nweslycyjnego, poblerang
Jjednorazowo 2 pierwsze] wplaly uezestnika,
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokodcd nie wyzszej nit 1% kowoty przeznaczone] na nabyeie w funduszu lub subfunduszy docelowym,
- oplatg umorzeniowy w wysokodc nie wyiseej niz 5% zadeklarowanej preez uerestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestyeyinego (polierana =
Yowoty odkupienia przed opodatkowaniem)
= wynagrodzenie TFI = max, 2,5% wantodci aktywéw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E (nie byly zbywane):
- zhywane wylgeznic w ramach programéw inwestycyjnych, bespudrednio praes, Funduss Tub za podredniciwem wybranych dystrybulordw oraz pod warunkism
oftrowania programy przez Fundusz lub éystrybutora i zewarcia przez uczesinika vmowy dodatkowe]. Warunki zbywania jednostek wezestnictwa kategorii E
okresla umowa Pracowniczegn Programu Inwestyeyinego (PFD Tub Pracowniczeza Pragramn Emenvtalnegn (PPE).
- minimalng wysokesé wplat trtulem nabyeia wynasi 0,01 21,
- w zwigzke 2 nebywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek wezesinietwa kategorii B Towarzysiwo pobicra;
- oplatg dystrybucyjng w wysokodel nle wyzszej nkz 5% wplaty dokonancj przez nabywes
- oplatg za konwergig [ 2amiang w wysokodei nie wyzsze) niz 1% lewoly preeenaczone] na nabycie w funduszy leb subfundusza docelowyn,
= wynagrodzenie TF1 — max. 1,2% wartodoi akiywow netto w skali roku

Charskierystyka jednostek uczestnictwa kategorii F (nie byly zbywane):
- zhywane wylgeznie w ramach PPl Jub PPE, bezpoirednio przez Fundusz lub 2a podrednictwem wybranych dysirybutordw, pod warunkiem oferowania
okredlonego programu przez Fundusz | zawarcia umowy FFD lub PPE. Warunki shywania jednostele uezestnictwa kstegorii F okresla umews PPT lub PPE,
- minimalna wysokosé wplat tylem nabycia wynesi 0,01 zi
- wewigzkn & nabywaniem, konwersjy oraz zamiang jednostek nezestnicrwa kategorii F Towarzystwo pobicra
- oplatg dystrybucyjng w wysokosel nie wyzsze] nk2 5% wplaty dokonanc] preez nabywoes
- oplate za konwersjg [ zamiang w wysokodei nie wyzszej niz 1% kwoly presznntzonej na nabycie w funduszu lub subfundusze doceloveym,
- wynagrodeznie TF1 - mao, 2,5% wartodei aktywiw netto w skali rokn

W zwinzku ze zmiang statutu ING SFIO 2 dnia 18 stycenia 2011 1. Subfunduse moze rdwiiez bywad jednostki ueaestnictiva kategorii [ K.

Charakterystyka jednostek nezestnictwa kategorit [ {nie byly sbywane):
- zbywane wylqeznie w ramach [KE pod warnnkiem zawarcie umowy IKE w warlancie picrwszym, Zbywane bezpodrednio przez Fusdusz Tub za podrednictwem
wybranych dystrybutordw,. Warunki zbywania jednosiek vozestnictwa kategorii [ okrefla umowa IKE.
- minimalna wysokos¢ wplat tyiulem nabycia wynosi 0,01 21, z zastrzezeniem, 2 jednorazows minimalna igczna wplata l.}'mir:m nabycia jednostek vezesinichwa
kategorii I do Funduszu § innyeh fonduszy inwestycyinych zarmadzanych preez Towarzystwo wynosi 100 zi,
- wzwinzku z nabywaniem, konwersjg, odkupieniem oraz zamiang jednostel: nezestnictwa kategorii 1 Towarzystwo pobiera:
- oplatg dysirybucyjng w wysokodel nie wytszej niz 1 0% wplaty dokonane] preez nabywog
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej nki 3% kwoly praenaczone] na nabycie w funduszu lub subfunduszy docelowym,
- oplatg umorzeniowy w wysokodel nic wydszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 21, Oplat ta mose byé pobrana
Jedynic w pierwszym roku po zawarcin umewy IKE.
= wynagiodzenie TFI — max. 2,5% wanofei aknewdw netto w tkali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategoril K (nie byly ebywane):

- 2bywane wiylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawzrcle umowy TKE w warlancie drugim. Zhywane berpodrednio preee Fundusz lub za podrednictwen
wybranych dystrybutordw. Warunki zbywania jednostek uezestnictwa katezorii K okreéla umowa TKE,

- minimalng wysokos€ wplat tytulem nebycia wynosi 0,01 zi, z zastrecteniem, 2e jednorazowa minimalna laczng wplats tylulem nabycia jednostel vezesinictwa
ketegorii K do Fanduszu { innyeh lunduszy inwestyeyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 z1.

- wzwigzkn z nabywaniem, kenwersja, odkupiesiem oraz zamiang jednasick wczestnictwa kategoril K Towarzystwo poblera:

-oplaty dystrybucying w wysokodel nie wyiszej niz 5% wplaty dokonane] preez nabywee
= oplaty 2a konwersjg / zamiang w wysokodel nie wydszej niz 3% kwoty praeznaczoncj na nabyeie w funduszu lub subfonduszy docelowym,

NG Subfundusz Spolek Dywidendowych USA (L) 2




= oplatg umorzeniows w wysolioder nie wy2szg) ni 10% lowoty odkupienia preed opodatkowaniem, jednak nie mnigj niz 104 25, Oplata ta moe byé pobrona
jedynic w picrwszyim robu po sawarci umowy [KE,
= wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartodei aktywow netto w skali roke

W zwigzhu ze 2miang statutu (NG 5FI0 z dnia 28 paddziemika 2011 r. Subfundusz mode réwniel zbywad jednostki vezestnictwa kategori T,

Charekterystyka jednostek uezestnictwa kategorii T (nie byly zbywanc):
- zhywane wylgeznie w ramach PPl lub PPE bezpodnednio proez Fundusz lub za posrednictwem wybranyeh dystrybutordw, ped waninkiem cferowenia programu
przez Fundusz i zawarcia umowy FP1 lub FFE, Warunki bywania jednostek uezestnictwa kategorii T okredla umowa PPI Tub PPE.
- minimalna wysokosé wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 =i
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek wezestnictwa kategordt T Towarzystwo pobicra:
- oplatg dysirybucyjng w wysekosci nie wyzszej nit 5% wplaty dokonantj presz nabyweg
- oplatg za konwersje [ zamiang w wysokoSei nie wy2szej niz 1% kwoly preeznaczone] na nabyele w fimdusza lub subfundusze docelowym,
- wynagrodzenie TFI - max. 1,1% wartode] aktywow nette w skali rolm

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Dyuktortrlmenm Esigpowadel Funduszy
zabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

warlosd wg
Skladmiki lokat ceny nabycia

Alcje

Warranty subskrypoyjne -
Prawa do akeji -
Prawa poboru -
Kwity depozytowe -
Listy zastawne -
Dluzne papiery wartofciowe -
[nstrumenty pochodne -
Udzialy w spétkach z ograniczons, -
odpowiedzialnodeiz

Jednostki wezestnictwa -
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instylucie wspdlnego G433
imwestowania majace siedzibe za pranicy

Wierzytelnodc -
Weksle

Depozyty -
Waluty -
Mieruchomodct -
Statki morskie -
Inne -

RAZEM 6 453

Warszawa, 30 marca 2002 r.

3122008

warloft na %o udzial w
dzied bilansowy  aktywach

§ 591 92,85

653 2L

AL1z22000

warlost wg wartoft ma o udzial w
ceny nabycia dzied bilansowy  akiywach

267 Ja7 40,77

Zestawierie lokit naledy analizowaé igeewie = notam! obfafnialgomi § informadi dodatharg, Hore stanowiq integralag czedd sprawosdania finansowegs
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2. BILANS
sporzadzony na dzied 31.12.2011

(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoSel aktywdw netto na jednosthg uczestnictwa)

FLi23011 12,200

I. Aktywa 7098 TE3

I. Srodki pieniene i ich ekwiwalenty 486 122

2, Maletnodci 21 324

3. Transakeye prey zobowigzaniu sig dragiej stromy do odkupu - -

4. Skladniki lokat notowane na ektywoym ryaky, w tym: .

diuzre papiery wartafciowe - "

5. Skladniki lokat nienotowane na akiywnym rynku, w tym: G 591 307

diluzre papiery warfofeiows - =

6. Mizruchomaogei -

7. Pozostale akiywa -

1l. Zobowigzania 285 343

118 Aktywa neito {I-11) 6813 410

TV,  Kapitaf funduszu 7218 349

1. Kapital wplacony 24 675 1 842

2. Kapital wyplicony (wiglkodé ujemna) -17 447 -1 493

V. Dochody zatreymane -533 21

1. Zakumulowane, nigrozdysponowane preychody = lokat nette =100 -7

2. Zakpmulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysh{strata) ze zhyeia lokat =453 18

V1L Warost (spadek) wartodei lokat w odniesieniu de cany nabycia 138 40

WL Kaopital funduszu i zokumulowany winik 2 operagii (IV+V+H-V) 6 813 410

Liczha jednostel: ucrestnictwa {w szt ) kategoria A 59036431448 3 600,331050

Warlodé aktywiw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zl) 115,40 114,00

Warszawa, 30 marca 20121,

Dyrekior arnente KsiggowodciRynduszy

Izabela Kalinowaka

Bilans nalely analizowad lqeanie = notami obfasnigiacymi | informaciq dodatkowy, kdre stenowiq infegralng czgdé sprawosdania finansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
{w tys. zlotych z wyjptkiem wynikiu 2 operacji preypadajgeegs na jednosthe vesesinietwa)

gLo5.2011 G101 20018
3Li22001 31122000
L Preychody z lokat 43 3
1.  Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -
2, Przychody odsethowe 2 2
3. Preychody swinzane 7 posiadanism niernehomosc - .
4.  Dodainie saldo rédnic kursowych 1 .
3. Pozostale - przychody € tytule premin inwestycyinej 20 |
IT. Koszty funduszn 136 10
1. Wynagrodzenie dia towarzysiwa 135 9
2. Wynogrodzenia dla podmiotiw prowadzacych dystrybucje - -
3. Opiaty dia depozytariusza - -
4. Oplaty zwigzane 2 prowadzeniem rejestr akbywow funduszu - -
5. Oplety zo zezwolenia orez rejestracyjne - -
6. Ushugi w zakresie rachinkowodei - -
7. Ustozi w zakresie zarzadzania aktvwami funduszo - -
8. Wslogi prawne - -
9, Uslugi wydawnicze, w ivm poligraficzoe - -
10, Koszty cdsetkowe - -
11, Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -

12, Ujemne selde réznic kursowyeh -
13, Pozostale i 1
111. Kosaty pokrywane preez towarzystwo 0 0
v, Kosely funduszu reto (T1-11T) 136 10
V. Preychedy  lokat netto (I-IW) 93 =7
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -383 66
I Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym; =481 28
= it réderic krrowseh - -
£, Warost (spadek) niczrealizowanego Zysku (Siraly) £ wyceny lokat, w tym: B8 38
= tvtudn rifémic Kurrowych . -
WII. Wynik z operacji 476 59
Wynik = aperacii prevpadajaey na jednosthy uezestiictwa kategorii & (w zl) -8,06 16,39

Warszawa, 30 marca 2012 r.
Dwyrekctor Depdriamentu Esi

[zabela Kalinowska

Raeurak wyniku = operagyi naledy analizewad fqeznie = notami objasnigiqeyms | informacia dodarkows, Eidre stavewiq integralig
czpfé spravozdania finansowego,
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
{w tys. éogyell 2 wyfarkiem fezhy jednosvek nezestiictwa)

I. Zmiana Wartodel Aktywdw Netto

L. WartoSé aktywdw netio na konlec poprzedniego okresu sprawozdawezego
2. Wynik = operacji za olires sprawozdawezy (razem) , w tym:

a) przychody = lokat netto,

b} erealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

¢} wzrost (spadck) niczrealizowanego zysku (siraty) z wyceny lokat

3. Emiana w akiywach nette = tytulu wyniloe z operacji

4, Drystrybuocja dochoddw Tunduszu (razem)

a) 2 preychoddw 2 lokat netio,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbyecia lokat

¢} = preychoddw ze zbycia lokat

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

g} miana kapitalu wplaconego (powickszenie kapitalu z bviutu 2hytych ju.)

b) zmisha kapitalu wyplaconezo (amoiejszenie kepitalo = tytule odkupionych ju.}
6. Laczna 2minia aktywiw netho w okiresie spraweedawezym (3-4-+5)

7. Wartoéé aktywiw netto na koniec oliresu sprawozdawezego

B. Srednia wartodt aktywiw netto w okresic sprawozdavezym

Il Zwiiana Heghy fednosiek uezesfnichva

1. Zmiana liczhy jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdavwezym, w tym:
) liczha zhyiych jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

b} liczba odkupiomych jednostek uezestnictwa - jednostki kategorii A

¢} saldo mmian Herby jednostek uezestnictwa - jednostki kategorii A

2, Liczba jednostek uezestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnodci lunduszu, w bym:
a} liczba bytych jednostek uoeestnictwa - jednostki kategorii A

b} liczba odkupionych jednostek veestnictwa - jednostki kategorin A

¢} saldo zmian liczby jednostek pezesinictwa - jednostki kntegorii A

[T Emiana wartesci aktywdw nette na fednosike nezestmictwa

1. Wartodé akbywiv netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostle kateporii A

2, Wartedé akbywdw netto na jednosthe uczestnictwa na kenies okresu sprawozdawozego

- jednostki kategorii A

3. Procentowa zmiand warlodel aktvwéw metto na jednostks uczestnictwa w okresic sprawozdawczym
4, Minimalna wartogé akiywéw netto na jednostke uezesinichva - jednostki kategorti A

w dniu

3. Maksymalna wartodé akbywdw netio na jednostke uczesinictwa - jednostki kategorii A

w diniu

6., Wartose aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa wediug ostainiej wyceny w okresie sprawoedawezym
- jednostki kategorii A

w dniu

IV, Procentowy wilzial kosztdw funduszi w Srednief wartoded akfywdw netta, w tyme:
1, Procentowy udzial wynagrodzenia dia Towarzystwa

2. Procentowy udzisl wynegrodzenia dla podmiotéw prowndzacych dystrybucie

3, Procentowy udzial opiat dla depozytariusza

4. Procentowy udziat oplat swiazanych = prowadreniom rejestru aktywdw funduszn

5, Procentowy udzial oplat 2o ustugi w zakresie rachunkowosei

6. Proceniowy udeial oplat ze ustugi w zakresie carzgdzania aloywaml fanduszo

Warszawa, 30 marca 2012 ¢
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Zexlawizniz mmian w akbneach metto naledy analizovwad Igesnie = notami objaSniafqeyni § informaciq dedatkenia, kidre stamowig infegralng coesé

spravozdania finansevego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

MOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Drzialalnodd Subfunduszu reguluja nastepujace preepisy prawne:

Ustawa 2 dnia 28,09, 19904 1. o rachunkowoded (DU, nr 152 pos, 1223 = 17.09.2009)

Ustawa x dnia 27.05. 2004 r. © funduszach inwestycyjrych (Dz,U. 2 2004 r. nr 146 poz. 1 540 ze zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finansdw z dnta 24, 12,2007 r. w sprawie szczegdinychzasad rachunkowosci funduszy imwestyoyjmych {Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz 1859)
zwane dalej Rozporzadzenicm.

1) TJAWNIANIE 1 FREZENTACIA INFORMACII W SPEAWOZDANIU FINANSOW YN
Sprawozdanie finansowe jest sporzadoone w jezyke polskim i w walucie polskie).
Informacie zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane s3 w tysigcach zlotyeh, z wyjgtkiem warindci aktywéw netio na jednosths vczesinictwa, Jeeli
charakter { istotnodé danej pozyeji wymsaga innej deldadnoded - fakt ten adnotowany jest w notach objadniajacych albo informasji dedatkowej.
Ma dzicr bilansowy ustalono wynik 2 operacji Subfunduszu, ehejmujacy:
1} prevehody = lokat netto - stanowigee rddnice pomigdzy preychodami = lokat & kosztami Subfunduszu netta;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zhyela lokat | nismrealizowany zysk (sirate) z wyeeny lokat,
Ma dzien bilansowy preyjeto metody wyceny stosowans w dniu wyceny,
Gprawozdanic obejmuje wprowadzenie do spravozdania finensewego Sublunduszy, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku 2 operacii, zestowienie zmian w
aktywach netto, noty objedniajace | informacje dodatkowa. Sprawozdanie obgjmuje dane za 2011 rok oraz dane pordwnywalne za rek 2010,
2} UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWY CH OPERACI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla ING SFIO 2 wydzielonymi subfunduszami prowadzi sig eddzizinie dla katdegn subtunduszu,

1. Operacje dotyczace Subfunduszo ujmuje sie w ksiggach rachunkowyeh w okresie, kidrego dotycza

2, Mabyte shkiadniki lokat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabyeia obejmujgesj prowizje maklersks,

3, Skladniki fokat nabyte nisodplainie posiadajy ceng nabycin rdwna zen, '

4 Skladniki lokat oirzymane w zamian za innc sklzdniki maja cang nabycia wynikajaca z ceny nabyeia tych skiadnikéw lokat, w zamiban za kitre
zostaly olrzymene, skorygowana o ewentualne doplaty lub otreymane przychody pienigtne,

3, Zmiang wartodci nominalnej nabytyeh skdadnikéw loket, nie powodujacy =miany wysokodei kapitalu zaliadowego emitenta, ujmuje sie w ewidensji
analityczne], w lctbrej doloonoje sig zmiany liczhy posiadanych instrumentéw oraz jednostkowej ceny nabyeia,

. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicea si metodg HIFO (najdrodsze sprzedaje sig joko plerwsze), @ w preypadky skizdnikdw wycendanych w

wysokoscl shorygowane] ceny nabyveia — oszacowane] przy zastosowaniu efckbywne] stopy procentowsj, najwyzsze] biezacej wartosci ksiggowej (nie
stosuje sig do skladnilodw lokat bedacych presdmiotem ransakeji, o kidrych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

7. Zwsk lub strate ze zbycia walut wylicza sig zgodnie 2 pkt. 6.
g W przypadky gdy jednego dniz dokonane sa tranezlocje zhyeia § nabyeiz danego skladnika lokat, w pierwszej kolejnodci ujmuje sig nabycie
, Malcina dywidendg od funduszu notowanege na akiywnym rynku ujmuje sig w ksiggach rechunkewych w dniw, w Kibrym na potrzeby wyceny

danego funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nienwzgledniajaey wartodel tego prowa,

10, Maletna dywidende od funduszy nizsnotewanego na akitywryim vk wnige sie w ksiegach rachunkowych w dnify, nastepnym po dniv ustabenia tego
prEwi,

1L Hicaroalimowany zysk strata & wyesny lokot wplywa na wansy’ spadeh wynibu & vprssji,

12, Mabycie ebyche skiadnikdw lokat przez Subfundusz sjmuje sig w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

13, Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji, uweglednia sig w najblibsze) wyeenic aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jogo Zobowigzan.

I4, Jeeli tramsakeja kupnalspreedity skiadnika lokat w wyniku braku pobwierdzenia zostala ujgta w ksipgach rachunkowych w nasteprym dniu po dris
zawarcia transeleejf wynikajaeym 2 pierwotnego dokumenty, to w preypadku skladnikéw lokat wycenionych w skorygowenej cenic nabycia,
ofzgcowanej przy zastosowaniu efekiywnej siopy proceniowsj, do wyceny preyjmuje sig wizystkie paramelry wynikajace 2 umowy kupnafspreedaty,
a przede wizystkim dele mabycia, rozliczenia (daty przephywow pieniginych),

15, Operacie dotyezacs Subfunduszu wimuje sig w walucie, w ktdre) sa wyraone, o tekie w walecie polskiej po preeliczeniv we dredniego kursy NBP
ustalanego dla dangj waluty na dzieh wjecia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jedeli operagje dot. Subfundussn gq wyrakone w walutach, dia
kudrych MEF niz ustala kursu — ich wartogé okragla sig w relacji do evro,

16, Srodki w walueic nabyle preez Subfundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papicriw wartodciowych denominowanych w walucic obeg nic
stengowiy lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie roziiczenia ransakeji nabycia walury.

17, Zobowigzania i nalednodel Subfundusze wynikajace 2 zawastych transakejl kupna lub spreedaiy waluty w zwigzky 2 rozliczeniami walutowymi
kupna lub spreeduty papicrdw wartodciowych wycenia sig od daia zawarcla transakeii (forward walutowy) wedlug Sredniego kursu NBP dla danej

1%, Przychody z lokat ohejmujs w szczegblnofei:

a) Dywidendy | Inne udelaly w zyskach,

b} Preychody odsstkowe (przychody odsetkowe od dhenyeh pepiesdw warlofelowyeh, wycenianych w warlodc godziwej, nalicza sig zgodnie z
zasadami ustalonymi preez emitenta; przyehody odsetkowe od lokat bankewych nalicza sig pezy zastosowaniu efiktywne) stopy procentowej).

) Dodatnie saldo rédnic kursowych powsiale w wynike wyceny frodkéw pienignych, naledmosci oraz zobowigzan w walutach obeych.

19, Koszty Subfunduszu obejmujg w szezcpdinodci:

a) Fooszty odsethowe (kosaty odsetkowe 2 tyL Kredytow | po2yczek zecingnigtych preez Fundusz rozlicea sig w czasie przy  Zastosowaniv efekiywnej
stopy procentowe]).
b) Ujemne szldo rienic kursowyeh powstate w zwiazhn 2 wytens Srodkéw pieniginych, nzletnodei orse zobowiszat w walutech oboych,

20, Odsetki naliczone oraz nalene od éredkdw pienigznych na rachunkach bankowyeh orez lokat terminowyeh powigkszaja wartosé aktywéw Funduszn
wWodniu wyceny.
21, W kedym dniu wiyceny Dworzy sig rezerwe na przewidywane wydatki, Fletnogei 2 tytlu koszidw operacyinych zmniejszaja uprzednio utworzona

rezerwe, Limitowane koszty operacyjue sq ujmowane w wysokodei nie preckraczajacej maksymalnego limin rezerw, Rezerwa naliczana jest kardegs
dinia wyceny od wartodei altywhw setto 2 poprzedndege dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplzconym | odkapionym. Towarzystwo z
wlasnych frodkbw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfenduszu,

22 Towarzystwe na koniec kazdegoe miesiqea pobicra wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2,5% w skali roku od kategorii jednostek uczestnictwa A,
B, 5, F, 11K, od jednostek uezestnictwa kategorii E maksymalnie 1,2% oraz 1,1% od jednostek vezesinictwa kategorii T, naliczone od wartodci
alctywdw netto Subfunduszo w danym dnio wyeeny.

23 Towarzystwo pobiers oplate dystrybucyjng, oplatg za konwersje oraz oplaty umorzeniows (wysokosé oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty
te stanowiy sobowigzanic Funduzzn wobes TFT— nie 55 ujmoweane w preychodach i kosztech,
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24, Foszty zwinzane bezposrednio 2 funkeponowaniem Subfunduson pokrywane sq w calodel 7 aktywdw Subfimduszu. Tekeli koszty obcigeaja Funduss
w calodei - partycypacie danego Subfunduszu w tych kosziach eblicza sig na podsiawie stosunku Wartadei Akbywéw Netta{ WAN) Subfunduszu do
WAN Funduszu na dzich wycony popreedzajacy dzien upgcla zobowigeania w Ksiggach rachunkowych Funduszo, W preypadke gdy Funduse zawisra
umowe zhyciamabycia skiadnikdw lokat dotyczacy wigeej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzajg te Subfundusze
proporcjonalnie do udeialu wartoded transakeji denego Subfunduszu wwartodel ransakeji ogélemm.

25 Dnigm wprowadsenia do keing zmisny kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzieh ujecia zhyeia lub odiupienia jednostel uezestnichun w
odpowiadnim subréjestze (z tym, ¢ na polzeby okredlenia wartodei alitywdw netto na jednostke wezestnictwa w okredlonym dniu wyceny nic
wwzglgdnia slg zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapistw w subrejestrze uezestnikiw Subfunduszu w dniv wyceny),

24, Wzysikie zobowizzania zwigzane z nabywaniem | umarzaniem JU wyrazane 53w kwocle wymagajqeej zapltaty.

27. JU podlegaja odkuplieniu w kolsinodel oknedlons], wedlug metody HIFD, co oznacza, e jako pierwsze odkupywane s JU zapisane
wi najwyiszef ceny JU w danym rejestree uepestnika,

IHIMETODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aletvwiw Funduszy, ustalenie zobowinzaih i wyniky 2 operacii

Daiern Wyceny jest dele, na ktory preypada rwyezajna sesja na Gieldzie Papiendw Waricdciowych w Warszawle, nazywanej dalej GFW.

W Dnive Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyesny aktywdw Funduszu oz wyceny aktywow Subfimduszu,

ustalenia wartodsi zobowiazan Funduszu oraz zobowiazah Funduszu ewiszanyeh z funkcjonowanicm Subfmdusze, ustalenia wartodel aktywdw netto Funduszo

oraz ustalenia wartofel akiywiw netto Subfinduszy, ustalenia wartodei aktywdw netto Subfunduszo na jednosthe uezestnictwa, a takee ustalenia ceny zhyeia i

odkupienia jednostek uezestnictwa Subfunduszn,

Wartodd akiywiw Funduszu stanowi suma wartodel aktywiw Subfunduszu | wertodel aktywdw inmych Subfundusey, Warlodt aktywdw netto Fundoszu stanowi

suma warlofel aktywdw nette Subfunduszu i wartodei aktywdw netio innych Subfunduszy.

Aktywa Fundugzu wycenia sig, a zobowigzania ustala sig wedlug wiarygodnte oszacowane] wartodel podziwej = zastrzezeniem § 25 ust.] pkt 1 ormz § 26-28

Razporzadrenia

11 Wy Al nku

L. Zgodnie 2 postenowientami ninigjszego punkto wycenians s3 nastgpujace skiadniki lokat notowanyeh na aktywnym rynku:

1] diuine papiery wartodciows,

2] certyfikaty inwestyeyjne,

3) tytuly wezesinictwa emitowane preez fundusze zagraniczne lub inttytucje wepdlnego inwestowsnia majace sisdzibp za granica,

4] instrumenty rynku pienigznego.

2. Wartosé godziva skiadnikdw lokat wymienfonyehw ust. 1 notowanych ne aktywnym rynku, jezeli Deien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakc]i
na danym rynku, wyznncza sig wedlug ostatniego dostepnego w momenele dekonywania wyseny kursu ustalonsgo na akbywnym rynku w Dnin Wyeany:
17w przypadkn skiadnikéw lokat notowanyeh w systemie notewan eigglych, na kifrych wyznaczany jest kurs zamknigcia ~ w oparcin o kurs zamknigeia, a
jezeli o godzinie 23:00 czaswy polskiege na danym rynku nie bedzie dostepmy kurs zambmigeia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinic 23:00 ceasu
polskicgo,

) w preypadku skiadnikow lokal notowanych w systemie notowa cigglych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknipcia = w oparciu 0 ostaind kurs

ransakeyjny na danym rynku dostepny o gadzinie 23:00 czasu polskicgo,

31w prypadiy skiadnikdw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych = w oparciu o ostaind kurs estalony w systemie kursu jednolitegs, 2 jezeli o

godzinie 23:00 czasw polskiegn na danym rynku nis bedzic dostopny kurs wstalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostalnd kurs dostgpny o

godzinic 23:00 czase polskizgo.

3. Jezeli wolumen obrotdw na danym skladnikn aktywow jest 2naczaco niski albo na danym skiadniku aktywdw nie zawarta sadnej transakeji, ostatni dostgpay
kurs ustalony rgodnie z metodami okreflonymi wust. 2 jest korygowany zgodnic z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

4. Warlosé godziwa skiadnikdw lokat wymisnionych w nst. 1 notowanych na aktvwaym rynku, jezeli Dzieit Wyceny nie jest 2wykiym dniem dekonywania
tronsakeji na danym rynku, wyznacza sig wedlug astatnicgo dostepnege kursy ustalonogo zgodaic = metodami okredlonyml w ust. 2 w popreednim Dniv
Wyreny, skorygowanego zgodnie 2 zasadami okreslonymi w ust, 5,

5. W przypadkach, o Kibrych mowa wust 3 1 4 stosuje sig ponizsze metody wyznaczanta warledel godeiwej:

1 przyimuje sk warosé wyznzczong zgodnie z uit. 2 na innym aktywnym rynkn z tym, 2e o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokodé wolumeny

obroty w Dnin Wyceny;

2] jeeli nicdostgpne sq wartodol wyznaczone zgodnie = pkt. 1, & na aliywnym rynku osganizowana jest sesja fxingowa, w0 do wyceny skiadnika lokat korzysie

sig z kersn fixingowego;

3) jesteli niemciliva jest wyeena w oparciu o nwtode okreflong w pkt 1) i 2), a na aktywnyie ryaku dostepne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach

kupns i sprzedaty, to do wyceny wilicra sis frednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedagy, 2 tym, e wwzglednienie wylncznie ceny w ofertach

sprzedazry jest niedopuszezalne, W przypadin, gdy nie jest modliwe wyliczenic érednicj ze wzgledu na brak ofert sprzedazy wweglednicnic samyeh ofent kupna

Jest dopuszezalne, Do wyceny stosuje sig drednig arytmetyezns 2 naflepszych ofert kopna § spreedaty 2 rynku gldwnego, & jezeli nic 53 dostepne to z innego

akrywnegn rynky, Jexeli papier wartoSciowy jest notowany, nie liezae rynku gléwnego, ne wises] nit dwich aktywnyeh rymkach to do wyceny uwezglesdnia siz

4) jezeli piemokliwa jest wycena w oparciu o metody okredlone w pkt, 13-3) — 10 do wyceny stosuje sig warinét oszacowans przez Bloomberg Generie (w

plerwsze] kelejnofel} lub Bloomberg Falr Value {w drugiej kelejnodi), a jezeli oszacowania te nic sg dostgpne — stosuje sig wanodé oszacowans prees

wyspecjalizowany, mezalezng jednosiky Swirdezaes tego rodzaju vslugl, o ile motliwe jest reetelne oszacowanis przez 15 jednosthe precphbywiw pienizznych
zwlazanych z tym skladnikiem, przy czym jednostks 14 wanaje sig za niezalesng, Jezell nie jest emitentem danego skiadnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa,

50 jeeli niemozliwe jest zastosowanie metod okredlonyeh w pkt. 1)-4) = 1o stosuje slg wycene w oparciu ¢ publicznie sghoszong na aktywnym rynku ceng

nierdzniqsege sig istoinie skladnika, w szezegdlnoda o podobnej konstrukeji prawnej i celu ckoromiczaym,

6. W przypadku skladnikdw lokat bedacych preedmiotem obrotu na wigee] niz jednym aktywnym rynku, wartodciq godziwg jest kues ustalony na rynku
gidwnym, ustalanym zgodnie z ponitszymi zasadami:

13 wybory rynku ghéwnego dokonuje sig na koniee kardego kolejnego miesiaca kalendarzowegn (w pierwszym roboczym dnie misgigeal:

2} kryterivem wybor rynku gléwnego jest skonmlowany wolumen obrotu na denym skladniku lokat w okresic ostainiego pelneso missigca kalendarzowegn;

3y w przypadiu gdy skladnik lokat notowany jest jednoszednic na ekiywnym rynke ne terytorium Recczpospolite] Polskie] | za granicy kryterium wybor

rynku gidwnegn jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;

4} w przypadky, gdy papier wartodeiowy newej emisji jest wprowadzony do obrofu w momencie, kidry nie poewala na dokonanie porfwnania w pelnym

okresie wikazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gliwnego nastepuje:

) poprzez pordwnenic obrotiw 2 poszezegdlnych rynkow od dnia rozpoeczgeia notowari do koica okresu pordwnawczego lub,
b) w przypadky, gdy rozpoczyna sig obiot papierem wartofciowym, wybdr rynku dokony wany jest pepreez poréwianie obrotdw na poszezegilnych
ryikach z doia pierwszego notowania.

1. Do wyceny skindnikdw lokat preyimuje sig kurs 2 taka liczba migise po preecinku jak publikowany preez rynek aliyvivny.
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8. RYMEK AKTYWHNY 1o rynek spelninjacy lyemie nastepujace kryterla
1} instrumenty bedace praedmiotem obrotw na rynkuy g jednorodne,
2) zazwyezaj w kesdym momcencic wystgpuja zaioteresowanl nabywey i spreedawoy,
3) ceny podawane s do publicaneg] wiadomosod,

9. Rarem z comiesigcznym ustalaniem nmku gléwnege, Towarzystwo | Depozytaniusz badajy aktywnods renkn dla kerdepo skladnika lokat, Jepeli precs badany
miesiae byl dostepny kurs transakeyiny (lub fixingowy) Inb dostepna byla regularmie informacia o ofertach kupna sproedasy, to wznaje sig, e rynek dla danego
skladnika Iul-:at_pest ak[:.mm:.r

L. Zgﬂdnm z pastamm:mnaml ninigEregEr punl'm wyceniana 53 nasiepajace skfadniki lokat nienotowanyeh na aktywnym rynlou:
1) dlutne papiery wartodciowe,
2) certyfikaty inwestycyjne,
3) jednostki wezestnictwa innyeh funduszy inwestyeyinych otwartych majgeych siedzibg na terytorium Rzeczpospolite) Polskiej,
4) tytuly pezestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczoe lub instytucie wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granics,
) depozyty,
6} waluty nie bydace depozytami,
T} instrumenty rynku pienigznego.

2. Wartost skladnikiw lokat wyrnienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, 7 zastrzezeniam pkt TV ust, 4§ 5, w nastgpujacy sposib:
1) w praypadin divenych papieréw wartofciowych, listbw zastawnyeh oraz instrumentéw rynku pieniggnego bedacych papierami wartodcioveymi — wediug
skorygowancj ceny nabycia, osrscowanej prey zastosowaniv cfcktywns] stopy procentowe, z uwzglednieniem potencjalnyeh edpistw 2 tytubu trwalej utraty
wanoScl, jezeli ich vrworzenie okaze sig konieczne, SKutek wyeeny oszacowanej przy zastosowanio efekiywnej stopy procentowe] zalicza sig odpowiednio do
preyehodiw odsetkowych lub kosztiw odsethowych, natemiast wysokosé odpiséw z tytulu trwalej utraty wariodei zalicza sig w cigzar pozosiaiyeh kosziow
Fundugzy
2) diwine papiery wartofciowe zawlerajaee whudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy whudowane instrumenty pochodie sg $cigle powlgzane = wycenianym pepisrem dhznym 0 wartodé calegn instumentu
finansowego bgdzie wyznaczany przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowese modely wyceny uwzgledniajse w swojej
konstrulcii modele wyceny poszezegdinych whadowanych instrumentdw pochodnyeh, zgodnie 2 plat 'V,
b) w preypadin, gdy whidowane instrumenty pachodne nie sa Scifle powinzane z wycenfanym papierem dlutnym, wiwezas wartogé WyCEnimegs
instrumentu finansowego bedele stanowié sumg wartofol diugnego papicry wanodciowego (bez whodowanyeh instrumentow pochodnych)
wyznnczone] przy wwzglgdnizniv efckiywnej stopy procentowe] oraz warlodci whudowanych instrumentdw pochodnych wyznaczonych w oparciu o
modele wladciwe dla poszezegbingeh instramentéw pochodnych zgodnie = pkt V. Jezeli jednak wariodé godziwa wydzielonego instrumentu
pochodnego nie mote byé wiarygodnie okredlona to taki Instrument wycenta sle wi metedy okredlone] w punkeie a).
3)w preypedic pozostalych skiadnikéw lokat — wedlug wantodel godziwe] spelninjuacej warunki wiarygndnosci, wyznaczans] zgodnic z pki V.
4} wycena papierdw wartodciewych wodlug skorygowane] ceny nabycle 0szacowane] przy zasiosowaniu cfekiywnej stopy proceniowej nastepnje od dnia
ujgeia w ksiggach danego skladnika lokat, przy caym do dnda rozliczenia transakeji nabycia dany skladnik lokat wykazuje sig w conic nabycia, kidra stanowi
skorygowang ceng nabycia {co oznacza, 2e do wyznaczenia wartodel XIRR | KNPV preyimuje sig moment praephywéw pienbgmych okredlony w waninkach
transakejid.

l.  Fapiery wartodciowe nabyte przy zobowiszanio sie drogiei strony do odkupn wieenin sie, poczawssy od dnia zawarsia umowy kopna, metnda skomyeowanei
ceny nabyeia, oszacowane] pray sastosowaniu cfektywne stopy procentowe], = uwzglednieniem potencjalnych odpistw x tytalu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okade sie konjeczne.

2. Zohowigzania z tytlu zbycia paplerdw wirtodclowych, prey zobowigzaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedagy, metodn korekty rdznicy pomiedzy cens adkupy a ceng spreedaty, prey zastosowanio efektywnel stopy procentowe],

3, W przypadkn przeszacowania skladnika lokat dotychoras wycenianegn w wartode! godwiwej, do wyeokodel skorypowane] ceny nabycia — wartodé godziwa

* wynikejara 2 ksing mchunkowych stanowi, na dxdeh proeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skiadniks i stanowi pedstawe do wyliczes
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dnfach wyceny, W szezogdinodci w wyzc] wymieniony spostb wycenia sig diuene papiery warlodciowe, od dnia
ostalniego ich notlowania do dnia wykupi

4. Naleznodei z tylutu udzielons] potyerki papicriw wartodciowych wycenie sig wedlug zasad prayjetych dia tych papierdw wartodciowych,

5. Zobowigzania z tytulu otrzymane] poyezkd paplerdw wartoéciowych ustela sig wedlug zasad preyjetych dla tych paplerdw wartodelowych,

¥, Metody wyznaczania wartodei godzive]

L W przypadky skbednikow lokat nienotowanych na akbywnym rynku nichgdacych papierami dtuznymi stosuje sig poniksze metody wyznaczania wartodei
godziwej:

1) w preypadku dopozytiw — ich warto$é stanowi wartosé nominelng powigkszona o odseiki naliczone przy zastosowaniu efekilywne] slopy procediows|;

2) w przypadku jednostek uczestmictwa, certyfikmiéw inwestysyjnych i rytubdw vezestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucie
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostamio oglaszona wartost aktywiw netto na jednosthe uezestniciwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytof vczesinictwa, 2 uwzglednieniem zdarrei majaeyeh wplyw na ich wartoéé podziwa, jakie mialy misjses po dniu oplogzenia wartodei
aktywiw netto na jednostke uezestnictwa, eertyfikat inwestyeyjny lub tytul uceesinictwa;

3) w przypadkn instrumentdw pochodnych — wycens w oparciu o medele wyceny powszechnie stesowane dla danego typu instrumentdw, 2 w szezegdinodei w
preypadkn kontraktdw terminowych, terminowyeh transakeji wymiany walut, stdp procentowych - wg modelu zdyskontowanyeh preephywéw pienigznych;
4) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich wartofé wyznacea sig po przeliczenin wedlug ostatniezn dostepnego dredniezo kursu wyliczonego na
Dzieh Wyceny dla dansj waluty preez Marodowy Bank Polski.

3. Dane wejiciowe do modeli wyeeny, o kbrych mows wust. | pkt 3) pochodzs 2 aktywnego rynku,

4. Modele i metody wyceny, o kidrych mowa w ust 1, ustalene s8 w porozumicnin z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposih clagly. W
przypadin dokonywania istetnych zmizn w stosowanych preez Fundusz madelach wyceny, zmiany powysze beda prezentowane, w preypadku gdy zostaly
wprowadzons w pierwszym polroczu roku abrotowege, kelejne w pblrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomisst w preypadiu gdy zmisny
zestaly wprowadzone w dragim pétroceu reku obrotowego, kolejno w rocenym oraz pélfrocznym sprawozdaniu fnansowym,

VI Wyeena skadnikéw lokat denominawanveh w walutach obeych

I Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walitach obeyeh wycenin sig lub ustala w waluecie, w kidre] =4 notowane na akywnym rynku, a w preypadiou,
£dy nie 53 notowene na ektywnym rynke — w walscie, w ktorej 59 denominowans,

2. Aktywa oraz zobowigzania, o kiorych mowa w ust. | wykame sie w walugie, w ktore) wyceniane s aktyws i ustalene zobowigzania Funduszu, po
przeliczeniv wedlug ostatniego dostepnege sredniego kurso wyliczonego dla danej waluty precz Narodowy Bank Polski.

3. Wartost aktywiw notowanych lub denominowanyeh w walutach, dla ktérych Narodewy Bank Polski nie wylicza kursu, okredla sig w relagji do
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4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Mie wprowadzono zmian od mementy rozpocegeia deiatalnofel,

MNOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (v tys. zI) L1217 FLI2201
Z tytuby 2bytych lokat - 323
Z tytuby instrumentéw pochodnych - -
£ tyiubu shytyeh jednostek vozestnictwa 14 -
Z tytulu dywidendy - -
Z tytule odsetek - -
Z tytube posiadanych nicruchomedel - -
Z tytuke udzielonych pozyczek - -
Pozostale - prémia inwestyeyna 7 1
2] 324
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) ILizmr; FLIZ2oT0
Z tytulu nabyrych aktywdw 122 -
£ tytuhe transakeji przy zobowinzaniv sig do odkupu - -
Z tytulu instrumenidw pachadnych - -
Z tytuby wplat na jednostki vczesinictwa 7 36
Z tytolu adkupionych jednostek vezestnicham 138 284
Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychoddw funduszy - -
Z rytudo wyemitowanyich obligaci - -
& tytulu krdtkoterminowyeh pozyezek | kredylow - -
Z tytulo dlugoterminowych pozvezek i kredytdw - -
Z tytulu gpwarancji Inb porgczef - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostale, w tym; 17 3
- wysragrmdzenie TF i 2
J55 343

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY

I. STRUKTURA SRODEGW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH w przekraju walut) - wtys

Wartndé na 31,12.2011 Wartcdd na31.12.2010
Bank / Waluta wwalucic w FLN w walucis w PLN
NG Bank Slaski 8.A. 7 PLN 470 470 121 121
NG Bank Slaski 5.A. / EUR 4 16 02 I
458 f22

[l SREDMI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOEOIEMIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSEL - w tys.

Srechnia wartodé Srednia wartoss
Waluia w walucie w PLI
Sredni wokresie sprawozdawezym poziom PLN 631 631
frodkéw pienigtnych: EUR 1 &
637
L EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Mie dotyezy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOW IAZAN SUBFUNDUSEU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

a} wskazanie aktywdw cbeigzonyeh ryzykiem wartofel godeiwej wynikajaoym ze stopy procentowe
Ryzyke stopy procentowej to ryzyko spadku wartofei aktywéw nette Subfundusn spowodowane zmianami rynkowych stép procentowych. Ryzyke stopy
procentowe] jest wigksze dle instrumentdw o staiym oprocentowanin,
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skiadnikaw lokat obciazonych tym rvzyklem,

b} wskazanie aktywiw obeigzonych ryzykiem przeplywiw Srodkbw pienisnych wynikajgoym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadiu dbznych mstrumentdw finansowyeh o zmiermym oprocentowanin wystepuje ryzyko preeplywiw plenizznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktora okresows ustalana jest dlz danego instrumenty w oparelu o rynkowe stopy protentowe.
a dzieh bilansowy Sublundusz nig posizdat skiadnildw lokat obeiszonych tym ryzykiem,
W Funduszn ryzyko stopy procentowe] mode byé zwiazane bezpodrednio z instromemtami diuznymi wehodzacymi w jege skiad, jak 1 podrednio z
instrumentami diuznymi wehodzacymi w sklad portfeli funduszy zagranicenych i instytugii wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica,
Ma dzied bilansowy Subfunduse posiadal tytuly uezestnictwa emitowane preez instytucie wspdlnege inwestowania,

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBRFUNDUSZU RYZYEIEM EREDYTOWYM
Cilownymi elementami ryzyka kredytowego sq ryzyke niedolrzymanta warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej | rveyko rozpigtodel kredytowe].
Irwestycie w tytuly uczestnictws emitowane precz instytucie wspblnego inwestowania majace sledzibe za granica lub w jednostkd wezesinictwa innyeh
funduszy oheigrone 53 umistkewanym ryzykiem kredytowym pochodaacym od ryzyka loket takiege funduszu, Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane 53 =
yzykiem kredytowym banku, Na dzied bilansowy Subfindusz pasiadal tytuly uezestniciwa emitowane przcz instytugje wspdlnego inwestowania.
Pozostajgee na rachunkach bankowych wolne srodki automatycznie lokowane sa na lokatsch overnight. Lokaty te zakladane &3 na okres 1 dnia roboczego lub
na okres obefmujzey dzied ctwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzied bilansowy stanowily one 6,85% wariodel aktywimw,

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 Z0OBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzpke kurso walutowege to ryzyko spadku wastofel aktywéw netto Subfunduszu spowadowans zmianami kursu waluty polskie] w stosunku do walul eboych,
W Subfunduszu wyslgpuje Sredni poziom ryzyka walutowego wynikajgey = tego, 2e subfundusz TNG (L) Invest U3 High Dividend stosuje m [Fa
cagseiowegn Zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskizj w stosunku do dolara amerykanskiego.
Srodii na rachunku bankowyn denominowane w walutach obeych stanowily (,23% aktywow Subfunduszy.
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NOTA &
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne,
NOTA 7
TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUE DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfunduse nie zawart tego typu ransakeji
NOTA S
KREDYTY 1 POLYCIKI
Subfundusz nie zaciggal kredytdw | podyeaek.
NOTA S
WALUTY I ROZNICE KURSOWE
I WALUTOWA STRUKTURA POZVCIT BILANSL, 2 podsiabern wg walut i po precliczenin na walute polska (o tys.)
Ma raclumkach bankowych mmajdowaly sig Srodki pienigzne w walutzch obeych:
3zl L12.2010
w walueie oboej: w przeliczenin: w welucie obeej: w przeliczeniu:
4 EUR 16 PLN 0,2 EUR 1 FLH
Porostale pozycje bilansu Subfunduszu wyradone sg wylgcznie w zlotych polskich.
2. DODATNIE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU
Mie wystapily.
3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (31,12.2011)
kurs EUR (euro} - 4,4168

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

OF 082083 OL 052000
Grupy lokat 323918 21122019
Tytuly uezestnictwa 48] 28
Ruazem -481 28
2. WZROST (SPADEK) MIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) 2 WYCENY AKTYWOW {w tys=f)

01082001 01,08, 3078
Grupy lokat 122001 31123000
Tytuly uczesiictwa 9% 38
Razem L1 EE)

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Mie dotyczy.
4, WYPEACONE DOCHODY SUBFUNDUSZL
Stotut Funduszy nie przewiduje wyplasania dechoddw Subfunduszy uczestnikom bez odkupywania Jednostek uczestnictwa,

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZEU

L. KOSZTY POKRYWAME PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo 2 wizsnych Srodkdw, w tym = wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkle koszty operacyine Subfunduszi, 2 wijatkiem kosctdw z tytulo uslug
maklerskich, oplat transakeyjnych swigzanych = nabywaniem i zbywaniem papierdw warlofoiowych, prowizil bankowych, podatkdw | innych obelgen nalosonych
przez wiasciwe organy panstwowe w owisgku z dzialalnodeia Subfunduszn, kiore pokrywane s bezpodrednio 7 aktvwiw Subfundusen i nie podlagaig limitowaniu,
2, KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEFUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDMIO ZE ZRYTYMI LOKATAMI

Nie dotyezy,

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNET)

Teowarsystwe na konies katdego miesiges pobleta wynagrodizenie wynoszace maksymalnie 2,5% w skali robu dla jednostek uczestniciwa kategorii A, P, 5, F, 1T K,
dla kategorii E 12% oraz 1,1% dla ketegorii T naliczone od weriodei aktywdw netto Subfunduszu w danym dniu wyceny., W ciagu okresu objelego
sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagredzenie w faktyeenej wysokoSci w skali rlou 2,5%. Subfundusz zbywal wylacenic jednostki katogorii A.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

JLIZ261F  3Li22010 JLI2.2009

Wartos¢ akbywdw netio na koniec roku obeotowego (w tys.zl) 6813 410 82
Wartos€ aktywdw netto na j.u. ha konée rodo obrotowego (w i)
- jednostki uezestnictwa kategorii A 11540 114,00 102,23

Warszawa, 30 marca 20012 1,

Trabela Kalinowska
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3

4)

6)

Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczgcych lat ubieghych, ujgtych w sprawozdaniu finansowym za biedqey okres
sprawozdawezy.
Mie zaszly,

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

FLestawienie oraz objasnienie rédnic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym | w pordwnywalnych danych
finansowyeh # uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Hie dotyezy.

Dokonane korekiy blpdow podstawowyeh.
Mie zaszly,

Pozostale informacje, o ktorych mowa w Art. 101 nst. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych
Wakozanic maksymalnego poziomuy wynsgrodzenia za zaszqdzanie funduszami zagranicznymi, w kibre inwestowal Fundusz

Oplata 20 zarzsplzante
Fundusz (% w skall roku)
ING (L) Invest US High Dividend 0,60

Zpodnie z warunkami powolania i realizacii ebowiazkw przez TNG Invesiment Management Lincembourg 5.A. na rzecz ING (L) otwarty fundusz
inwestycyjoy czmicnoym  kapitale (SICAV), ten ostaini wyplaca TNG Invesiment Management Luxembourg 5.4, roczng oplalg za znmadeanic
obliczang od Srednlego stany pknywdw netle subfunduszy ING (L) Invest US High Dividend w wysokodel 0,60% w praypadin tyuldw uezesinictva
Klasy L

Fumdusz rawart z ING Asset Managoment BV, Luxembonrg umowe, na podstawie kidrej wisksza czeis wynagrodzenia va rarzqdeanie jest mwracana do
aktywow Funduszu w postoci premi inwestyeyjnej.

Porostale informacje.
Brak.

Warszawa, 30 marca 20012 r,
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ING

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycii § 37 ust. | pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowoséci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Spolek
Dywidendowych USA (L) (zwanego dalej Sibfunduszem) oswiadcza, 7e dane dotyczace
stanow aktywow, w tym w szczegélnosei aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Swbfunduszu za okres od 1 styeznia 2011 r. do
31 grudnia 2011 r., sporzgdzonego duia 30 marca 2012 r., sq zgodne ze stanem faktycznym.

Derjr:;:‘i r ;J"f.'.':"n. !'.l"i"?ﬂ:.]: TORA
e pr.'-m? Rk Finansovych
OW Strafegicrnvch
g i
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28 AT

IMG EANK SLASKI Spolka Akeyjna NIPF 6:30-413-54-75 Kapitid zakindowy - T4 100 000,00 27
Departament Opareci Aynkdw Finsnvmsch KRS 5452 Kapitaf wplaromy - 130 100 DO, 00 2
i Kilendtdw Strategicznych Sapd Rojonowy w Katowicach
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ING

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, ktéry whrew oczekiwaniom inwestorow, byl trudnym okresem dla rynkéw finansowych,
Poczgtkowo nic nie zapowiadalo az tak duzej zmiennode i gwaltowncgo wzrostu obaw o $wiatowa gospodarke. Pierwsza
plowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Greeji i rosnace ceny ropy naftowej wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich. Nawet trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkdw akeji, rowniez w Polsce, osiagaly nowe szezyty of czasu ostamicgo kryzysu finansowego z 2008 roku.

W okresie letnim, zaczgly naplywaé coraz mnej optymistyczne dane 2 gospodarck, a czarg goryczy przelaly
problemy nadmiernego zadiuzenia krajow rozwinigtych. W Eurcopie do Grecji, Portugalii i Irlandii dolaczyly znacznic
wigksze i wazniejsze pafistwa, jak Whochy oraz Hiszpana. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej pat w debacie
na temat limitu zadhizenia pociggngl za sobg pierwsza w historii kraju obnizke wiarygodnodei kredytowej tego kraju,

Powyisze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkéw akeyjnych. Konczacy sig w dniu 30 wrzednia
2011 kwartal byl wzecim najgorszym kwartalem pod wzgledem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
23 lat. Nie obylo si¢ rowniez bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajéw cieszacych sie w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestordw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily sig na
wynikach funduszy inwestujacych w akcje.

Perspektywy na 2012 rok sq w te] chwili tudne do ocenienia, cho¢ scenariusz siabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkdw. Poczatek roku wraz z naplywem korzystniejszych danych z
gospodarek araz dazeniem europejskich politykdw do powstrzymania kryzysu zadluzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzace miesiace.

Pierwsze cznaki tej poprawy mozna jui zauwazy¢ w rosngeym sentymencie inwestordw, kidry przynidst wzrosty
zardwno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kclei pozwolito funduszom ING w pierwszych dwéch miesiacach
20112 roku osiagnad dobre wyniki. Warto jednak zaznaczyé, i scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak klopoty kelejnych krajéw Unii Europejskiej czy te2 wzrost napigcia na linii
LUSA — Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczesnie zmiennych czasach, nicustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Pafstwa naszej oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w ubieghym roku
operacje polaczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
W owyniku tych dzialan cztery subfundusze sektorowe zostaly preejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwosc,
ktory naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystaé ze zmieniajacego sig otoczenia gospodarezego. Ponadto zadbalismy
réwniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwodci zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzyko walutowe ( tzw. hedging). Rozwigzanie o weszlo w zycie na poczatku lipca zeszlego roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomilismy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIQ,
oferuje Klientom bezpieczng przystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych.,

Wszystkie wspomniane zmiany przyezynily sig co stwerzenia bardzie] przejrzystej i usystematyzowanej struktury
naszych produktéw. Planujemy nadal rozwijac i uatrakeyjniac nasza oferte produktowa, oferujac Pafstwu nowe fundusze
oraz klasy aktywdw, tak by jak najlepie] spelniaé Panstwa oczekiwania.

Zyczymy Panstwu, aby caly rok 2012 byt bardzoudany dla Panstwa i dla Pafstwa inwestycii.

Leszek Wedlbcki WICEPR :
— 4LON DU
Prezes Hans Ve Houwelingen '
SMylgorzata Barsia
ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych S.4, MNIP 954-21-80-836 Kapital zaktadowy = 15.250.000,00 =t
ul, Topiel 12, 00-342 Warszawa KRS 000032430 Kapital wplacony = 15.250.000,00 z
T+48 22 10B5700 F +4B8 22 1085701 Sad Rejcnowy dia m.st. Warszawy

weww. Ingum.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ EUROPEJSKI
SPOLEK DYWIDENDOWYCH (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 21 ROKU
WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA



ING Subfundusz Europejski Spélek Dywidendowych (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami ant. 52 ust. 2 ustawy  dnia 29 wrzeénia 1994 r. 0 rachunkowedei (Dz.U. 2z 2009 r. nr 152, poz.1223) Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnyeh SA. preedstewn sprawozdanic finansowe ING Sublunduszu Europejskicgo Spolek
Dywidendowych (L), na kidre sklada sie!

13 wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokal we stanu na dzief 31 grudnia 2011 r. o wartoscl 1187 tys. zotvcly;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 r., ktdry wykazuje aktywa netto | kapitaly na sume 1.252 tys. zlotveh;

4) rachunek wyniku z operacii 2o okres od | stycznia 2011 . do 31 grudnin 2011 . wyknrujacy strate z operacii w kwocie 247 tys. dotych;

5) zestawicnic zmian w aklywach netio za okres od 1 stycznia 1011 r, do 31 grodnia 2011 r. wykazujace zmnigjszenie stanu warlodei
aktywdw netto o kwote 1,702 lys. stotyeh;

6} noty ohjadninjgee;

7} informacia dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Lavzqeu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Larzaqoi

N

Malgorzata Barska
Cefomek Zarzgdu

lawOnn)

Izabela Kalinowska
Dhektor Departameniu Kslggowedct Funduszy

Warszmwa, 30 marca 2002 1.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Europejski Spélek Dywidendowych (L)

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku




WFPROWADZENIE DO SPRAWOZIANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU EUROPEISKIEGO SPOLEK DYWIDENDOWYCH (L)

Mazwa funduszu: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moke ukywat nazwy w skriconym brzmieniu:ING SFIO
Typ funduszn: Fundusz inwestyeyjny otwarty = wydziclonymi subfinduszami,

ING SFIO posiada csobowodd prawns, ING Subfundusz Eurepejski Spolek Dywidendowych (L) utworzony w ramach
Funduszu nie posiada osobownsd prawnej.

Deta ubworzenia: 26 patdriemika 2009 r. decyzjy Komisji Madzorn Finansowego DFL/M033/3 871 20809V 7- LG
Okres na jaki zostat ubworzony:  Funduse zostal utworzony na czas nicokredlony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 1, pod numerem KFi 501

TNG Subfimdusz Europejski Spblek Dywidendowych (L) jest jednym z czternastu $ubfunduszy wiworzonych na czas nieokreslony w ramech Funduszu
{nazwarskeit nazwy):
1. ING Subfundusz Globalny Spolek Dywidendowyeh (L) /7 ING (L) Globalny Spélek Dywidendovrych
2, THG Subfindusz Spébek Dywidendowyoh USA (L) /7 ING (L) Spélek Dywidendowych USA
3. ING Ssbfundusz Evrope/ski Spélek Dywidendowyeh (L} / ING (L) Europejski Spolek Dywidendowych
4. ING Subfundusz Sektora Energii (L)/ ING (L) Sektora Energii
. ING Subfundusz Japenia (L) / ING {L) Taponia
. ING Subfundusz Nowe] Azji (L) / NG (L) Nowej Azji
. ING Subfandusz Rynkdw Wachodzacych (L) / TNG (L) Rynkdw Wechodzaeych
- NG Subfundusz Ameryki Lacinskie (L) £ ING (L) Ameryki Lacinskicj
. ING Subfundusz Papierdw Dhutnych Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / ING (L) Pepiersw Diugnych Rynkéw
Wsehadezeych (WL)
10. ING Subfundesz Globalny Diugu Korparasyjnego (L) /NG (L) Globalny Dlugu Korporacyjnego
11, ING Subfundusz V1P Funduszy Akcji Rynkiow Wachodzaeych / ING (L) VIP Funduszy Akcji Rynkéw Wachodeaowch
12. TNG Subfunduse VIF Zrownowazony Funduszy Globalnyeh / TNG (L) VIP Zrwnowakony Fonduszy Globalnyeh
13. ING Subfunduse Globalnych Modliwadci (L) / TNG (L) Globalnyeh Mozliwosei
14, TNG Subfundusz Depozytowy (L) / ING (L) Depozyiowy

WO S =] Oh LA

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane egraniczenia inwestyeyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestyeying dzigki czemy Uczestnik, w romach jednego Fundisza, mode realizowat ridne cele inwestycyjne,
Celem inwestyeyinym Subfunduszu jest warost wantodol jego aktywdw w wyniku warosiu warindei lokat Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszn poprrez inwestowanic do 100% aktywiw Subfunduszy w tyuly uczestnictwa subfunduszu
ING (L) Invest Europe High Dividend wyodrgbnionggo w remach ING (L) otwartego funcuszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAVY. Fundusz moze
imwestowad aktywa Subfunduszo w oinne instrumenty finansowe, w szezegtinodsl w kndtkoterminowe papiery warloéeiows emitowsne, porgczone lub
gwarantowane przex Skark Pafistws leb Narodowy Bank Polski (MBP),

Srodki Subfunduszu inwesiowans 5q W papiery wartodciows zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacii lokat

I dhedne papiery warlodeiowe | Instrumenty Rynku Plenietnego, w tym w szczegbinodci krdtkoterminowe papiery wartodsiowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Pasistwa lub NBP - od 0% do 20% warlodei aktywéw,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu TNG (L) Invest Burope High Dividend wyodrgbnioneze w ramach [NG (L} olwartego fundusza inwestycyjnego o
zmiennym kepilale (SICAY) - od 70% do 100% warloscl aktywive,

3. depozyty —od 0% do 20% wartoded aktywiw,

4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyinych otwartych majacych siedzibg na tervtorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczesinictwa
emitowane preex instytucie wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica - 0% wartosei aktywiw.

MG (L) Invest Europe High Dividend inwestoje preede wszystkim (przynajmniej dwie trzecie aktywbw) w europejskie akeje ofensjzce atrakeying stope zwrotu z
dywidend. Akcje emitowane sq, precz spblki zarejestrowane, notowane na gieldzie papiesiw wartodsiowych lub stanowiace przedmiot obrotu w dowolnym kraju
europejskim, bez krajow Europy Wschodnizj,

Subfundusz dizy do csiagnigeia w duzszym okresic stopy zwrots wyzszef nit benchmark 5% MSCI Europs Index + 5% WIBID Ov.

Organ Funduszu

Firma; ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnyeh Spétka Akeyjna (ING TFI 8.4, Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla mst. Wewy X1 Wydzist Gospodarczy KRS

Wumer: 0000039430

Data wpisw: 3 wrzcsnia 2001 r.

Towarzystwo jest spbika akcying prawa polskiego, ktdrej 100% kapitalu akeyjnego naledy do ING Investment Management (Polska) 5.4, (ING M),
ING Investment Management (Polska) 5.A, jest spilka akeying prawa polskicgo, w kibrei 100% akeji posiada ING Investment Management (Europe) B.V.
Fundusz, reprezentowany przez ING TF1 S A, zawart = ING Investment Managerment (Polska) $.A. umowe o Zarzgdzaniu Pakietem Papiertw Wartodsiowych.

Okres sprawozdawezy
Sprawozdanic finansowe Subfundusrn obsjmuje okres 01012011 r, - 31122011 1,
Dmicm bilansowym jest 31122001 r.

ZaloZenie kontynuowania dzialalnodei przez Fundusz oraz Subfundusz

dprawozdanie Subfimduszy zosialo sporzdrone prey zalozeniv kontynuowania deislalnodei przez TNG SFIO w dajges] sie przewidzied preyszlodel, tza. w cngu
co najmniej 12 miesigey od 31,12.2011 r. Nie Istnieja okolicznodei wskazujace na zagrodenic kontynuowania dzialalnodei.

Pomime wystypienia jednej & precstanek lwidecji Subfunduszn, przewidzianych w §39 statuiz Funduszu (spedek wartodcl aktywow netio ponizej kwoty 2
miliondw ziotyeh), do dnia sporendzenia sprawozdania, Towarzystwo nie rezwaza podjecia takiej decyzii.

Podmiot, kibry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Emst & Young Audit sp. 2 0.0
Adres: Rondo ONZ 1, Warszawa

NG Subfundusz Evropejski Spilek Dywidendowych (L) i



Kategorie jednostek uczesinictwa i okredlenie cech je rodnicujacyeh
Charaktervstyka jednostek uczestnictwa kategorii A
<zbywane w ramach oferty podstawowej Subfunduszu, Jednostki uezestnictwa kategorii A 53 zbywane bezpodrednio preez Subfundusz orEz za posrednictwem
wazystkich dystrybutondw,
- minimalna wysokoS¢ wplat tylulem nabycia 200 21 w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 21 w przypadku kadego nastgpnego nabycia
- w zwinzku 7 nabywanicm, konwersis oraz zamiang jednostek uczesinictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokedei nie wyzezej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee
= oplatg za konwersje / zamirng w wysokodoi nie wyzszej niz 1% kwoty preeznaczonej na nabycie w fundusz lub subfunduszir docelowym,
= wynagrodzenie TFI = max. 2,55 wartodci akiywdw netio w skali roku

Charakrerystyka jednostek uezestnictwa ketegordi P (nie byly zbywane):
- zhywane wylgzenie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przcz Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystrybuordw oraz pod warsnicbem
olerowania programu przez Fundusz lub dysirybutora | zawarcia preez uczestnika umowy dodatkowej, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla wmowa dodatkowa.
- minimalna wysokodt wplat tytulem nabyeia 200 21 w praypadku pieroszego nabyeis w ramach danego programu, oraz 50 21w preypadku kardego nasippnego
nabycia
- w zwigzku » nabywanicm, odkupieniem, konwersjs oraz zamieng jednostek uczestnictwa katcgorii F Towarzystwo pobiera:

- aplatg dystrybucyjng w wysokodel nic wytszej niz 5% wplaty dokonangj przez nabywes

- oplalg za konwersjg / zamiang w wysokodci nie wyZszej ni2 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszt lub subfinduszu docslowym.

- oplate umorzeniows w wyschkodci niz wytszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodathowanizm,
- wynagrodzenie TFT — max. 2,5% wartofci akiywéw neito w skali roko

Charakterystyka jednosiek uczestnictwa kategorii S (nie byly 2hywane):
- abywane wylqcznie w ramach programéw inwestyeyinych, kidre przewiduja zadellarowimie przez Uczestnika sumy wplst w ramach dancgo programu
imwestycyjnege, pod warunkiem oferowania programu przez Fundwsz | dystrybutor, zawarcia przez Uezestnika umowy dodatkowsj | zadeklarowania preez
Uezesinika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego 1 czasy trwania programu. Jednostki uczestnictwa kategorii § sa zbywane bezpodrednio przez
Fundusz oraz 2a podrednictwem wybranych dysirybutorsw, Warunki Zbywania jednostek uczesiniciwa kategorii S okredla umowa dodatkowa,
- minimaina wysokod wilat tytulem nabyeia wynesi 200 2 w przypadion pierwszege nabyeia araz 50 =1 w przypadia kazdegs nashepnegs nabycia.
- w zwigziu z nabywaniem, odiupieniem, konwersjq orax zemiang jednoestek uezesinictwa kategorii 8 Towarzystwo pobiera;
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnega,
pobisrang jednorazowo 2 plerwsze] wpbaty uczestnika,
= oplatg za konwersie ! zamiang w wysokofel nie wy#szej niz 1% kwoly przcznaczone] na nabycie w fundoern lub subfonduszy docalowym.
= oplate amorzeniows w wysokodci nie wyiszgj niz 5% zadeklarowanej prasz uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwesiyeyjnego (pobierana
z kwoty odkupienia preed opedakowanizm)
- wynagrodzenie TFI = may, 2,5% wartodci aktywow netto w skali roku

Charokterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E (nie byly zhywane):
- ebywane wylgeznic w ramach programéw inwestycyjnyeh, bezposrednio przez Fundusz b 23 posrednictwem wybranych dystrybutordw orez pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dysirybutors § zewarcia preez uczestnika umowy dodatkows]. Warunki zbywanis jednostek uczestnictwa kategorii E
okredla umowa Pracowniczegn Programn Inwestyeyjnega (PED) lob Pracowniczego Programu Emerytslnego (PPE).
- minimalha wysokodt wplat tytelem nabycia wynosi 0,01 21,
- w zwirzku z nebywaniem, konwersja orez zamiang jednostek uczestnicowa kategorli E Towarzystwo pobicra:
- oplatg dystrybucyjng wwysokodel nie wygseej nit 5% wplety dokonane] presz nabywez
-oplatg za konwersie / zamiang w wysokoded nie wydsze] nig 1% kwoty preesnaczonei na nabyeie w funduszs lub subfundiszn docelowym
=wynagrodzenie TFI —max. 1,.2% wartedel akiywow netio w skall roku
Charakterystyka jednostek sczestnictwa kategorii F (nie byly zbywane):
= zhywane wylgeznie w ramach PPI lub PPE, bezpodrednio preez Fundusz lub za podrednictwem wybranych dysirybuterdw, pod wamnkiem oferowsnia
okmeilonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPD lub FPE, Warunki shywanta jednostel uezestnictws kategorii F okredla umewa PPI lub PPE,
- minimalna wysokodé wplat tymlem nabycia wynosi 0,01 21,
- wzwigzhn & nabywanlem, kenwersjq oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzysiwo pobiera:
- oplaty dystrybueyna wwysckodel nle wytszej nit 5% wplaty dokonanej preez nabywee
-oplate za konwersjg / zamiang w wysokossi nie wy2see) niz 194 kowoty preznaczone] na nabycic w funduszw lub subfunduszn docelowym.
= wynagrodeenie TFI ~ max. 2,5% wartotei aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uezestnfetwa kategorii 1 {nie byly bywane):
- zbywane wylgcznie w rumach IKE pod warankiem zawarcie umowy IKE w wariancie plerwszym. Zbywane bezposrednio preez Fundusz lub za poirednictwem
wybranych dysirybutordw., Warunki zhywania jednostek uczestnictwa kategorii T okredla umowa IKE,
- minimalna wysokos¢ wplat tylulem nabyeia wynosi 0,01 21,  zastrzezeniom, 2e jednorazowa minimalna lacena wplata tytulem nabycia jednostek nezestnictwa
kategorit I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zamzadesnyeh przez Towarzystwe wynosi 100 zi,
- w zwiazku 2 nabywaniem, konwersja, edkupieniem oraz zamiang jednostek ucaesinichwa kategorii T Towarzystwo pobiars;
- oplatg dystrybucying w wysckofed nie wyszej niz 10% wplaty dokonane] preez nebyweg
- upliatg 2 konwersjg / zamiang w wysokodei nic wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonsj na nabycie w funduszy Jib subfinduszy docelowyi,
- oplaty umorzeniows w wysokodel nie wyszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mni¢j nix 100 2. Oplata ta moze by pobrana
Jedynie w plerwsiym roku po zawarciu umeowy [KE,
= wiynagrodzenie TFI - max. 2,59 wartodei aldywow netto w skall roku

W zwiizku ze zmiang stetuiu MG SFIO £ dnia 18 stycznia 2011 r. Subfundusz moze rdwnie2 zhywad jednostki uezestnictwa kategorii [ i K.

Charakterystyka jednostek uczestnisiwa kategorii K (nic byly 2hywane):
= 2bywane wylaczale w ramach IKE pod warenkiem zawarcie umowy IKE w wariancie drugim. Zbywane bezposrednio presz Fundusz lub za poéredmictwem
wybranych dysirybutordw, Warunki zbywania jednostek uezestnictwa kategori] K akredlz umowa IKE.
- minimalna wysokadé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 21, 7 zastrzeeniem, 2o jednorazows minimalna Tqezna wplata tytulem nabycia jednostek uesestnictwa
kategerii K do Funduszu | innych funduszy inwestyeyinych zarzedzanych precz Towaraystwo wynosi 50 2,
- w zwigrku = nabywaniem, kenwersja, odkupieniem oraz zamiang jednosiek uczestnictwa kategorii K Towarzystwe pobicra:

= optatg dystrybucying w wysokodei nie wylszej niz 5% wplaty dokonantj przez nabywee

- oplat 2a konwersie / zamiang w wysokodel nie wyiezej nit 3% kwoty presenaczone] na nabyeie w funduszu lub subfunduszy docelowyin,
NG Subfunduse Eusapejski Spotel Dywidendowych (L) 2



- oplalg umerzeniows w wysokodei nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia preed cpodatkowanicm, jednak nie mnisj niz 100 2§, Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy [KE.
- wynagrodzenie TFT — meoc. 2, 5% wartodei akiywiw netto w akali roku

W zwiazky ze 2miang statuty ING SFI0 z dnia 28 patdziemika 2011 r. Subfunduss moze riwniez zhywaé jednostki uezestnictwa kategorii T.
Charakierystyka jednostek vezestnictwa kategorii T (nie byly zhyware):
= Zhywane wytaeznie w ramach PPI lub PPE bezposrednio preez Fundusz Jub za podrednictwem wybranych dysirybutordw, pod warenkizm oferowania programu
praez Fundusz | zawarcia umowy PP lub PPE. Warunki zhywanie jednostel nezesinictwa kateporii T okredla umowa PFIL lub PPE.
- minimalna wysokodé wplat tylem nabycia wynosi 0,01 21,
- w zwlyzky z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybueyjng w wysokodel nie wy#szej niz 5% wplaty dokonancj preez nabywee
- oplate za konwersje / enmiang o wysokodol nle wyksee] niz 19 kwoty przeznaczong na nabycie w fundusza lub subfienduszn docelowym.,
- wynagrodzenie TFI - max. 1,1% wartodel akiywiw netto w skali roky

Warszawa, 30 marca 2012 r,

Diyrekior u Ksiggpwosel Funduszy

Tzabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tyszlotych)

Sktadniki lokat

Akeje

Warranty subskrypeyjne
Prawa do akeji

Prawa pobom

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery wartodciowe
Instrumenty pochodne
Udzialy w spdlkech = ograniczong
edpowiedzialnoscia
Tednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tymuly uezestrictwa emitowane preez instytucie wepdlnegn

inwestowanin majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Mieruchomaoscd

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 30 marca 2012 r.

IL 122011

wartodt wg wartosf na % udzial w

ceny nabycia dzied bilansowy  aktywach

1167 1187 94,43
I 187 1187 3,43
Dryrekitor

Frixaene

wartobt wg wartost na % wdzial w
ceny nabyeia duied bilamsowy  aktywach

2658 2783 LA

efci Funduszy

Izabela Kalinowska

Zestawiente lokat malezy analizowad fqconie = notani! objasnigiaeynn | informagly dodatkews, ktdre stanowiq inlegraing czesé sprawozdaria finangawego
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2. BILANS

1L
1.

VL
Vil

£ L R =

sporzgdzony na dzies 31.12.2011
{w tys. zlotych z wyjqtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartodci aktywéw netto na jednosthe uezestnictwa)

Aktywa

- Srodki picnigzne i ich ekwiwalenty

. MWaleznodci

- Transakefe prey zobowiazaniu sig drugis strony do odkupu
. Sktadniki lokat notoware na akrywnym rynky, w tym:

diizne papiery wartoieiows

. Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym:

dhutne papiery wariofeiowe

&, Mieruchomosci
7. Pozostale aktywa

Zobowigzania
Aktywa netto (I-1T)
Kapital fuaduses

. Kapital wplacony
. Kapital wyplaceny (wislko$é ujemna)

Dochody zatrzymane
Zzkumulowane, nieroedysponowime preychody 2 lokat netto

1. Zebumulowany, nierozdysponowany zrealizowany syskistrata) ze zhveia lokat

Warost (spadek) wanodel lokat w edniesieniu do ceny nebycia
Kapital funduszy | zakumulowany wynik z operagii (TV4+VH-VT)

Liczba jednostek uezestnictwa (w szt.) kategoria A
Warinét aktywdw netto na jednostie uczestnictwn kategorii A (w 2l)

Warszawa, 30 marca 2012 ¢,

[zabela Kalinowsica

AL 122007 1122010
1257 2962

al 177

I 2

1187 2781

5 8

11252 2954
1395 2 850

T 583 3503

6 188 =553
163 21

=7 -1%

EE -1

20 125

1252 2954

12 469 924623 27 267,743770
100,42 108,32

amenty Ksiggoaosc Funduszy

Bilans nalely analizowad lqezmie = nolami objaimiaiqeymi | informaciq dodatkows, kidre starmawia infegralng czedé sprawezdania finansowego,

NG Sobfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L} ]



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
{w tys. zlotyeh z wyjgtkiem wyniku z operacil preypadajacego na jednostkg uczesiniciwa)

ararzori 1oL 2918
312200 EIN iU
L Przychody = lokat 16 4
I.  Dywidendy i inne udzialy w zyskach =
I Przychody odsetkowe 5 1
3. Przychody swigrane 2 posisdanicm nicruchomodc -
4, Dodatnie saldo rodnic Kursowyeh 1 -
5 Pozostale - preychody = bl premil mwestyoyme) 13 3
1L Koszty funduszn 64 23
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 63 22
i Wynsgrodeenia dla pedmiottw prowadaeych dystrybogie - -
3. Oplaty dia depozytarinsza - -
4, Oplaty zwigzene z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -
5. Oplaty za sezwolenia oraz rejestracyjne - -
6. Uslupi w zakresie rachunkowodei - -
7. Uslugi w zakresie zarzgdzenia aktywami fumduszu - -
& Uslugi pravne - -
9. Uslhugi wydswnicze, w tym peligraficane - .
10, Koszty odsetkowe - -
11. Koszty zwigzane z posizdaniem niemchomadci -
12, Ujemne salio rdznic kursowych = o=
13, Pozostals 1 1
I Koszty pokrywans prosz [owarzystwo 0 1]
I'v. Koszty funduszu netto (11-111) 64 13
W. Preychody = lokat netio (1-1V) -8 -19
Vi, Zrealimowany | niezrealizowany zysk (strata) =199 122
1. Zrealwowany zysk (strata) ze zhycia lokat, w om: 84 =2
= iyt ronic kursowpeh - -
2. Warost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny loksat, w tym: -103 124
= bwtnile rdsnie kursowyveh - -
VIL Wynik z operacjt -247 103
Wynik & eperacji preypadejacy na jednestkg uczestnictwa kategorii A (w zt) -19,77 3,78

Warszawa, 30 marca 2017 1.

lzabela Kalinowska

Rechunek wyniki = aperacli maleZy analizowad lqcanie = noiami objainiaigoemi i informaciq dodatkows, kidre sianowiq integralng czgét
spravosdania finansowego.

ING Subfundusz Europejski Spélek Dywidendowych (L) 7



4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
{w s phogyvel  wyjigrkiem liczhy fednostek nczestnichva)

I Zmidana Wartosci Aktywdw Netto

L Wartos€ akiyvwdw netio na koniee peprzedniege okresu sprawoedawczego
L2 Wynik 2 operacji za okires sprawozdawezy (razem) , w tym:

a} preychody = lokat netto,

by zrcalizowany zysk (sirata) z2 zbhycia lokat,

e} werast (spadek) niezrealizowanego ysku (straty) = wyseny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytuly wyniku = aperacii

4. Dystrybucja dochod &w funduszs (razem)

a) z przychodéw z lokat setto,

b e realizowancpn zvsku ze zhycia lokat

<) z preyehoddw ze zbveia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresic sprawozdawezym (razem), W fym:

&) zmiana kapitalu wplaconege (powickszenie kapitale z tetubu zbytych j.u)

by miana kapitaiu wyplaconego (zmniejszenic kapitain = tytutu odkppionych fu.}
6. Eqczna zmiana aktywhw netto w okresie sprawoedawezym (3-4+3)

7. Wartoft aktywdw netto na konice okresu sprawozdawezego

8. Srednla wartodé akiywdw neito w okresie sprawozdawceym

AT, Zpidana liczby jednostek wezesiniciwa

1. Zmiana liczby jedmostek uczestnictwva w okresic sprawozdawezym, w iym:

&) liczba zhytych jednostek vezestnictwa - jednostki kategorii A

b liczba odkupionyeh jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

) salda wmian liczby jednostek wezestnictwa - jednostki kategorii A

2. Liczba jednostek uezestnictwa narastajaco od poezgihku dzinlalnedei fonduszo, w tym:
2 liczba rhytych jednostek vezestnictwa - jednostkl ketegorii A

b} liczba odkupionyeh Jednostek uezestnictwa - jodnostii kategorii A

) s2ldo zmian liczhy jednostek sczestnictwa - jednostki kategorii A

II. Zmiana wariodcl aktywow netfo na fednosthg negestriciwa

1. Wartodt aktywdw netlo na jednostke ucresinictwa na koniec popreedniego okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A

2. Wartosé aktywdw netto na jednostke vezestnictwa na konice okresu sprawozdawezego

- jednastki katagorii A

1. Procentowa zmiana wortoéel aktywdw netto na jednostke wezestnictwa w okresis sgprawoedawezym
A, Minimaina wartosé aktywdw netto na jednostke vezestnietvwa - jednostki kategorii A

w dniu

5. Maksymalna warto$t aktywbw nelto na jednostke uczestnictwe - jednostki kntegorii A

w dniu

6. Wartodt aktywiw netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatnicj wyceny w okresie spravwoedawcnym
- jednostki kategoril A

w dniu

I Procentowy udzial kesztdw fundusza w Srednlef wartodel aktywévw netto, w tyme:
1. Procentowy wdzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procenowy wdzial wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dyvstrybucie

3. Procentowy ndzial oplat dla depozytarinsza

4, Procentowy udzial oplat zwigzanych = prowadzeniem rejestra aktywow funduszu

3, Procentowy udziat oplat za wslugi w zakresis rachunkowosel

6. Procentowy udziat oplat 2a wslugi w zakresic zarzgdeania aktywami funduszu

Warszawa, 30 marca 2012 r.

G107 2001
31122001

1954
=247

-1 455
4 0B
33533
=1702
1152
2 540

OLOE0IT
AL123001

14 797,819147
IT 679495447
F2477,3145%

=14 797, 815147
12 469,924623
T1137,130122
38 067,205495
12 469,924623

Q1. 04,2011
0082007

108,32

100,42

-7,29%
at42
2011-08-22
116,03

201 1-02-18

100,43
201 1-12-30

019,201
3L12.2001
2,53%
2,50%

Tzabsla Kalinowska

0107 2000
31422000
49

103

-19

-2

124

i3

SLOL2010
EN S

26 TEIATIZIE
37 964,413961

6174914723
26 780,400238
27 267, 743770
33 457634675

& 189, 890005
27 257,743770

CLOLIGTE
FLIX TG

102,96

108,52

5.21%
95,03
2010-05-25
110,63
2010-04-15

108,32
2010-12-31

fLaLzen0
L3000

2,54%
2,50%

Zesterveienie zmian w akiywack metie noledy analizowad dgcznie z netami obiainlgigoymi | informaciy dodarkowg, kidre stancwiq integralng coedt

spravwozdania finansowego.
(NG Subfimdusz Europejski Spolck Dywidendowych (L) L1



5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

FOLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalnosé Subfunduszu reguluja nasigpujace przepisy prawns;

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowodei (DU, nr 152 poz, 1223 2 17.09.2009:)

Ustaws 2 dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestyeyjnyeh (DU, = 2004 r. nr 146 poz 1546 2e zm.}

Rozporegdeenie Ministra Finansdw z dniz 24.12 2007 r. w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych(De U £ 2007 r. nr 24% pox. 1859)
2wene dalej Rozporzadzeniem.

1} UTAWNIANIE 1 PREZENTACTA INFORMACTT W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzgdrone w jeeykn polskim i w walucie polskigj,
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, 2 wyjatkiem wartodci aktywow netto na jednostke uezestnictwa. Jezeli charakier
i istotnost danej pozyell wymaga inngj dokiadnodei - fakt ten odnotowany jest w notach objasninjgcych albo informacji dodatborwe].
Ma dzied bilansowy ustalono wynik 2 operacji Subfunduszu, obejmujaey:
I} preychody z loket neito - stanowigee rodnice pomigdzy prevchodami z lokat a kosztami Subfunduszn netto;
2} zrealiwowany zysk (strate) ze zbyeia lokat i niezrealizowany zysk (stralg) z wyceny lokat,
e dzied bilansowy provicto metody wyoeny stosowans w dniu wyoeny,
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowege Subfunduszu, zestowienie lokat, bilans, rochunek wyniku = operagji, zestawienie zmian w
oktywach netto, noty objasniajgee | informacje dedatkows, Sprawoadanie obejmuje dane za 2011 rok oraz dane poréwnywalne za rok 2010,

23 UIVOWANIE W KSIEGACH RACHUNEOWYCH OPERACI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZL

Ksiggi rechunkowe dia ING SFIO = wydmizlonymi subfunduszami prowadzi sig oddzielnie dla katdego subfunduszn,

I.  Operagje dotyczace Subfundusze ujmuje slg w ksiggach rachunkowych w okresie, kidrego dotyczs.

2. Mabyte skbadniki lokat ujmuje sie w ksiggach mehunkowych wedlug cemy nebycia obejmujace] prowizyy makberska,

3. Sidadniki dokat nabyte nieodplainie posiadaig cens nabyeia rdwna 2ere,

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cene nabycia wynikajaea 2 ceny nabycia tych skladnikdw lokat, w zamian za ktore zostaly
oirzymans, shorygowang, o ewentualne doplaty lub otrzymane praychody pienigine,

5. Zmiang wartodel nominalng nabytych skiadnilobw lokat, nie powodujgeq zmiany wysckodei kapitalu zakladowego cmitenta, ujmuje sig w owidencji
analityczne, w ktdrej dokonuje sig zmizny liczby posiadamych instrumentéw oraz jednostkowe] ceny nabyeia.

6. Zysk lub strate ze byeia lokat wylicza sie metods HIFO (najdrossze spreedaje sie jako pierwsze), a w preypediu skladnikdw wycenianyeh w wysokode
skoryzowans] ceny nabycia — oszacowancj prey zastosowaniu efektywne stopy procentowe, majwytsze] biezacej wanlodcl ksiggowe] (nic stosuje sig do
sktadnilodw lokat bedasych preedmiotemn transakeji, o ktorych mowa w §27 | 28 Rozporzadzenia).

7. Zysk lub steatg xe ghycla walut wylicza sic zgodnie z pkt. 6,

£ W przvpadku gdy jednego dnin dokonone sg iransakeje zbycin i nabyeia danego skladnika lokat, w plerwsze] kelejnodei ujmuje sia nabycie sklodniko.

9. Maledng dywidends od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dniu, w kidrym na potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzysiany jest po raz pierwsey kurs nicuwzgkedniajacy wartosei tego prawa,

10, Maledng dywidende od funduszu nienotowanego na aktywaym rvnku ujmuje sie w ksiegach rachonkowych w dniu, nastepnym po dniv ustalenia twgo
provana,

1. Miszrealizowany zysk! strate = wyceny loka wplywa na wrosl' spadek wyniku 2 operagji.

12, Mabycied zbyeie skladnikdw lokatl preez Subfundusz wimuje sig w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia unmowy.

13, Sktadniki lokat nabytel zbyte, dia ktdrych brak jest potwierdzenia zawarcia ransakeii, vwzalednia sip w najbliiszaj wycenie akiywiw Subfunduszu i
ustaleniu jege zobowigan,

14, Jezeli transekcjs kupnafsprzedazy skiadnika lokat w wyniku braku potwizrdzenia zostala yjgta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dnis

wwarcia fransakcji wynikajacym z pierwoinego dokumentu, to w preypadioe skladnikdw lokat wycenianych w skorygowane]j cenie nabycin, oszacowane]

prey zastosowanio efektywne stopy procentowe), do wyceny preyjmuje sig wseystkie parametry wynikajace £ umowy kupnafspreedady, & przedes
wizysthkim datg nabycia, rozliczenia (daty preeplywow pisniginych).

15. Operacje dotyegace Subfunduszu wjmuje sig w walucie, w kifrej sa wyraZone, a tak?e w walucic polskicj po praeliczeniu wg Srednicgo kurse NBP
ustelonepo dla dangj waluty na dzied ujgcia tych operacji w ksiggach Subfundnszu. Jezeli operagje dot. Subfunduszu sg wyrarone w walutach, dla
ktarych NBP nis wstala Kurso — 1ch wartosé okresla sig w relaci do curo,

16. Srodki wwalucie nabyte preez Subfundusz w celu rozlicvenia transalos)i kopna papiendw wariodciowych denominowanych w walucie obee) nie stanowig,
lokat Subfunduszn 2 ich ujgeie w ksigpach nast¢puje w dacie rozliczenia trensakcji nabyeiz waluty.

17, Zobowigrania i naleznosel Subfunduszu wynikajace ¢ zawartych transakeji kupna lub spreedaty waluty w ewiggku 2 roziiczeniami walutowymi Kipna
lub spreedazy papierdw warlogciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedlug srednicgo kurse MBF dla danej waluty,

18, Preychody z lokast ohejmuja w srezegdinode::

a} Dywidendy | inne udzialy w zyskach.

b) Preeychody odsetkowe {(preychody odsetiowe od divanych papierdw waroiciowych, wyceniznych w wartodci godziwej, nalicza sig zgodnis z zasadami
wstalonymi praez emitents; preychody odsetkowe od lokat benkowych nalicza sig prey zastosowaniu efektywnej stopy procentowe]).

¢} Dodatnie saldo rdznic kusowych powstale w wyniku wyeeny Srodkéw pieniggnych, naleznodei orsz zobowigzan w walutach obeyeh.

19, Kosety Subfunduszu obejmuja w seczegdlnodci:

a} Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe = tyl. kredytéw i podycrek zaciagnigtyeh przez Fundusz rozlicza sig w czasic pry zastosowaniv efekiywniej
stopy procentowej).
) Ujemne saldo rddnic koursowych powstale w zwigzkn z wyeena érodidw pienieznyeh, naleznodei orez zobowiszan w walutach obeych.

20, Odsetki naliczone oraz nalezne od drodldw plenigznyel na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszaja wartodé aktywow Funduszu w
dniu wyceny,

21, W kadym dniu wyceny tworzy sig rezerwe na przewidywane wydatkd, Mlamesel z tytutu koszibw operacyjnyeh zmniejszajy uprzednio utworzong
rezerws, Limitowans kosety operacyjne sa uimowane w wysokoscl nie przekraczajace] maksymalnego limita rezerw. Rezerwa naliczana jest kadepo dnia
wyceny od wartodei aktywdw netto ¥ popreednicgo dniz wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym. Towarzystwo £ wiasnych
Srodiedw, w ym 2 wynagrodzenia, pekirywa koszty eperacyjne Subfunduszu,

2L Towarzystwo na koniec kazdego missiqca pobiera wynagrodzenic wynoszace maksymalnie 2,5% w skali roku od kategoni jednostek wezesinictwa A, P,
8, F, Ii K, od jednostek uczestnictwa kategoril E maksymalnie 1,2% orez 1,1% od jednostek uczestnictwa kategoni T, naliczone od wartofcl aktywdw
netto Subfunduszo w danym driu wirceny.

23, Toworzystwo pobicra oplatg dystrybucyjna, oplate za konwersjg oraz oplaty umorzeniows (wysokodé oplaty zgodnie ze statulem Fuonduseo), Oplaty e
stanowia zobowizzmic Funduszu wobec TFI — nie sa wjmowsane w preychodach i kosziach,
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M, Koszty zwiggane bezposrednio 2 fonkejonowaniem Subfunduszu pokrywane 55 w caledel z aktywdw Subfunduszu, Jeteli koszty obciataia Fundosz w
catoded - partyeypacie danego Subfundoszu w tyeh kosztach oblicza sie na podstewie stosunkn Wartodei Albywow Netto{WAN) Subfunduszo do WAN
Funduszu na deien wyceny popreedzajaey dzieh vjgcia zobowinzania w ksiggach rachunkevwych Funduszu, W przypedion gdy Fundusz zawiera umows
ehyciamabycia skiadnikow lokat dotyozaey wigeej niz jednego Subfundusau, to koszry takisj transakeii obcigzaja ¢ Subfundusze propercionalnie do
wdziatu wartosci transakeji danego Subfunduszn w wanodei ransakeji ogélem,

25, Dmiem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitaln wplaconego Iub wwplaconego jest dziefi ojesia zbyeoia lub odbupienia jednostek wczestnictwa w
cdpowiednim subrejestrze (7 tym, #e na potrzeby okredlenin wanodei altywdw netto na jednostke perestnictwa w okreslonym dnin wyceny nie
uwzglednia sig zmian w kapitale wpiaconym | wyplaconym winikajaeych z zapisdw w subrejestrze wezesinikéw Subfundusza w dnin wyceny),

26. Wazyslkic zobowiazania zwizzane £ nabywaniem | umarsaniem JU wyrskane sq w kwocie wymeapajace zaplaty.

27, JUJ podiegajy odkupieniu w kolejnosci okrelone], wedlug metody HIFD, co oznacza, 22 jako pierwsze odkupywane s5 JU zapisane wg najwyisze] ceny

T w danym rejestrae wezesnika,
3) METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena sktywéw Funduszy, ustalenie zobowiszed | wyniku 2 operacfi

Dmiern Wyeeny jest dzied, na ktéry preypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papiertw Wanlofeiowyeh w Warszawie, namywanej dalej GFW.

W Dniu Wyceny craz na dzled sporcadeenia sprawezdania finensowego Fundusz dokonoje wyceny akiywdw Funduszu oraz wyceny akbywéw Subfunduszu,
ustalenia wariosei zobowiszan Funduszu oraz zobowiazah Funduszu zwinzanyeh = funkcjonowaniem Subfunduszy, nstalenla warofei aktywow netto Fundusau
orez ustalenia wartodcl sktywdw netto Subfunduszu, ustalenia wartodel aktywdw netto Subfunduszu na jednostis uczesiniciva, a tek®e ustelenia ceny Zhycia i
adkupienia jednostek vezestnichwa Subfunduszo,

Wartodé alaywiw Funduszo stanowi sumae wentedel aktywdw Subfundusen § wartode! aktywdw innych Subfunduszy. Warledé akiywéw nette Funduszn stanowi
suma werlodci aktywdw neto Subfinduszu | wanodci aktywdw netto innych Subfunduszy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiszenia vstala sig wediug wiarygednie oszacowane] wartosel godeiwe] z zestroeteniem § 25 wst] pkt 1 oraz § 26-28
Fozperzadzenia,

I Wyeena skladnikiw bokat notovwanysh ma aktywnym rynku
I, Zgodnie 2 postanowieniami niniejszego punki wyceniane s nastepajace skiadniki lokat notowanych na aktywaym rynku:
1} dludne papiery warlodciowe,
2} centyfikaty inwestyeyine,
3) tytudy nezesnictwa emitewane prees fundusze magranicene o ingtytucje wepdinego inwestowania majace siedzibe za granica,
4} instrumenty rynku pienigtnego.

2, Wartodé godziwg skiadnikow lokat wymienionych w ust. | notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzied Wyceny jest zwykiym dniem dokonywania transakcji
na danym rymike, wyznacza sig wediug oslainiego destepnesn w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Driv Wyceny:
1y w przypadis skladnikow loka notewanych w systemis notowan ciagiych, na ktdrych wyznaczany jest kurs zaminigcia — w oparciu o kurs zamknigeia, a
jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynbku nie bgdzie dosigpny kurs zambnigeiz - w oparciv o ostaini kurs dosigpny o godzinie 23:00 czasn
polskicge,

Z) w przypadky skiadnikéw Iokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigeia = w oparciu o ostatol kurs
trensakeyiny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiezo,

3) w przypadiu skiadnilodw lokat rotowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostaini kurs ustalony w systemie kurso jednolilego, a jereli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie destgpny kurs ustalony w systemie kursu jednalitege — w oparcin o osteini kurs dostgpmy o
gndeinic 23,00 czasn polskicgo.

3. Jekeli wolumen obrotdw na danym skiadniku akbywiw jest znaczaco niski albo na danym skladniko aktywdw nie zawarto 2adnej transakcii, ostatni dostepry
kurs ustalony zgodnie = metodami okretlonymi wust, 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreflonymi w ust, 5,

4. Wartedé godziwg skiadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanyeh no aktywnym rynku, jezeli Dzied Wyceny nie jest zwyklym dniem dokenywanin
tansakeji na danym rynku, wyznecza sig wedlug ostatnicgo dostepnege kusse ustalonego zgodnie  metodami okredlonymi w ust. 2 w poprzedsim Dnis
Wyetiy, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust, 5.

5, W preypadkach, o kiSrych mowa w ust. 3 i 4 stosuje sik ponizsze metody wyznaczenia wartosel godziwej:

Iy preyjraje sig wartodé wyznaczong zgodnie 7 ust. 2 na inmym alctywaym rynke 2 tym, e o wyborze innego aktvwnego rynku decyduje wysokoss wolumend
obratu w Dinju Wyesny:

2} jezeli niedostgpne 55 wartiodel wyznaezong zgodnie z pkt, 1, a na sktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skiadnika lokat korzysta
sig 2 kurso fixingowego;

3} jereli niemo2liva jest wyeena w oparciu o metode okredlong woplat 1) i 2), & na aktywnym rynku dostepne sy ceny w zgloszonych najlepszveh oferlach
kupna i spraedady, to do wyceny wylicza sig Srednis anrtmetyczng 2 najlepszych ofert kupna i spreedagy, = tym, 2o uwzglednionio wylacznis ceny w ofertach
sprzedaxy jest niedopusiecralne, W preypadku, gdy nic jest modliwe wyliceenic frednic] ze wegledu na brak ofert sproedagy uvweglednicnicsamych ofert kupna
jest dopuszczalne. Do wyceny stosuje sig $rednia arvimetyceng 2 najlepsoveh ofert kupna i sprzedaty = rynku glownego, a jeseli nie 53 dosigpne to T innego
aktywnego rynku. Jezeli papier wartofciowy jest notowany, nie liszae rynku ghownego, na wigoej niz dwich akiywmych rynkach to do wycery uwzglednia sig
tylko oferty kupna i spreedaty 2 rynku gléwnepo.

4) jezeli nlemotliva jest wycena w oparcin o metody okredlone w plet. 1)-3) — to do wyceny stosuje sip warlodt oszacowany preez Bloomberg Generle (w
picrwszej koleginofc) [ub Bloomberg Fair Valve (w drugie] kolejnodci), a jeteli oszacowania e nie sy dostgpne — stosuje sie warodt 0szacowans przez
wyspecjalizowang, niezalesng jednostke Swiadozges tego rodzaju usiugl, o ile modlwe jest rzeteine oszacowanic preez tg jednostke preplywie pieniginych
zwigzanych z tym skiadnikiem, przy czym jednostke t2 uznaje sie za niczalezng, jereli nis jest cmitentem danego skladnika lokat i nie jest podmictem
zaleinym od Towarzystwa;

5) jezeli niemolive jest zastosowanic metod olredlonyeh w pkt 1)=1) — to stesuje sig wyeeng w opareiv o publicznie egloszona na akbvwhym rynku ceng
nigrinineszo sig istolnic skiadnika, w szczegiinoiei o pedebnej konstrukoji prawnej i celu ekonomicznym.

G W przypadiu skladnikéw lokat bgdacych preedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktvwnym rynku, wartofcia godziwa jest ks ustalony na rynku
glownym, ustalanym zgodnie 2 ponikszymi zasadami:

1) wybary rihbu gléwnepo dokonoje sig na koniee katdego kolejnego miesinea kalendarzowego (w pierwszym roboezym dniu miesinea);
2] kryterinm wybor rynku gldwnege jest skumulowany wolumen obroiu na danyrm skisdniken lokat w okresie ostaniego peinego miesizea kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skiednik lokat netowany jest jednoczednic na akiywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskie | za granica kryterium wybom
rynkn gldwnego jest mozliwost dokonania praez Funduss transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warogciowy nowej emisji jest wprowsdzony do obrotu w momencie, kidry nie pozwala na dokonanie pordwnania w pelnym
okresic wskazanym w pli 2) (o ustalenie rynku gldwnego nastepuje:

a) poprzcz pordwnanie obrotdw z poszezegbinych rynkdw od dnia rozpoczecia notowean do koncs okresu pordwnawezego lub,

b) w preypadky, gdy rozpociyna sie obrot papicrem wartofciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotdw na fyeh
rynkach z dnia pierwszego notowania.
7. Do wyseny skladnikéw lekat preyjmuje sig kurs = taka liczby migjse po praccinke jek publikowany pracz rynck aktyway,
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i RYNEXK AKTYWNY to rynek spetniajzey facenie nastepujace krvteria:
1} instrumenty bedace preedmiotem cbrotu na rynku 3 jednorodne,
2) zmewyczn) w katdym momencie wystgpuja zeinteresowani nabywey i spraedawey,
3) ceny podawane sa do publicenej wiadomoscl,

9. Razem z comiesigeznym ustalaniem rynku ghdwnego, Towarzystwo | Depozytarivsz badaja akiywnode rynku dla kaddego skiadnika lokat. Jezeli przez badany
miesige byl dostepny kors transakeyiny (lub fixingowy) [ub dostepna bvla regularnie informagja o ofertach kupna sprzedaky, to wznaje sig, 2e rynek dia danego
skladnika Iodat jest aknywny.

11 Wycena skdadniletw tokat nienotowanych na aktywnym rynky
I, Zgodnie z postanowicniami ninlejszego ponkiu wyceniane sa nasiepujace skiadniki lokat nienotowanych na skiywnym rynku:
1} divne pepicry wartosciowe,
2} certyfikaty inwestyeyine,
3} jednosthi vezestnictwa inmych funduszy inwestyeyjnyeh otwartyeh majacyeh siedzibe na tarytorium Reecepospolite] Polskiej,
4} tytuly vezcsinictwa emitowane prov: funduszs zagranicene lub instylucje wipdlnego inwestowania majace siedziby za granica,
5} depozyy,
&) waluty nie bedace depozytami,
7} instrumenty rynky pisnigtnego,

3, Wartodé skiadnikéw loks wymienionyeh wust, 1 nienotowanych na aktywnym rynku wiznacea sie, 2 zastreedeniem plt IV ust, 4 1 5, w nastepujacy sposob:
1} w preypadin dludnych papicrdw wartedciowych, listhw zastawnych oraz instromentéw rynku picniginego bedacych papicrami wartodciowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowans pray zastosowaniu efeknywne stopy procentowei, z wweglgdnienizm poténcialnych edpistw 2 tytulu trvalej utraty
wartosei, jedeli ich utworzenie okaze sig konisczng, Skutek wyceny oszecowsnsj prey zastosowaniu efektywne] stopy procentowe] zalicea sie odpowisdnio do
preychoddw odsetkowych Iub kosatdw odsetkowych, natomiast wysokodé odpistw = tytoln trwalsj utraty wartofed zalicza si¢ w cigkar pozostalych kosziow
Funduszu
2} diutne papicry wartodciowe zawicrajgee whudowans fnstrumenty pochodne:

&) w przypadky, gdy whodowang instrumenty pochodne 53 Soidle powiszane z wycenianym papierem diminym to wartodé calego instrumentu
finansowego bedele wyenaczana przy zastosovaniu odpowiedniego dla dancgo instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajiac w swojgj
konstrukeji modele wyceny poszeregdinych whudowanych instrumentdw pochodnych, zgodnie z pla V,
k) w przypadiu, gdy whudowane instrumenty pochodne nie =g deidle powigzane z wycenianym papierem diwinym, whwezns wartodé wycentanegs
instrumentu finanscwepo bgdele stanowié sumg wanodel dluznego paplern wartosciowego (bez whudowanych instrumentdw pochodnyeh) wymaezongj
pry wwaglsdnieniv efektywnej stopy procentowej oraz wartodel whudowanych instrumentéw pochodaych wyznaczonych w oparciu o medele wixiciwe
dla poszczegdinych instrumentow pochodnyeh zgodnie z pkt V. Jezell jednak wartodé godziwa wydzielonego instrumentu pochodnezo nie moze byd
winrygodnie okreslona to taki instrument wycenia sig wg metody okreélonej w punkeie a).
3} w preypadkn pozostabych skiadnikow lokat — wedlug wartodci godziwe] spetnisjace] warunki wiarygednodci, wyznaczang) zgodnie = pht V.
4} wycena paplerdw wantodciowych wedlug skorygowane] ceny nabycia oszacowane] prey zasiosowaniu efekilywne] siopy procentowe] nasigpuje od doia ujgcia
w ksiggzach danego skiadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia wansakeji nabyela dany skladnik lokat wykazuje sig w cenie nabycia, kidra stanowi
skorygowana céng nabyoia (co omnaczs, fv do wyznaczenia wartodei XIRR. i XNPV preyjmuje siz moment preeplywiw pienigznych okreflony w warunkach
trancakeii).

IV. Szozegolne meindy wyceny skiaduildw lokat

I.  Papiery wartosciowe nabyte prey zobowigzeniu sig drugiej strony do odikupa wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy Kupna, metods skorygewane]
ceny mabycia, oszacowans] prey zastospwanio efektywie] stopy procentowe], 2 uwzglednienlem potencjalnych odpistw & tytuln trwale] viraty wartoded, jezeli
ich utworzenie okake sig konisozne,

2. Zobowiszania z tytulu zbycia papierdw wartofciowych, prey zobowinzaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
spreedaty, melndy korekty iddnicy pomigdzy cena edkupu a ceng sprecdety, prey zasiosowaniv efektywnej stopy proceniowe],

3. W praypadky przeszacowania skiadnika lokat dotychezas wycenianego w waroéei godziwej, do wysokodc! skorygowanej ceny nabycia — wartosé godziwa
wynikajaca ¢ ksigg rachunkowych stanowi, na dziefi przeszacowania, nowo ustalong skorygowangceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do wyliczed
skorygowansj ceny nabyeia w kolejnych dniach wyceny, W szczegdinofel w wy2e] wymieniony sposdl wycenia sig diuzne papiery wartofciowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnie wylupn,

4,  Maletnogel z tytulu uwdziclong pozyczki pepiendw wanodciowych wycenia sip wedlug zasad pryjetych dla tych paplerdw wartodciowych,

3. Zobowinzania z tytwlo otrzymanej podyceki papiesdw wartodclowych ustala sig wedlug zasad preyjetych dla tych papiendw warlosciowych,

V. Metod . toi gadziwe

. W przypadku skladnikéw lokat nienolowanych na akbywnym rynku nicbedagych papicrami dlwknymi stosuje sig ponikére metody wyznaczanta warlogel
godziwej:

1) w przypadku depozytow — ich warto$6 stanowi wartodd neminalne powlekszona o odselki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj;

2) w przypadiu jednostek wezestnictwa, certyfikatdw imwestyeyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucie
wephlhegn inwestowania majyee siedzibg za granicg — wycana w oparciv o ostatmio ogloszong wartodé aktywdw netto na jadnosthe uczestnictwa, certyfikat
irwestyeyjny lub tyid veresinictwa, = uwezlpdnieniem zdarzen majacych wplyw ne ich wartosé godzivws, jakie mialy miejsce po dniv ogloszenia wanodei
akrywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul ucaestmictwa;

3w preypadky instrumentdw pochodnyeh — wycsna w opareiv o models wyceny powszechnic stosowane dla danego typu instrumentény, & w szozegdlnogei w
preypadku konteakidw terminowyeh, teeminowyeh transakeli wymiany walut, stép procentowych — wg modelu zdyskontowanych praeplywdw pienigtnych;
4} w preypadke walot nie bedaeych depozytemi — ich wartodé wyznacza sig po preeliczenin wedhog ostatniego dostepnego $redniegn kursy wyliczonego na
Dzien Wyceny dia dangj waluty przez Murodowy Bank Polski.

3. Dane wejiciowe do modeli wyceny, o kidrych mowa w usL 1 pkt 3) pochodze 2 aktywnego rynku.
hodele 1 metody wyeeny, ¢ Kidnych mowa w ust, 1, ustalane 53 w porozumieniu 2 Depozytarivszem. Modele wyceny beds stosowane w sposdb ciagly. W
preypadko dokomywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, Zmiany powy#sze beds prezentowane, w preypadion gy zostaly
wprowadzone w pierwszym pdhroczu roky cbrotowegn, kolejne w polrocznym oraz rocznym sprawozdaniv finensowym, natomiast w preypadiou gdy zmiany
z-oslal:.r wpmwadmne w drugim p-&lmcm roku -::Im:{nwegn, kolejno w rocznym oraz pilrocenym sprawosdaniv finansowym.

L A.l:l}rwa araz zobnqum:a dmmmmum.ranv: w walulach nhc:.rd'- wycenia sig Jub vstala w walucie, w ktorej 53 notowans na aktywiym rynkuy, a3 w prevpadkn,
gily nie sy notowane na aktywnym rynku — w walocie, w ktdrej 53 denominowans.

2, Aktyws oraz zobowigzania, o Ktorych mowa w wst, 1 wykesuje sig w walucie, w lidrej wyceniane sa aktywa i ustelane zobowigzania Funduseu, po
precliczeniu wedlug ostatniego destgpego fredniego kursu wyliczonego dla danej waluly preez Narodowy Bank Polski.

3. Wartost aktywdw notowanych lub denominowanych w walutacsh, dla ktdrych Narodowy Bank Polski mie wylicza kursy, okredla sie wrelac)i do euro,

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Mie wprowadzono zmian od momentu rezpoczeca deialalnogei,

ING Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) 1



NOTA2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU {w tys. zi) 31322011 30122008

Z tytohu zbytyeh lokat - -
Z tytulu instrumentéw pochodaych - -
Z tytulu zbytyeh jednostek uczestictwa - -

£ oyt dywidendy - -
Z tytulu odsetek - -
Z tytulu posiadenyeh niersehomedcl - -
Z tytulu wdzielonych podyemek - -
Pozostale - premia inwestycyjna 1 2
I 2
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zi) FLI2200F  3LI2.2000

Z tytulu nabytych aktywdw - -
Z tytulu transakeji prey zobowigzaniu sig do odkupy
Z tytulu instrumentdw pochadnych

£ tytudu wplat na jednosiki eezesinictwa

Z tytulu adkepionych jednostck uczestnictwa

Z tytulu wyplaty dochodéow funduszy -
Z tytuhu wyplaty preychoddw fundusze - -
Z tyiulu wyemitowanyveh obligaci - -
Z tytulu krothoterminowych poiyezek | kredytdw - -
Z tytulu dlugoteminowych podyezek | Kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgozed - -

o= =
!

Z tytuly mezerw - -
Pozostate - wynagredzenie TFI 3 [
5 &

NOTA 4

SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH MA RACHUNKACH BANEOWYCH (w praekroju waluf) - w tys.

Wartodé na 31.12.2011 Wartodé na 31.12.2010
Bank / Waluta w walucie wPLN|  wwalucie w PLM
NG Bank ﬁ]a,ski 3.A./PLN 67 a7 176 178
NG Bank Slaski 5.A_/ EUR 04 2 03 1
&9 17

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOIENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w tys.

Srednia wartodé Srednia wartode
Waluta w waluce w PLN
Sredni w okresie sprawozdawezym poziom érodkdw PLN 156 156
pieniginych: EUR 1 5
16!
11, EKWIWALENTY SRODEOW PIENIGZNYCH
Mie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1, POZIOM OBCLAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE!

2} wskazanie aktywow obeiaZonych ryzvkiem wartedel godaiwe] wirnikalacym e stopy procentowe]
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartedci ektywidw netto Subfunduszu spowodowane zmisnami rynkowych stop procentowyeh, Ryayko stopy
procentowe] jest wighksze dla instrumentdw o stelym oprocentowaniu,
ta deieh bilansowy Subfundusz me posiadst skiadnikdw lokat obcigzonveh tym ryzykiem.

b) wskazanie akbywiw obeigzonyeh ryzykiom przeplywdw dradkdw plenictnych wynikajacym e stopy procentowej
Dodatkowo w prey padiu diwznyeh instrumentéw finansowyeh o 2miennym oprocentowanic wystepuje ryzyko preeplywdw pientenyeh wynikajace ze stopy
procentovwe], kit ekresowo ustalana jest dla dancgo instromenta w oparciu o rynkowe slopy proceniowe.
Ha dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikdw lokat obeigzonych tym ryzykiem.
W Fundoszu ryzyko stopy procentowe] mode byé rwigzane bezpodrednio = instrumentami dhbaznymi wehodzacymi w jego skied, jak i pofrednio z
instrumentami dlwnymi wehodzqeymi w skiad pertfell fundusry ragranicznych 1 instytucji wspdlnego inwestowania majzcych siadzibg za granics,
Ma dzich bilansowy Subfunduss posisdil tytely verestnichwa emitowans przez instytucje wspdlnego inwestowania,

2, POZIOM OBCLAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glorwmymi elementami ryzyka kredytowego sg ryzyko niedotrzymania warunkow, rvzyko obnizenia oceny kredylowef | rreyko rozpictode kredytowe],
Inwestycje w tytely ucrestnictwa emitowsne proez instytucie wspdinego inwestowania majice siedzibg za granicq Jub w jednostki uczesinictwa inmych
funduszy obrigtons 55 umiprkowarym ryzykiem kredytowym pochodzaeym od ryzyka lokat takiego funduszo. Inwestycje w lokaty bankowe zwizzane sq =
ryzykicm kredytowym banku.
Ma dzieh bilansowy Subfundusz posiadal tytuly vozestnictws emitowane przez instylucie wspdlpego inwestowania,
Pozostajgee na rachunkach bankowych wolne frodki antematyzznie lokowane sa na lokatach overnight. Lokaty te zakiadane 55 na okres | dnia roboczege lub
na okres ohejmujaey dzieh otwarcia lokaty oraz nastgpujsee po nim dni wolne od pracy. Na deied bilansowy stanawily one 5§ 40% wartodei aktywéw.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOROWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYEIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowepo to ryzyko spadkn wansdoi aktywow nette Subfunduszy spowodowans zmianmi kersu waluty polskiej w stosunky do walut obeych,
W Subfunduszu wystgpuje Sredni poziom ryzyka walutowego wynikajacy z tego, 2o subfindusz NG (L} Invest Europe High Dividend stosyje mechanizm
czgtclowego gabezpicczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do cura,
Srodki na rechunku bankowym denominowane w walutach obeych stanowily 0,153 aktywéw Subfunduszu,
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NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCIE PREZY ZOBOWIAZANIU SIE, SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUFU
Subfundusz nie zawar] tego typu transakefi

NOTA 8
KREDYTY 1 POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggat kredyidw i potyorek,

NOTA %
WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCII BILAMSU, z podzialem wg walut | po przeliczeniu na walutg polsks (w tys.}
Ma rachunkach bankowych zrajdowaly sig frodki plenistne wwalutech obyeh:
3122301 31122010
wwalucie obeej: w przelicaenio: w walucie obogj: w prezliczeniu:
04 EUR 2 PLH 0,IEDR 1 FLN
Pozostaie pozycie bilansy Subfunduszu wyrakone g3 wylaeamie w ziotych palskich.
2, BODATNIE UTEMNE ROENICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU
Mie wystgpily.
3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NEP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.2011)
kurs EUR (guro) - 4,4168

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYEUCTA

I ZREALIZOWANY ZY 5K (STRATA) ZE ZBYCLA LOKAT (w tys.zl)

81012001 #4.00.2008
Grupy lokat 3123000 31122080
Tytuly seresinictwa -84 -2
Razem =04 -2
2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGD ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.z!)
21012011 #1.07.2008
Grupy lokat anizzon FLI22008
Tytuly uczesinicihwa =105 124
Ragem -10% 124
3, WYEAZ WYPLACONYCH PREYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Hie dotycey,
4, WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Stamt Fundoszu nie przewiduje wyplacanta dochoddw Subfunduszy vezestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa,

NOTA 11
KOSETY SUBFUNDUSZU
1. KOSZTY POKRYWANE PRIEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo = whasnyeh srodiodw, w tym 2 wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wezellzie koszty operacyjne Subfunduszu, 2 wyjatkiem koszidw 2 tytuin vshug
maklerskich, opiat ransekoyjnych 2wigzanych 2 nabywaniem i 2bywaniem papierdw wartodeiowyeh, prowizfi bankowych, podatkéw 1 innych obeiazed nalotonych
preez winiciwe argany panstwowe w Zwiazku z dzislainedcig Subfunduszy, kiore poknywane 53 bezpodrednio Z aiktywiw Subfunduszo i nic podlegajs limitowaniu,

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

Mie dotyezy,
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSETWA (WYODREENIENIE CZ.EQCT ZMIEMMED)

Towarzystwo na koniec kaddego missiaes poblers wynagrodzenie wynoszace maksymalnle 2,5% w skali roku dla jednostek uczestnictwa kategorli A, P, 8, B, 1L K,
dia kategori E 1,2% orax 1,19 dla kategorii T naliczone od wartodci aktywdw netto Subfunduszo w danym dniv wyceny. W ciqgu okresu objetepo
sprawozdaniem Towarzystwo pobrale wynagrodzeniz w faktyezne) wysokosci w skali roku 2,5%. Subfundusz zbywal wylacznie jednostki kategorii A

NOTA 12 i

DANE FOROWNAWCEE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

J1.12.2001 F1 122008 FL 12200

Wartodé aktywow netto na konies rokn obrotowego (w tys. gt} 1252 2 954 42
Wartosé aklywdw netio na j.u. na koniec roku obrotowego (w20}

- jednostlki uezestnictwa kategorii A 100,42 108,33 102,96
Warszawa, 30 marca 20012 1,

Dwrektor i unduszy

abela Kalinowska
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6. INFORMACIJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4)

3)

6)

Informacje o znaczgeych zdarzeniach detyczscych lat ubieglych, ujgtyeh w sprawozdaniu finansowym za bieiacy okres
sprawozdawezy.
Mie zaszly.

Informacje o znaczgeych zdarzeniach jakie nastypily po dniu bilansowym, a niewwzglednionych w sprawozdaniu finansowym,
Nie zaszly,

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprowozdaniv finansowym i w pordwnywalnych

danych finansowych a oprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Mie dotycry.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Mie zaszly,

Pozostale informacje, o ktdrych mowa w Art.10] ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych
Wakazanie maksymalnego poziomu wynagrodienia za rarzqdranic funduszami zagranicanymi, w kidre inwestowal Fundusz:

Oplata za zarzpdzanie
Fradwm (% w skali roku)
NG {L} Invest Europe High Dividend 0,60

Lgodnie z warunkami powolania i realizacji cbowiaghktw przez ING Invesiment Management Luxembourg S.A. na rzecz THG (L) etwarty fundusz
inwestveyiny o zmiennym kapitale (SICAY), ten ostami wyplaca ING Investment Management Luxembeurg S.A. rocsing oplate za zarzadzanie
obliczang od fredniego stanu aktywdw netto subfinduszy TNG (L) Invest Europe High Dividend w wysokodei 0,60% w praypadku tytuldw
uezesinictwa Klasy L

Fundusz zawert z ING Asset Management BV, Luxembourg umows, na podstowie kutrej wigksza czedé wynagrodzenia za zarzadzanie jest
wiacana do aktywdw Funduszu w postaci premii inwestycyjnej.

Pozostale informacje.
Brak.

Warszawa, 30 marea 2002 1,
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ING o

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu
Europejskiego Spolek Dywidendowych (L) [(zwanego dalej Subfunduszem) ofwiadcza, Ze
dane dotyczace standw aktywow. w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papieréw wartoiciowych oraz pozytkow z tych aktywdw
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1
stycznia 2011 r. do 30 grudnia 2011 r., sporzgdzonego dnia 30 marca 2012 1., 54 zgodne ze
stanem faktycznym.

FCA DY REK UK A
wertyUperaci fynkdw Findasowg
i Eligntow Strmtegicanych

LASTE
Deepr
REKTOR

Jeparameniu Lipar I i
Rlient Stawomir Trapszo

T

NG SANK $LASKE Spiatka Akyjna
epartament Dperac) Rynkesw Finansowych
1 Khenidw Strategictmych

Plac Tramch Kreydy 114, 00999 Warszawa
T+8E 2282040 27, F <48 22 820 A0 10

MNP 634.113-54-75
KRS 5458
Sad Rejonowsy w Katowscach

Kapitai zakiadowsy - 130 10000000 21
Eapitad wplacpry - 130 100 000,00 3|



ING S

FUNDUSZE [NWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 1.

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, kidry whbrew oczekiwaniom inwestorow, byl trudnym okresem dla rynkow finansowych.
Poczatkowo nic nie zapowiadalo a2 tak duzej zmiennosc i gwaltownego werostu obaw o éwiatowa gospodarke. Pierwsza
polowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Grecji i rosnace ceny ropy naftowej wywolane preez zamieszki w
krajach arabskich. Nawel trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkow akcji, rowniez w Folsce, osiagaly nowe szczyty o czasu ostatniego kryzysu finansowego z 2008 roku.

W okresie letnim, zaczely naplywaé coraz mnej optymistyczne dane z gospodarek, a czare gorvezy przelaly
problemy nadmiernego zadluzenia krajow rozwinigtych W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dolaczyly znacznic
wigksze | wazniejsze panistwa, jak Wlochy oraz Hiszpania. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Polnocnej pat w debacie
na temat limitu zadiuzenia pocigenal za soba pierwsza w historii kraju obnizke wiaryeodnodei kredytowej tego krajn.

Powyzsze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkow akeyjnyeh. Konezacy sie w dnin 30 wrzednia
2011 kwartal byt trzecim najgorszyvm kwartalem pod vzgledem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sig réwniez bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajow cieszacych si¢ w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestorow zagraniczaych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily sie na
wynikach funduszy inwestujacych w akeje.

Perspektywy na 2012 rok sq w tej chwili tudne do ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkéw, Poczatek roku wraz z naplywem korzystniejszych danych z
gospodarek oraz dazeniem europejskich politykéw do powstrzymania kryzysu zadtuzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigksrym optymizmem na nadehodzyce misgigee.

Plerwsze oznaki tej poprawy mozna juz zauwazy¢ w rosnacym sentymencie inwestordw, ktéry preynidst wzrosty
zardwno na gieldach jak i na rynkach obligacii, co z kclel pozwolite funduszom ING w pierwszych dwdch miesineach
2012 roku osiagnac dobre wyniki. Warto jednak zaznaczyC, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony rvzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak klopoty kelejnych krajow Unii Europejskiej czv tez wzrost napigcia na lini
USA — Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczesnie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Panstwa naszej oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian naley wymieni¢ przeprowadzone w ubieghym roku
operacje polyczenia subfunduszy w ramach obydwu ‘unduszy parasolowyeh - ING SFIQ oraz ING Parasol FIC.
W wyniku tych dzialan cztery subfundusze sektorowe rostaly przejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwogei,
ktory naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystad ze zmieniajgcego sig otoczenia gospodarczego. Ponadio zadbalismy
rowniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mo#liwesci zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzyko walutowe ( tzw. hedging). Rozwigzanie to weszlo w zycie na poczatku lipea zeszlego roku
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomili$émy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpiecina przystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych,

Wazystkie wspomniane zmiany przyczynity sig do stworzenia bardziej przejrzystej i usystematyzowanej struktury
naszych produktéw. Planujemy nadal rozwijaé i uatrakeyjniad nasza oferte produktows, oferujac Pafistwu nowe fundusze
oraz klasy aktywow, tak by jak najlepiej spelniaé Panstwa oczekiwania.

Zyczymy Paristwu, aby caly rok 2012 byl bardzoudany dla Padstwa i dla Panstwa inwestygcji.

ING Towarzystwo Funduszy Inweskyeyjnych S.A. NIP 554-21-B0-836 Kapltal rakladowy - 15.250.000,00 =t
ul, Topial 12, 00-342 Warsrawa KRS 00C0039430 Kapltal wplacony — 15.250.000,00 2!
T +4B 22 1085700 F +48 22 1085701 Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy

www. inghfl .ol



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ SEKTORA ENERGII (L)

POLACZONE SPEAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA




ING Subfundusz Sektora Energii (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Lpodnie 2 wymogami art. 32 ust. 2 ustawy 2 dnia 29 wrzednia 19M r. o rachunkowedci (Dz.UJ. 2 2009 r, nr 152, poz,1223) Zarzad ING
Towarzystwa Funduszy Inwestyeyjnych S,A. preedstawia sprawoadanie finansowe ING Subfunduszu Scktora Encrgii (L), na ktére sklada sig:

1] wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienic lokat we stanu na dzied 31 grudnia 2011 r. o wartcdei 5949 tvs. #lotveh;

3) bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2001 1, Ktdry wykazuj: aktywa netto i kapitaly no sumg 6.264 tys. zhotyeh;

4) mchunck wyniku z operacji za okres od | stycemia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. wykazujaey sirate z operacii w kwocie 2.090 tys. zlotych,

5} eestawienic zmian w aktywach netlo za okres od | stycenia 2001 r. do 31 grudnia 2011 . wykazujace zwigkszenie stanu wartodel akbywiw
netto o kwate 2370 v, zlotych;

G} noty ohjasniajgee;

7} informacia dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezey Sarzqelu

Harfs van Houwelingen
Wiceprezas Zarzadu

gl

Malgorzata Barska
Crlornek Zarcqau

zabela Kalinowska
Dyrelaar Departamentu Ksiegowoici Funduszy

Warszawa, 30 marca 2012 r,



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Sektora Energii (L)

za okres od 01.01,2011 roku do 31.12.2011 roku




WIFROWADZENIE DN SPRAWOELDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSEU SEKTORA ENERGIX (L)

Warwa funduszu: ING Specjalistyceny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moge wiywad nzzwy w skrdconym brmienin;TNG SFIO
Typ funduszw; Fundusz inwestyeymy obtwarty z wydziclonymi subfunduszami,

ING SFIO posinda oscbowoit prawrg, TNG Subfundusz Sektora Energii (L) vtworzony w ramach Funduszu nie posizda
osobowodel prawnej.

[ata utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzig Komisji Madzom Finansowego DELA03RGEA 20809 VIUL-T-1/MG
Okres na jaki zostal utworzony:  Fundusz zostal ubwersony na cras nieakreglony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r, pod numerem RFi 501

NG Subfindusz Sektora Energii (L) jest jednym z czternastu Subfinduszy utworzonych ne czas nieckreSlony w ramach Funduszu (narwaskedt namwy):

. ING Subfimdusz Globalny Spolek Dywidendowych (L}/ ING (L) Globalny Spélek Dywidendowych

. NG Subfundusz Spalek Dywidendowyeh USA (L) / ING (L) Spékek Dywidendowych USA

. MG Subfundusz Europejski Spatek Dywidendowych (L) / THNG (L) Buropejski Spdlek Dywidendowych

. ING Subfundusz Sclitora Energii (L} / ING (L} Sektora Energii

. ING Subfundusz Japonia (L) / ING (L) Japonia

. TNG Subfundusz Mows] Azji (L) / TNG (L) Nowej Azji

. IMCGE Subfimdusz Rynkdw Wschodzaeych (L) / TNG (L) Ryakéw Wschodzacych

. ING Subfundusz Ameryki Lecifskie] (L) ¢ ING (L) Ameryki Lacinskic

. ING Subfimdusz Fapierdw Diuznych Rynkéw Wschodzgeych (Waluta Lokalna) (L) £ ING (L) Papierdw Diunych Rynkdw
Wachodzaeyeh (WL)

10. ING Subfundusz Globalny Diege Korperacyjnege (L) / ING (L) Glabalny Dingy Komporacyjnego

1. MG Subfandusz YIF Funduszy Akeji Rynkow Wechodzacych / ING (L) VIP Funduszy Akcji Bynkow Wschodzacyveh

12, NG Subfundusz ¥VIP Zrdwnowatony Funduszy Globalnyeh / TNG (L) VI Zrdwnowazony Funduszy Globalmyeh

13. MG Subfandusz Globalnyeh Mo#liwoded (L) TG (L) Globalnyeh Mo#liwatei

14, TNG Subfunduszs Deposytowy (L) / ITNG (L) Depozyiowy

SDoEE -] Oh oW ode W R e

Cel inwestycyjny, specjalizacja | stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualng polityke imwestycying dzighi czemu Uczestnik, w ramach jednegn Punduszy, moge realizowad rddne cele inwestycyine.
Celem inwestycyjnym Subfundusey jest werast wartodel jego aktywdw w wyniku wzrostu wartosei lokst. Subfundusz nie gwarantuje osiagniscia celu
imwestyeyinego, Fundusz realizuje cel inwestyeyjay Subfunduszu poprzez inwestowanic do 100% skiywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu
[MG (L) Imvest Encrgy wyodrgbnionego w ramach ING (L) otwarlege funduszn inwestyoyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz moke inwestowad aktywa
Sublunduszu w inne instrumenty Minansowe, w szezegtinodel w krdikolerminowe papiery waripdoiowe emitowane, porgezone lub gwarantowane preez Skarb
Famstwa luh Narodowy Bank Polski (NBF).

Srodki Subfundusru inwestowane 53w papiery wartoéciowe zgodnie 2 nastepujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

[, diuzne papicry warlodciowe i Instrumenty Rynku Pieniginegn, w tvm w seczegélnoici krditkolerminowe papiery wartofciowe emitowane, porgezone lub
gwarantowans preez Skarb Panstwa lub MEP = od 0% do 20% wartodel akbywim,

3 tytuly sezestnictwa subfunduszy ING (L) Invest Energy wyodrgbnionego w ramach ING (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennyin kapitale
(SICAV) = od T0% do 100% wartedei aktywéw,

1. depozyty —od 0% do 209 wartede! aktywiw,

4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych olwartych majacveh siedzibe na terviorium Rzeczypospolite) Polskie] oraz tytuly uczestniciwa
cmitowans preez instytucie wespdnego inwestowania maejace siedzibe za granics - 1% wartosci aktywiw,

MG (L) Invest Enerpy 2asadnicoo inwestuje (preynajmnie) dwie treecie aktywbw) w spolki 2 sektora enengii, w seczegdinodei prowadzace dziakalnosé pospodarcea
w nastgpujeych segmentach: ropa naftowa | gax (poszukiwania, wydobycic, rafinecja lub transport ropy naftowej | gazu), spregt 1 vslugi dla sekiora energii
(produkeja | dostawa sprzglu wiertniczego oraz mnego spragtu i uslug),

Ond dnia 7 lipea 2011 v, Subfundusz dagy do osiggniceia w dhuszym okresie stopy zwrotu wyzsze) niz benchmark 95% MSCIT 1040 World Energy Index + 5%
WIBID OVM.

Organ Funduszu

Firma: NG Towarzystwo Funduszy Inwestycyinyeh Spollca Akoyina (ING TFI 5.4, Towerzystwo)
Siedziba: Wirszawa )

Adres: ul, Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dle most, W-wy X1 Wydzial Gospodarczy KRS

MNumer: 0000039430

Diata wpisu: 3 wrzednie 2001 1.

Towarzystwo jest sphlka akeyjng prawa polskiego, kidrej 100% kepitalu akeyjrege nalszy do TNG Invesiment Management {Polska) 5.A. (ING IM). ING
Investment Management (Polska) 5.A. jest spdlka akeyjng prawa polskizgo, w kidre) 100% akeji posiada ING Investment Management {Eurape) B. Y, Fundusz,
reprezentowany preez ING TFL S.A., zawart z ING Investment Management (Polska) 5 A, umowe o Zerzadzaniu Pakistem Papierdw Warlodciowych.

Olires sprawozdaweey
Sprawozdanic finansowe Subfundusze obejmuje okres 010120011 r, -31L12.2001 T,
Dniem bilansowym jest 31122001 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnofel praez Fundusz oraz Subfundusz
Sprawozdanic Subfunduszy zostale sporzgdzone prey zalozeniu kontynuowania deialalnodci prasz ING SFIO w dajacej sic preewidzics preysziodd, . w ciagu
oo najmnig) 12 missigcy od 31.12.2011 r. Nie isinigjy okolicznodei wskazujace na zagrodenie kontynuowania deialainodei.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Emst & Young Awdit sp. 2 0.0,
Adres: Ronde ONZ 1, Warszawa
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Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenic cech je rddnicujacych
Charakterystyka jednosiek uczestnictwa kategorii A:
- zhywane w ramach oferty podstewowsj Fundusew, Jednosthi wezesinictwa kategordi A sa zbywane berpodrednio przez Fundusz orsz za pofredniciwem
wazystkich dystrybutoniw,
- minimalng wysokosé wplat tytulem nabycia 200 zi w preypadku picswszego nabycia oraz 50 21 w preypadion keddego nastgprepo nabycia
- w zwigzku z nabywanicm, konwersjq oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybueyjng w wysekodci nie wytsiej niz 5% wplaty dokonanej precz nabywg
- oplaty za konwersje f zamiang w wysokodol nie wysze] nié 196 kewoly preeznaczonej na nabyele w funduszu Iub subfindusze docelowyrm.
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartodei akiywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednosick uczestnictwa kategorii P {nie byly zbywane):
- ehywane wylaenie w ramach programéw inwestyeyjnych, bezpofrednio przez Fundusz [ub za podrednictwem wybranych dystrybulordw oraz pod waninkiem
oferowania programu preez Fundesz lub dystrybulora | zawercia przez uezestnika umowy dodatkowe), Waranki zbywania jednostel uczestnictwa kategorii P
okredla wmowa dodatkowa.
- minimalna wysokodd wplat tyudem nabyeia 200 2t w preypadku prerwszego nabycia w ramach danego programu, oree 50 21 w przypadku kstdego nasigpnego
nabycia
- w rwigzkn z nabywaniem, odiupieniem, konwersia oroz gamiang fednostek uezestniztwa katagorii P Towarzyetwo pobisra:
= oplatg dystrybueying w wysokodei nic wyiszej niz 5% wplaty dokonang] precz nebyweg
- optatg za konwersjg [ Eamiang w wysokoscl nie wyisze) niz 1% lowoly przeznaczong] na nabycie w fundusen lub subfunduszn docelowym.
- oplaty umorzeniows w wysokodcl nie wydszej nict 3% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie TF] - max, 2,5% wartodel aktywdw netio w skali roku
Charakterystyka jednosiek vezesinictwa kategorii S (nie byly shywane):
- ghywane wylacznie w ramach programbw inwestycyjnych, kidre przewidujy zadeklarowanic przez Uczesinika sumy wplat w ramach danego programu
imwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programy przez Fundusz | dystrybutors, zawarcia preme Uczestniles uvmowy dodatkowe) § zadeklarowania preez
Uczestnika sumy wplal w ramach danego programu inwestycyjnegoe iczaso trwvania programu. Jednosiikd vczestnictwa kategorii § 52 zbywane bezpodrednio praez
Fundusz oraz a posrednictwem wybranych dystrybutorow, Warunki zbywania jednostek vezestnictwa kategorii 5 okreila umoewa dodatkowa,
- minimalna wysokosé wpiat tytwlem nabycia wynosi 200 2t w preypadion pierwszego nabyeia oraz 50 2 w przypadku kakrdego nastgpnego nabycia,
= w Ewinzko # nabywaniem, odkupieniem, konwersja orax zamiang jednostek uczesinictwa kategorii 8 Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng wwysokosel nie wy#szej niz 5% zadeklarowanej preez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyinego, pobierany
Jjednormzows ¢ pierwszsj wptely uczestnika.
- oplatg za konwersjg [ zamiang w wysokoScl nie wy2szej niz 1% kwoly praeznaczong) na nabycie w funduszi lub sobfundusza docelowym.
- oplatg umorzeniows w wysokodei nie wydsze) nik 3% zadeklarowanegj preez ueresiniles sumy wplat w ramach dancgo programu inwestyeyjnego (pohicrana
z bowoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenic TF] — max. 2,5% wartodci aktywiw neito w skali roko
Charakterystyka jednostek uczesinictwa kategorii E (nie byly shywane):
- zoywane wylgeznie w ramach programdw inwestycyjnych, bezpodrednio przez Fundusz lub za pofrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod waninkiem
pferowaniu programu przez Fundusz lub dystiybutora | zawarcia preez uczestniks umowy dodatkowe], Wannki zbywania jednostek wceesinictwa kategorii E
okresla umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PFI) lub Pracowniczego Programu Emervtalnego (FPEL
- minimalna wysokodé wplat rytulem nabycia wynosi 001 =i,
- wzwizzku z nabywaniem, konwergja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kalegorii E Townrzystwo pobiera:
- oplatg dystrybueying w wysekosel nie wykszej nit 5% wpinty dokonanej przez nabywes
- oplatg za Konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz % kwotly preezngczone) na nabycie w funduszu lub subfunduszn docelowym.
- wynagrodzenie TFI - mene. 1,2% wartodcl aktywdw netto w skali roku
Cherakterystyka jednostzk uczestnictwa kategorii F (nic byly ghywanc):
- zhywane wylacznie w ramach PPl lub PPE, bezpodrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutordw, pod warenkienm oferowania
okredlonean programu przez Fundusz [ zawarsia umowy FPI lub PPE. Waronki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okregla umowa PPL lub FPE,
- minimalna wysokodt wplat fytuten nabycia wynesi 0,01 zE
- wzwiszku z nabywanism, konwersja oraz zamiana jednostek uezestnictwa kategorii F Towargystwo pobicra:
= oplatg dysirybucying w wysokodcl nie wyiszej niz 5% wplaly dokomamej przez nabywe
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoly przeznaczone) na nabycie w fundusze lub subfundusza docslowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartodcl aktywidw netto w skali roku

Wozwigzku e zmiang statutu ING SFIO 2 dnia 18 stycznia 2011 r, Sublundusz mode rdéwnisd zhywat jednostki ucrestnictwa kategorii 11 K.

Charakterystyka jednostek ucrestnictwa ketegorii [ (nic byly zbywanc):
= gbywane wylgeznie w ramach IKE pod wannkiem zawarcic umowy IKE w wariancic pierwszym. Zhywane bezposrednio preez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutordw, Warunki zbywania jednosiek uczestnictwa kategorii [ okredla umowa TKE.
- minimalna wysokod¢ wplat tytulem nabyeia wynosi 0,01 21, z zastraeeniem, 2e jadnorazowa minimalng faczna wplata tuiem nabycia jednostek uezestnictwa
kategorii T do Funduszu i innyeh funduszy inwestycyjmych zarrgdzanych preez Towazystwo wynosi 100 zi,
- w zwiszku z nabywanicm, konwersja, edkupicniem oz zamiang jednostek uczesinictwa kategorii 1 Towarzystwo pobier
- aplatg dystrybucyjng w wysekoscl nie wyisze] niz 10% wpiaty dokonane) przez nabywog
- gplate za konwersje / zamiang w wysokodcl nie wykszej nit 3% kwoly przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
= aplate umorzeniows w wysokogci nie wyiszej niz 10% lowoty odkupienia preed opodatbowaniem, jednak nie mnigj niz 100 28 Oplata tn mose byd pabrana
Jedynie w plerwszym roku po zawarcio umowy 1KE.
= wynagrodzenic TFI - max. 2,53 wartodei aktywdw netto w skali roblu
Charakterystyka jednostel uczestnictwa kategorii K (nie byly zhywans):
- zhywane wylacrnie w ramach 1KE pod waninkiem zawarcie smovwy [KE w wariancie drugim. Zhywane bezpofrednio przez Fundusz lub za posrednicstwer
wybranyech dystrybutordw, Warunki zbywania jednosick vezestnictwa kategorii K okreéla umowa IKE.
= minimalng wysokodd wplat tytulem nabyeia wynosi 0,01 2, z zastrzedeniem, 2e jednomzowa minimalna igezna wplata tytolem nabyela jedrostek uczestniciwa
keategorii K do Fundusza i innych funduszy inwestveyjnyeh zareqdzanych praez Towarzystwoe wynosi 50 z,
- w zwiszkuy z nabywanicm, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kalegorii K Towarzystwo pobicra;
= oplaty dystrybucying w wysekodel mie wyksze nix 5% wplaty dokonanaj przez nabywos
- oplaty za konwersje / zamiang w wysckodei nie wyzsze] niz 3% kwoly preeznaczone] na nabyele w findusen lub subfunduosas docelowym.

ING Subfundusz Sektora Energii (L) 2




- oplaty ymorzeniown w wysokodei nie wyz2szej niz 10% kwoty odkupicnia preed opodatkowanicm, jednak nie mnie] niz 100 21, Oplata ta mo2e byé pobrana
Jedynie w plerwszym roku po zowarcin umewy TEE.
- wynagrodeenie TF] — max, 2,5% wartodel akbywiw netto w skali roku

W zwigzko ze zmiang statuty ING SFIO z dnie 28 paddziernika 2011 r. Subfundusz moke réwnick zbywat jednosiki uczestnictwa kstegorii T,

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorit T (nie byly zhywane):
- hywane wylqcznie w ramach PP lub FPE bezpotrednio preez Fundusz lub za podrednictwem wybranyeh dystrybutosdw, pod warunkiem oferowania programu
przez Fundusz i zawarcia umowy PP luk PPE. Warunki zbywania jednostck uczesiniciwa kategerii T okrcéla umowa PPI lub PPE.
- minimalna wyspkos¢ wpiat tytutem nabycia wynosi 0,01 21
- w zwigzhu = nabywaniem, konwersjy oraz zaniang jednostel uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- aplate dystrybucying wwysokofci nie wyisze) niz 5% wplaty dokonane] preez nabywes
- oplalg 28 konwersie [ zamiang w wysokodel nie wyZsog| nik 194 kwoty precznaczons] na nabycie w funduszu lub subfundusze docelowyin.
= wynagrodzenic TFI — max, 1,1% wartodci aknywiow netto w skali roku

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Dryreltor Deprjamentu Ksiggowode] Punduszy

Izabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

Skindniki lokat

Akcje

Warranty subskrypeyjne

Prawa do akgji

Prawa pobom

Kwity depozytowe

Listy zastawne

THuine papiery wartndciowe
Instrumenty pochodne

Udzialy w spdtkach 2 ograniczong
odpowiedzialnodciy

Jednostki uczesiniciwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emilowane preez instytucie wapdinego
inwesiowenia majaoe siedzibg za granic
Wicrzytelnodcl

Weksle

Depozyty

Waluty

Mieruchomaosci

Statki morskie

Inne

RAZEM

Werszawa, 30 marca 2012 1.

wartosé we

ceny nabycia dried bilansowy

6583

JLIZMIT

wartodé nn % udial w

akiywach
3949 93,67
5949 93,67

31122819
wartodé wg wartosé na %o udzial w
ceny nabyeia dzied bilansowy  aktywach
3235 3457 80,47
235 I457 &o47
Dyrekior tameniu Ksiggowodei Funduszy

Zesteneienie lokat naledy analizowaé lgeznie = notam| ebfasnlafacymi § informaci dedatkowy, kére stanowiq integralng czeff sprawasdania finansowega

ING Subfumdusz Sektora Energid (L)




ENEMOIEY EJSqEZ]

£ {7} ndreug BIowag TIPIMGNG D]

1 TT0T TR O “RAMETSIE Ay

“Azafiop 91N

IO OO HIAIVETTVN MLSNV Z ONGA FANAIYNAZED 417 48 LS WAIHNOTED HOAHQIH "TMOSNYNIA ZrOMLALSNT HMOO0U¥NAZAMIN 23744 ANYMOLINE AM0ID50.LHY A AEIdYd

“Azafiop 1N

HIANCAZALSTMNI HOVZSIONTD O AMVYIS L0ULAY M YO HIANOLA O “MOLOINA0D 40 ZLATYN LYHOT IIINGYITHS
‘Rz XM0p anp]

HIANFADALSTMNI HOVZSIONDL O AMVIS 86 "LHV A VAOW HIAMOLM 0 "TAMOTVLIEYM 108D

Az N
LVHOT THINGVTHS ANV LNVEVAD
amoyiepop apqeE], (€
906 EFE 5 659 bopiread vz dgrzpage 20hfou piensvopssay oFauppdes afmpisuy zazed anosornus pagzpesaran Saply ey
L9E6 4.3 650 E990FE 2mguesing D% PH (W) Sdkug saan] () DpI dzafiop au FUEALIOLHU SRLTLBGIDONT-XTIDATONT 1
s UPEMAE 1107 TIIE BEALEL A3 Bz EIUEE Agrzpas feny YUA U BWZER] MYl BAATE R Yyl fezpoy eazy
L ] BU QRO A, T groue

VOINVED VZ IH1Z0A1S IDVIVIN VINVMOLSAMNI ODANTOdS M ATDNLALSNI ZIZAd ANVMOLINT YMILDIINLSIZI0 ATNLAL

(yaiyopz-shy ) axk[wrupadnzn aaqe ] (T




1.

1L
ML

WI.
WL

BILANS
sporzadzony na dzied 31.13.2011

(w tys. zlotych =z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoSel aktywdw netto na jednostkg uczesinictwa)

du W R ==

Aktywa

. Srodki plenigzae i ich ekwiwalenty

. Maleznodci

. Transakgje prey zobowigraniu sig drugiej strony do adlupu
. Skiadniki lokat netowane na aktvwmym rynku, w tym:

dltetng papiere wartafeiowe

. Sktadniki lokal nienalowane na akiywim rvnky, w bym:

dhidne papiery warlofclowe

&, Micruchomoscl

T

Pozostaic aktywa
Zobowigzania
Aktywa netto {1-11)
Kapital lunduszu

. Kapital wplacony

2, Kapital wyplacony {wiclkodé ujemna)

L
2

Dochody zatrzymans

Zukumnlowane, nieroedyspenowans prEyehody = lokat netio

Zalumnlowany, nietozdysponowany srealizowany zysk{sirata) ze zhycia lokat
Wrost (spadek) wanodci lokat w odniesieniv do ceny nabycia

Kapital funduszu i zakumulowany wynik 2 operacji (IV+Y-+H-VT)

Liczba fednostek ucrestnictwa (w sz kategona A

Wartodé akctywdw nelto na jednostlee vezestnietws kategorii A (w zl)

Warssnwa, 30 marcs 2012 .

EFN Rl

6 351
304
&

8T

6 264
8162
30502
=22 340
=1254
=240

=1 014
-Gdd

6 264

61 5370,248514

101,74

lzabela Kalinowska

EF N bR

4 296
857
152

3457

411

3 BRS
3693
6 350
=2 637

232
3 8BS

33 334,644 730

116,54

Bitars nalezy analizowad fqeinie = notawi objainiaiqoymi | informacgiq dodatkowg, kidre sianowiq infegraling czesé sprawesdania finansowego,
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
{w tys. zlotych  wyjgikicm wynike 2 operacji preypadajyeego na jednosike uczestniciwa)

or.er2er 1,67, 2088

AL122001 112000

L Preyehody = lokat 49 .1
1. Dywidendy | mne udziaky w zyskach - -

2. Preychody odsethowe 17 3

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomodct - -

4. Dodatnie saldo réénic kursewych - -

4. Pozostale - preychody = tyalw premil inwestycyinej 32 5
11, Foszty funduszu 264 32
1. Wynagrodzenie dla towarzystowa 208 31

2.  Wynagrodzenia dla podmicidw prowadzacych dysirybucie - -

i Oplaty dla depoziarinsea - -
4. Oplaty pwigzane 2 prowadzenicm rejestru aktywiw funduszu -
j.  Oplaty za zexwolenia orez refestracyjne - -

& Uslugi wzakragie rachunkowosci . -

1. Usiogi w zakresie zarzadzania aktywami funduszo - -

8. lkiugi prawne = -

S Uslugi wydawnicze, w tym poligraficane = =

0. Koszty odsethowe
11, Koszty swigzane 2 posiadanbem ntervehomadel -

12, Ujemne saldo ridnic kirsowych 33

13. Pozostaie 1

Il Kosety pokrywine prace towerzystwo 0
IV, Koszty funduszu netto (H-110) 264
V. Preychody = lokat netto {I1-TV) =215
W1, Zrealizowany 1 miczreal iwowany zyak (strata) -1 8§75
. Zrealizowany zysk (strata) ze zhyeia lokat, w tym: -1 004

= bl rdEnle kursowych -g2f

1. Wrrost (spadek) niezrealizowanego evsku (straty) £ wyeeny lokat, w tym: 364

= tpvaeln rofdnde furaewyci ig

VIL Wynik z operagji <2 090
Wynik z operacii przvpadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zi) =33,24

Warsrawa, 30 marca 2002

Dyrekior tamentu Ksig ¢l Funduszy

lzrzhela Kalinowska

Rachunsk wyniku = operacii nalezy onalizmead fqeznie = notami objsiniaigowmi | yormaciq dedatkowy, kidre stanowig imtegraing crefd
sprawosdmnia finansowego.
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4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
{ie fps. 2lodpeft z wydagtkicm Nezhy jednostek uezestnichwa)

I, Zmigna Wartesci Akiywdw Nefto

1. Wartof¢ aktywiw netto ma konice poprzedniego okresn sprawozdawezego
2. Wynik = operacji za olives sprawozdawezy (rzem) , w byms:

a) preychody z lokat netto,

by arealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

¢} werost (spadek) niezrealizowanego zyshu (straty) = wyceny lokat

3, Zmiana wakiywach pette z tytula wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodbw funduszu (razem)

a) z preyvihodiw = lokal netio,

b} ze zrealizowanego ysku 22 shycia lokat

c) z prevehodow e Zhyeia lokat

5. fmiany w Kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tym:

a) zmiana kapitalu wplaconcgo (powickszenie kapitalu 2 tytudu zhytych ju))

b) zmisma kapitziu wypiaconego (zmnizjszenie kapitalo z tytulu odkupionyeh j.u)
6. Laczna zmiana alitywdw nettn w okresie sprawozdawezym (3-4+5)

7. Warioc akiywiw netto na koniee okreso sprawnzdawezego

§. Srednia warto§é aktywow netto w okresie sprawoedawezym

Il Zimiana lieghy fednostel nczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnletva w okiresie sprawozdaweeym, w Lym:

a) liceba zbytych jednostek uczestnictwn - jednostki kategorii A

b) liczbe odkupionych jedrostel uczesinictwa - jednostki kateporii A

) saldo zrian liczby jednostel nezestnictwa - jednostkd kategarii A

2. Liczba jednostek nceesiniciwa narastajyco od poceytin dzialalnodci fundueszu, w tvm:
i} lezba zbytych jednostek uczestnictwa - jednostii kategorii A

b) liczba odkupionych jednostek nezestiniciwa - jednostkl Bategorii A

¢} saldo zmian liczby jednosiek vezesinictwa - jednosthki kategorii A

IIY. Zmiana wartoici akywéw netfo na fednostke wezestunietwa

1. Wartoéé akbywdw netto na jednostke wezesinictwa na koniec popreedniego okresn sprawozdawezego
- jrdnosthi kategorii A

2. Wanost akTywdw nomo na jednosiky uezestniciwa na kenisc oknesu sprawozdawczegs

- jednostki kategori A

3, Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
4, Minimalna warnedé akiywow netlo na jednosibs ueeesinictwa - jednostk kalegorii A

w dniu

3, Maksymalna wartod¢ aktywiw netio na jednostke uceesinicton - jednoctii kateporii A

w dniu

&, Waring6 aktywaw netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatnliej wyeeny w okresie sprawordawezym
- jednosthi kategorii A

w dniu

TV, Procentowy udsind koszidw finduszu w Srednfef wartadel akfyade netio, w frm:
1. Procentowy udziat wynagrodeenin dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dysirybucie

3. Procentowy udzial oplat dla depozyitarivsea

4. Procentowy udzial opiat zwigzanych 2 prowadzeniem rejestru akiywiw fundusey

5. Procentowy udzlal oplal za ushuel w zokrésie rechunkowoécl

. Procentowy udziat opiat za ushegi w zekresie zarzgdzania sktywami fanduszu

Warszawa, 30 marca 2012 1,

Dyrektor D
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziakalrodé Subfunduszu repuluja nastepujace preepisy prawne:

Ustawa Z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowodci (DU, nr 152 poz, 1223 2 17,00, 2000r)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r, o funduszach imwestyeyinych (DeU. z 2004 r_nr 146 poz. ] 346 ze zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finanstw z dnia 24,12.2007 ¢, w sprawie szczegdlnych zased rachunkowodci funduszy inwestycyinych (Bz.U. 2 2007 1. nr 249

poz 1859} zwane dale] Rozporeydeeniem,

13 UTAWNIANIE [ PREZENTACIA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe jest sporzgdeone w jezybu polskim i w walucie polskiej,

Informacje zawarte w sprawozdaniu fnansowym wykazane sq w tysigeach zlotyeh, zwyjatkiem  wartofoi aktywéw netto na jednostke nezestnictwa, Jateli

charekier i istotno$é dancj pozycii wynaga innej dokdadnodel - fakt ten odaotowany jest w notach objasniajacyeh albo informacii dodatkowe],

Ma dzien bilansowy ustalono wynik 2 operacii Subfunduszn, obejmuiscy:

1} przychody = lokat netto - stanowiace réenice pomigdzy preyehodami = lokat a kosztami Subfundusze netio;
2} zrcalizowany zysk (stratg) ze zbhycia lokat § niczrealizowany zysk (stratg) 2 wyceny lokat,

Ma dzieh bilansowy preyvjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie obeimuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfonduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacii, zestawienie zmian w

aktywach netto, noty objadniajace | infonmacjy dodatkows, Sprawozdanic ohejmuje dane za 2011 rok oraz dane pordwmywalne za ok 2010,

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIH DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiegl rachunkows dla ING SFIO £ wydziclonymi subfunduszami prowadzi sie addzieinie dla kaxdego subfundusza,

Operacje dotyceace Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie, kidrego dotycen,

Malhyte skladniki lokat ujmuje sig w ksicgach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujasej prowizjy maklersk.

Skladniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja ceng nabyeia réwng zeru

Skkedniki lokat ofrzymane w zamian za inne skiadniki maja cene nabvela wynikajaca £ ceny nabyeia tych skiadnikdw lokat, w zamian za kidre zostaly

atrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane preychody plenisne.

5 Zmiang wartoici nominalne) nabylych skladnikdw lokat, nie powodujacs zmiany wysckogei kapilafu zakledowego emitente, ujmuje sig w ewidencji
amalitycangj, w kidrej dokonwje sig zmiany liczby posiadanych instrumentdw oraz jednostkowej ceny nebycia.

6. Zysk lub stratg ze zhycia lokat wyliczasie metoda HIFO (najdro2sze sprzedaje sig jako pierwsze), a w przypadky skiadniledw wycenianych w wysokoded
skorvgowane] ceny nabycia — oszacowanej prey zasiosowaniu efekiyvwne] stopy procentowe], najwyiszej biedaoef wartoded ksiggowe] (nie stosuje sie do
akladnikow lokat bedgeyeh preedmiotem tranzakeji, o kidrych mowa w §27 | 28 Rozporzadsenia).

T Fysk lub stratg ze rhycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 6.

W preypadiu gdy jednegn dnia dokonanes sg transakeje zbyeia i nubycia danego skiadnika lokat, w pierwsae koleinodel wimuje sig nabycie skladnika,

9. Malezng dywidendg od fundosze notowanego ne akiyvwaym rynko uimuje sie w ksiggach rachumkowyeh w dniu, w ktdiym na poirzeby wyceny denego
fundusz wykorzystany jest po roz pierwszy kurs nicuweglgdniajqey wartodei tege prawa.

10. Malsing dywidendg od funduszu nienotowanego na aktywrym rynku ujmuje sig w ksiggach rachenkowyeh w dnin, nastgpnym po dniu ustaleala tego
prEwe

11, MWiezrenlizowany zysk! strats z wyceny lokal wplywa na wzrost! spadek wyniku z operacii.

12, Mobyeic/ zbycie skindnikéw lokat prace Subfundesz ujmuje sic w ksiggach rachunkowych w dacle zawarcia umowy,

13. Skladniki lokat nabyte/ zbyle, dla kidrych brak jest potwiesdzenia zawarcia transakeji, uwzglednia sig w najblizsze) wycenie aktywéw Subfunduszu §
ustzleniu jego zobowinzab.

4. Jezeli transakoja kupnafspreedady sktadika lokst w wynikn braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniv po dnine
pwarcia transakofi wynikajagym z pierwotnego dolumentu, o w preypadkn skiadnikéw lokst wycenisnych w skorygowans] cenie nabyeia,
oszacowane] przy zaslosowanin efekiywne] stopy procentowej, do wyeseny preyjmuje sig wszysikie parametry wynikajgce 2 umowy kupna/spreedazy, a
pretde wizystim datg nabycia, rozliczenia (daty preeplywéw pienigdnych).

I5. Operagie dotyczaee Subfunduszy upmuje sig w walucie, w ktbraj sg wyratone, a takde w walucie polskiej po preeliczeniu wg fredniego korsp WEP
ustalonego dla danej wabuly na dzied ujgeia tych operacii w ksiggach Sebfundusze. Jezeli operacie dot. Subfinduszu sq wyrazone w walotach, dia
ktdrych NBP nic usfala kursu —~ ich wartodd okresla sig w relac)i do euro,

16. Srodki w walucis nabyte preez Subfundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papierdw wartodciowych denominowanyeh w walucie obeej nie
stanowia lokat Subfunduszu a ich wiecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenie transakeji nabyeia waluty,

17. Zobowigzania i naleinodel Subfunduszy wynikajace = zawartych transakeji kupna lub spreedaty waluty w zwigzhu = rorlicreniami walutowymi kupna
lub spreedecey papierdw wanofciowych wycenia sig od dnia zawarcia ransakedl (forward walulowy) wedlog dredniego korsu NBP dla danej waluty.

18.  Przyvehody x lokat obejmuja w szezegdlnodei:

a) Dvwidendy i inne wdeiaky w zyskach.

b} Przychody odsefkowe (praychody odsetkowe od dhetnyeh papierdw wartodeiowyeh, wycenianych w wartodel godeiwej, nalicea sig zgodnic =
rasadami ustalonymi preez emitenta; preyvehody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig prey zastosowaniu efekiywne] stopy procentowej).

) Dodatnie saldo rdénic kursowych powstale w wynilin wyeceny drodicbw plenignych, naletnedel oraz zobowigzat w waluizeh abeyeh.

19, Koszty Subfundusze obajmujs w szeregdinosci:

a) Koszty odsetkowe (koszly odsetkowe 2 tyl kredytdw | pogyezek zeeisgnigtych przez Fundusz rozlicza sig w czasie przy zestosoweniu efekiywnej
stopy procentowe).
b} Ujemne saldo rignic karsowych powsiate w zwizzku z wycena Srodkéw pienietnych, nalednodei oraz 2obowiazai w walutach obeych.

20. Odsetki naliczone oraz naledne od drodkdw pienictnych na rachunkach bankowych orsz lokat terminowych powigkszajs wartodé aktywéw Funduszo w
dniu wyeeny.

21, W kagdym dniv wyceny (worzy sig rezerwe na preewidywane wydatki, Platnosci £ tytolu koszidw operecyjnych emnicjszaja uprzednio uiworzons,
rezerwe, Limilowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokodcl nie preekraczajace] maksymalnego limito regerw, Rezerwa naliczina jest kedego
dnia wyceny od wartoSci akfywdw netio = popreedniego dnia wyceny skorygowane] o zmiany w kepitale wplaconym i edkupienym. Towarzystwo z
wiasnych drodicdw, w tym z wynagrodzenia, poknwa koszty operacyjne Subfundusza.

22, Towzrzystwo na konies ke2dego miesigea pobiers wynigrodeenic wynoszyce maksymalnic 2,5% w skali roku od kategorii jednosick uczcstnictwa A, P,
5, F, 1K, od jednostek vezesinictwa kategoril E maksymalnie 1,2% oraz 1,1% od jednostek vezestnictwa kategorii T, naliczone od wartosei akibywaw
netto Subfunduszu w danym dain wyceny,

23, Towarzystwo pobiera oplate dystrybucying, oplats za konwersie oraz. oplate umorzeniows (wysekodé oplaty zgodnie ze statatem Funduszy), Oplaty te
slanowiy zobowizzanie Funduszu wobee TFI - nie sq ujmowane w preychodach i kosziach,
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24, Koszry mwigzane bezpodrednio z fimkejonowaniem Subfunduszu pokrywane sq w catodet z aktywow Subfunduszn. Jezeli koszty obeiazajy Fundusz w
calofei - partyeypecie danego Subfindusiu w tych kosztach oblicze sig na podstawic stosunka Wartodci Aktywdw Netto(WAN) Subfunduszo do WAN
Funduszu na deieh wyceny poprzedrajqey dzien wjecia zobowigzania w ksiegach rachunkowych Fundusze, W prevpadku pdy Fundusz sawiera umowg
ghyciafmobyeia skladnikéw lokat dofyezaen wigesj nik jednege Subfimdusey, to koszty takisj transakefi obeiggajy te Subfimnduesze proporcjonalnie do
wdzialu wartodel transakeji danego Subfunduszo w warlodel ranzakeji ogdlem,

25, Dniem wprowsdzenia do ksiag zmiany kapitalu wpizconego lub wyplaconego jest dzief wjgeia zbycia lub odkupicnia jednostek uczestnichwa w
odpowiednim subrejesirze (= tym, #c na potrzeby okreslenia wartodci aktywaw netto na jednostky uczestnictwa w okreslenym dniu wyeeny nic
wwaglednia sig emian w kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisiw w subrejesirze uezosinikdw Subfunduszo w dniv wyceny),

25, Wazysikie mobowigzama swigane = nabywaniem i wmarzaniem JU wyrazane snw kwocie wymagajacej zaplaty.

27, JU podlegajy odkupieniv w kolejnosci okreslone], wedlug metody HIFO, co oznacza, e jako pisrwsze odkupywane 53 JU zapisane wg najwyzszej
ceny JU w danym rejestrze uczesmika,

3) METODY WYCENY AKTYWOW

Fumds ustalenie i i iku ji

Diniem Wyceny jest dziedi, na kibry preypada zwyczajng sesja na Gieldzie Papierdw Warntodciowych w Warszawie, norywanej dele] GPW. )

W Diniv Wyeeny oraz na dzien sporzgdzenia sprawoedania finensowsgo Fundusz dokonuje wyceny aktywdw Funduszu oraz wyceny aknywdw Subfunduszu,

ustalenia wanosc zobowigzan Funduszd orae zobowiazan Funduszu swigzenych 2 funkcjonowaniem Subfundusze, ustalenia werlodel akiywiw neito Funduszi

oraz ustalenia wartofel altywdw netto Subfunduszu, ustalenia warfosel akbywow netto Subfunduszu na jednosthe uersstnichwa, a fakke ustalenia ceny zhyeia i

pdkupicnia jednostek uczestniciwa Subfunduszu,

Wartodé aktywdw Funduszu stanowi suma wartogci aliywdw i Wartogel aktywdw innych Subfunduszy, Wartodé alohywow netto Funduszo stanowi suma wartofel

aktywdw netto Subfunduszu | wanodel aktywow nette innyeh Subfunduszy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, @ zobowinzania ustela sie wedbug wiarygodnie cszacowans) wertodel godaiwe) 2 zastrzeseniam § 25 usL] pkt [ oraz § 26-28

Rozporzgdzenia,

1L Whyeena skladnikdéw lokat notowanyeh na alotywnym rvaln

1. Zgodnie z postanowieniami nini¢jszegn punkiu wyceninne sa nastepujace skladniki loket notowanych na aktywnym rymbu:

1) divine pepiery warlofciowe,

2} certyfikcaty inwestycyjne,

3) tytuly uczestnictwa emitowsne preez fundusze zagraniczne lub instytocie wapdlnego irwestowania majaee siedzibe za granica,

4) instrumenty rynko pienieinego.

2. Wantoéé godiiwg skladnikiw lokst wymienionych w ugt. 1 potowanyeh na aktywnym rynku, jezeli Dzied Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
Iransakeji na danym rynku, wyznecza sig wedlug estatniege dosigpnego w momencie dokonywania wyeceny kursu ustalonezo ne aktywnym renku w Dnin
Wyceny:

1) w przypadiko skizdnikdw lokat nrotowanych w systemie notowan claglych, na ktdrych wyimaczany jest kors zamknigcia — w oparciu o kurs zamknbeeia, 2

Jezeli o godeinie 23:00 czasu pokkiego na danym rynko nie bedeie dostgpmy kors samkniseia — w oparciu o estatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu

polskicga,

2) w preypadku skindnikéw Tokat notowanych w systemie notowan cigglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigeia — w oparciv o ostaini kurs

transakcyjny na danym rynku dostepny o godzinis 23:00 czasu polskicgo,

3) w przypadko sktadnikow lokas notowanych w systemic notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezelio

godzinie 33:00 erasn polekiepo na danym rysku nie hedzia dostypny kurs vetalony w eystemie kursn jednolitego — w aparciu o oetaini korz dostepny o

godzinie 23:00 ceagy polekiago.

3. Jeieli wolumen obrotdw na danym skiadniko aktywow jest maczqeo niski albo na denym skiadniko akiywow nie zawano 2adnej ransakeji, ostalni desigpny
kurs witalony zgodnic £ metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie 2 zasadami okredlonymi w ust. 3.

4, Wartoié podzivg skladnikéw lokat wymienionyeh w ust, | notowanyeh na aktywrym rynku, jereli Deied Wyeeny nie jest zwyldym doiem dokonywania
trangakeji na danym renku, wyznacza sie wedlog ostatniege dostepness kurso ustalonsgo zgodnie 2 metodami okreflonymi w ust. 2 w peprzednim Dait
Wyceny, skorygowanego zgodnic 2 zasadami okredlonymi w ust, 5,

3. W przypedkach, o kKidrych mowaw ust, 31 4 stoguje sig ponitsze metody wyznaczania wartsdci godziwej:

1) przyimuje sie wartodé wyznaczong zoodnie 2 ust. 2 na innym aktywnym renko = tym, 22 o wyborze innego aktywnego rvnke decyduje wysokodé
wolumenn obrotu w Dinie Wyceny;
23 jazeli miedostepne ag wartofel wyenaezone Zgodnie 2 pkt. 1, a na akbywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skiadnika lokat
korzysta sig & kursu fixingowego;
3) jedeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okredlona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostgpne s ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna ispreedaty, o do wyceny wylicza sig Srednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna § spreedagy, = tym, 22 uwzglednienie wylacenie ceny w ofertach
sprzedaky jest niedopuszezalne, W preyvpadion, gdy nie jest mozliwe wyliczenie frednie] ze wegledu na biak ofert spreedacy uweglednienie samych ofert
kupna jest dopuszezalne, Do wyceny stosuje sig drednig arytmetyezng 2 najlepszych ofent kupna | spreedasy 2 rynke gldwnego, & jeteli nie sq dostepne (o =
innege oktywnego rynko. Jedeli papier wanciciowy jest notowany, nie liczas rynku gldwnego, na wigee) niz dwdch akiywnych rynkach o do wyceny
wwzglednia sig tylko oferty kupna | spresdaiy & mku glownego,

) jekeli niemodliva jest wycena w oparcio o metody okredlone w pkt 13-3) = to do wyceny stosuje sie warlodt oszacowang preez Bloombere Genetic (w

pierwsze] kolejnodei) lub Bloomberg Fair Value (w drugie] kolejnodei), a je2eli oszacowania te nie &q dostzpne = stosuje sig wanodé oszacowang preez

wyspecjalimowany, niezaledng jednosthe Swindszaca togo rodzaju uslugs, o ile modliwe jest reetelne oszpcowanic prees t¢ jednostke presplywdw pienigénych
wwigzanych z tym skladnikiem, prey czym jednestks t¢ vanaje sig za niczalezng, jezeli nic jest emitentem dancpo skladnika lokat i nic jest podmiotem
zaleznym od Towarzyshva;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanic metod okredlonych w pkt, £)-4) — to stosuje sig wycene w oparcin o publicenis ogloszona na aktywnym rynku ceneg

mieridmiacego sie istotnie skiadnika, w szczepblnodel o podebne] konstrukeji prawnej 1 celu ekonomicznym.

&, W prmypadku skladnikéw lokat bedageyeh preedmiotem obroiu na wiges] niz jednym aktywnym nynku, wartodely godziwg jest kurs ustalony na rynku
glownym, ustalanym zgodnie z ponitszymi Zesedami;

1) wyhor rynku gidwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pigrwszym roboczym dniu miesigea);

2) kryterium wyboru rynku ghdwnego jest skumulowany wolumen abrotu na denym skladniku lokat w okresic ostainicgo pelncgo micsiaea kalendarzowegn;

3) w praypadiu gdy skladnik lokat notowany jest jedroczesnie na aktywnym rynky na terytorivm Rzeczpospolitej Polskiej 1 za granieq keyterium wybom

rynku ghdwnego jest modliwost dokonania praex Fundusz transakcji na danym rynku;

4) w przypadky, gdy papier warledeiowy nowej emisji jest wprowadzony do obrote w momencie, ktdry nie pozwala na dokonanie poréwnania w peinm
okresic wskaranym w pki 2) 1o ustalenie rynbu glownego nastepuje:

aj popreez pordwnanie obrotdw 7 poszezepélnych nymikdw od dnia rzpoczecia notowsn do kofica okresu pordwnawczego lab,

b} w przypadku, gdy rozpoczyna sip obrit papicrem wartodciowym, wybdr rynkm dokonywany jest popraez pordwnanie obrotéw na poszszegtin

rynkach z dnia plerwszego ROLOWaRIA. )
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7. Dowyceny skiadnikdw lokat preyjmuje sig kurs 2 taka liczba migjse po preecinku jak publikowany przez rynek aktyvwny,

B. EYNEK AKTYWNY to rynek spelnigjacy Incznies nasigpujace kryteria
1} instrumenty bedace preedmiotem obrotu na rynku 54 jednorodne,
) zmzwycza) w knzdym momencie wystgpujg ainteresowani nabywey | sprecdawey,
3) ceny podawane 53 do publicznsj wisdomaodel,

2, Raom zZoomiesigeznym ustalaniem rynku gidwnego, Towarzystwo | Depozytariusz badays akbrwnost rynku dla kexdego skladnika lokat. Jegeli preez
badany migsias byl dostgpny kurs transakeyjny (lub fxingowy) lub dostepna byla regulamie informacia o ofentach kupna sprzeday, 10 wenaje sie, 22 ek
dia danego skipdnika lokat jest akivwny.

1. Wycena skfadnikdw lokal nisnotowanych na aktvwayvm rynku
1. Zgodnic z postanowieniami ninigjszegn punkiu wyceniane 53 nastepujgcs skiadniki lokat nienotowanych na akbywnym rynku:
1) diuzne papiery warthéciowe,
2) certyfikaty inwestycyjne,
3) jedrostki vezesimictwa innych funduszy inwestyeyjnyeh etwartych majgsych siedzibg na teryierium Reeczpospolitej Polskie),
4) tytuly uczestnictwa emitowane preez fundusze zagraniczne ub instytucie wspdlnego inwestowania majace sledzibe za granica,
5) depozyty,
6} waluty nie bgdaee depozytami,
T} instrumenty rynki: pienigknego,

2, Wartodt skladnikdw lokat wymicnionych wust. [ nienotowanych na aktywnyen rynku wyznacza sie, 2 zastrzeseniem pkt [V ust. 4 § 5, w nastepujacy spostb:
I} w preypadku diugnych papierdw wartofciowych, listdw znstwanych oz instramentéw rynku pienicinegr bedaeych papierami wartiodciowymi = weding
skorygowanc ceny nabycia, oszacowane] prey zastosowaniu efekiywnej stopy precentowej, £ uwzglgdnieniem potencialnych odpisdw z tytulu trwalej utraty
wartosei, jezeli ich utworzenie okae sig konleczne. Skutek wyceny oszacowane] prey zastosowanin efeltywnej stopy procentowej zalicza sig odpowiednio
do przychodow odsetiowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokoét odpistw zytule  trwalej wiraty wartedci zalicza sip w ciefar pozestalych
kosztow Fundusau
Z) diwzne papicry wanosciowe zewicrajace whodowans instrumenty pochodne:

a) w prevpadin, gdy whodowane instrumenty pechodne sq Scidle powigzane z wycenienym papicrem dlusnym to wartesé calego instrumentu
finansowego bedzie wymmaczane prey zastosowaniv edpowredniogo dla danego instrumentn finansowego modelu wyceny vwegledniajac w swoici
konstrukeii modele wyceny posrezembinyeh whudowarmyeh instrumentiw pochodnveh, zoodnie = plet V.
b} w praypadku, gdy whadowane instramenty pochodne nie 5a Scifle powiazane z wyeenianym papierem dlugnym, whwezas wartofé wyceniznego
instrumentu finansowego bedzie stanowié sumg wartodel diutnego peplers wartodeiowege (bez whudowanyeh instrumentéw pechodnyeh) wyznaczonej
prey wweglednieniv efektywnej stopy procentows) oraz wartogel whedowanych instrumentdw pochodnych wyznzczonych w oparcio o modale wiascive
dia poszezegdinych instrumenttw pochodnych zgodnie 7 pkt . Jezeli jednak warto#¢ godziwa wydzielonego instumentu pochodnego nie moze byd
wiarygodnie okreslona o taki instroment wycenia si¢ wig metody okreilone) w punkeie al.
3) w przypadku pozostalych skladnikiw [okat — wedlug warodel podziwe] spelniajace) warunki wiarygodnodel, wyznaszanej zgodnie 7 pkt V.
q) wycena papierdw wartodeiowych weding skorvgowane] ceny nabyeia oszacowans] pry zastosowsniv efektywne stopy procentowej nastepuje od dnin
ujgeia w ksiggach dancge skiadnika lokat, przy ezym do dnia rozliczenia ransekc]i nabycia dany skiadnik lokat wykazuje sig w cenle nabyeia, ktdra stanowi
skorygowang ceng nabycia {co oenacza, 2o do wyznaczenia wartodcl XIRE iXNPV przyjmuje sig moment przeplywow pieniginych okreflony w wanmkach
Iramsakeji).

V. 5= e metody weceny slladnildw

1. FPapiery wartofciows nabyw prey zobowlgzaniu sig drugle) strony do odkupu wycenla skg, poczawszy od dnia zawercia umowy Kupna, metody skory gowanc]
ceny nabycia, oszacowane| prey zastosowaniu efektywne| stopy procentowe), £ wwaglednieniem potencjalnych odpisbw 2 tytulu irwalej wtraty wanosei, jezeli
ich utworzenie okate sie koniecane,

2. Zobowiazania z tyiulu zhycia papierdw wartodciowych, przy zobowizzanio sig Fundoszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedecty, metods korekty rédnicy pomiedzy ceng odkupu a ceng spreedazy, prey zastosowanin efektvwnej stopy procentowej,

3. W preypediu przeszacowania skladnika lokat detychezas wycenianego w wariodel godziwej, do wysckodei skorvgowansj ceny nabycia — wartodé godziwa
wynikajaca zksiag  rechunkowych stanowi, na drieh precszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nebycia tego skladnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nebycia w koleinych dniach wyceny. W szezegtilnodci w wyzej wymieniony spesib wycenia sig dhodne papiery wartosciowe, od
dnia ostamisgo ich notowania do dnia wykupu,

4. Malednodei z tytule udziclonej podyezki papierdw wartosciowych wyesnia sig wediug zasad prayjetyeh dla tych papiertw warinéciowych

5. Zobowizzania z tytulu otrzymane] podyczki papierdw wartodeiowych ustala sig wedlog zosed preyjetych dla tych papiendw wirtobsiowyeh.

¥. Metody wyrnacrania wanosci godziwe]

1. W preypadkw skiadnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papicrami dhunymi stosuje si¢ ponitsze metody wyznaczania warlodci
godziwe]:

1} w preypadku deposytdw — ich wartosé stanow] waripét nominalne powickszona o edsetki naliczone prey zastosowaniv sfckbywne) stopy procentows);

2) w przypadku jednostek uezesinicrwa, certyfikatdw inwestyeyjnych | tytuldw vczesimictwa emitowanych preez fundusze ragraniczne lub instyiucje
wspdlnego inwestowania mejace siedzibe Za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartoét akitywéw netto na jednostoe vezestnictwa, certyfikat
inwestycyiny lub tytul uczesinictwa, 7 uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartoéé godziwa, jakie mialy miejsce po dnio ogloszenia wartodci
aktywidw netto na jednosthy verestnichws, certyfiloat inwestyeyjny lob tyiel vczestnictwa;

3) w przypadky instrumentéow pochodnych — wyeena w aparciu o modele wyeeny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnedei
w preypidko kontraktGw termingwych, terminowych transakcji wymiany walut, st6p procentowych — wg modele zdyskontowanych pracplywiw picniginych;
4) w preypadko walot niz bgdacych depozytami — ich wartod¢ wyznacza sic po przcliczenin wediug ostatnizgo dostgpnegzo srednicgo kursu wyliczonsgona
Dzieh Wyceny dla danej waluty praez Marodowy Bank Polski.

3. Dare wejsciowe do modeli wyeeny, o ktdrych mows w ust. 1 pkt 3) pochadza 2 aktywnego rynkn,

4. Modele i metedy wyceny, o ktdrych mowa w ust. 1, ustalane 53 w porozumienie  Depozytariuszem, Modele wyceny bedg stosowane w sposdh cigghy, W
prey padiu dokonywania istolnych zmien w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, 2miany powy2szs bedy prezentowans, w preypediu gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym piireczu roku gbrotowegas, kolejno w pbirecznym oras rocenym sprawozdanio finansowym, natomiast w preypadku gdy emiany
zostaly wprowadzone w drugim pdlroczo roku obrotowego, kelejno w rocznym eraz pdlrocznym spravozdanit Onansowym.

1. Wveena skiadni lpkeat demomi W

1. Aktywa oraz 2obowiqzania denominowane w walutach obeych wycenia sig luk ustala w walucie, w ktbrej =3 notowane nn aktywaym rynkou, 8 w prEypadiu,
gdy nic sq notowane ne akiywnym rynku — w walucie, w kidre] 54 denominowane,

2. Aktywa oraz zobowizzania, o kibrych mowa w ust, 1 wyksuje sig w walueie, w kidre) wyceniane s5 aktywa i nstalane zobowigzania Funduszu, po
przeliczenin wedlug ostatnizgo dostgprego dredniego kussu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3. Wartodé aktywéw notowenych lub denominowanych w walutach, dla ktéryeh Marodowy Bank Polski nie wylizza kursu, okredla sig w relacji do curo.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUMECOWOSCI
Mie wprowadizong zmian od momentu rozpoczecia dzialatnodei,
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NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU {w tys. zl) LI 2001 31122000
Z tytdu Zbyiyeh lokan - -
Z tytuly instrumentédw pochodnych - -

Z tytulu zhytych jednostek uczesiniciwa 2 181
Z tytudu dywidendy - B
Z tytulu odsetek - -
Z tytulu posiadanych nderschomadel - -
Z tytulu wdziclonych potyezck - -
Pozosiale - premia inwesiyveyjna ] i
& 182

WNOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSED (w tys. zl) 122008 B IL2010
Z tytulu nabytych akiywdw iTi

Z tytuly transakeji prey zobowiszaniu sig do odkupy - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -

Z tytudu wplat na jedmostkl uczestnictwa 28 65
2 tytulu odkupionych jednostek wezestnictwa 45 67
Z tytulu wyplaty dochoddw fundazzu . -
Z tytulu wyplaty provehodéw funduszn - -

£ tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytudu kedtkoterminowych podyceek i kredytow - -

Z tytulu dlugoterminowych pozyezek i kredytdw - .
Z tytulu gwarangyi lub poreczen - .
Z tytoh rezerw - N
Pozostale, w tym: 14 T
- Wytagradsenie T 13 6
&7 411
MOTA 4

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

Wartodé na 31122001 Wartosd na 31122010
Bank f Waluta wwalucie w FLN w walecie w PLN
MG Bank Slaski 5. A/ PLN 372 an2 334 334
THG Bank Slaski S.A. / EUR 5 12 0.3 1
NG Bank Slagki 5.4, / USD ] 1] 109 a2
637

1L, SREDNI W IOK.RI:'-&IE SFRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW FIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZL -w tys,

Srednia warlost Srednia wanods
Waluta w walucic wPLN
Sredni w okresis sprawczdawezym poziem FLM 491 491
frodkdw pieniginych: EUR 2 &
usp &4 181
L7
111 EXWIWALENTY SRODEGW PIENIEFNYCH
Mie detyezy.
MNOTA S
RYZYKA

1. FOZIOM OBCIAZEMIA AKTYWOW 1 ZﬁBﬂWI&ZAﬁ SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWET

a} wikazanic aktywiw obeigtonych ryayldem wartosel godevwe] wynikijgoym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentows] to ryzyko spadku wartodci aktywow netio Subfunduszo spowoedowane zmianami rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy
procertowe] jest wigksze dla instrumenttw o stalym eprocentowanin,
Ma dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skiadnikow loket oboigzonych tym ryzykiem.

b} walcazanie akiywaw obeingenysh ryzykiem precpiywiw srodiddw pieniggnych wynikajacym ze stopy proceniows
Dodatkowe w preypadku divznych instrumentdw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko preeplywiw pienigznyeh wynikajace ze stopy
procefitowe], ktdea oknésowo vatalana jest dla danegoe mstrumenta w oparciv o rynkows slopy procentowe.
Ma dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikdw Jokat ohcigzonyeh tvm rysykiem.
W Funduszu ryzvko stopy procentowe] mode byE owigrane bezpofrednio z instrumentzmi diuinymi wehodzsoymi w jego skied, jak | podrednio 2
instrumecntami dluznymi wehodzgeymi wsklad postfel] funduszy sagranicenych | instytueji wspdinego inwestowania majacych siedzibg za granica,
Ma dzien bilansowy Subfundusz posiadal tytuly vezestnictwa emitowane prasz instytucje wipdinsgo inwestowania,

2. POZIOM OBCIAZENIA AETYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYEIEM KEREDYTOWYM
Gléwnymi elementami ryzyka kredytowege sq ryzyke niedotzzymania warumkdw, ryzykoe obnizenia oceny kredylows] | ryzyko rozpigtodei kredytowsj,
Imwestycic w o iyinly uczesinictwa emitowane praes instytucje wspdlnzge nwestowania majgee siedzibg za granica lub w Jednostki uczestniciwa inayeh
funduszy obcistons sq umizrkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryeyka lokat takicgo funduszu, Inwestycje w lokety bankowe zwigzane sg z
ryzykiem kredytowym banku.
Ma dzied bilansowy Subfundusz posiadal tytuly vezestnictwa emitowane proes instytugje wepdlnego inwestowania,
Pozostajace na rachunkach bankowyeh wolne frodki autometycenic lokowane sa na lokatach ovemight, Lokaty te zakladane sy na okres 1 dnia roboczego lub
na okres obejmujacy drien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dnl wolne od pracy. Na deien bilansowy stanowily one §,20% wartosci

akiywow,
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3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadiky wartodcl aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmisnami korsy waluty polskie] w stosunku do walat
obeych. Srodki na rachunky bankowym denominowane w walutach obeych stanowily D,25% aktywiw Subfunduszn,
W Subfunduszo wystepuje dredni poziom ryzyka walutowego wynikajacy z tego, 2e subfundusz TNG (L) Tnvest Energy stosuje mechanizm cagésiowego
zabezpicczenia (hedging) zmian kursu waluty polskicj w stosunku do dolara amerykaiskicge,

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne,

NOTA 7
TRANSAKCIE PREY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIES STRONY DO ODKUPTU
Subfundusz nie zawarl tego typu transakefi,

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciaeal kradyidw | podyezek,

NOTA O

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

I WALUTOWA STRUETURA POEYCI BILANSU, 2 podziatem wg walut i po przeliczeniu na walutg polsks (w tys.)
Ma rachunkach bankowyeh znaidowaly sig Srodki pienigzie w walutsch obeyeh:

31.12.2011 C 3122010
w walucic nbeej: w przeliczeniu: w walucic obecj: w przeliczeniv:
5 EUR 22 PLM 0,3 EUR 1 PLN
- UsD - PLN 109 USD 312 PLN

Subfundusz rainwestowal w tytuly uezestnictwa emitowane preez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedziby za granicy, denominowanz w USD. Ma
potrzeby codzicnne wyceny wyliczanes jest wartodé tych aktywow w zlotych polskich:

31.12.2011 FL 22000
w walucie obeej: w preeliczeniu; w walucie obeej: w przgliczeniu:
- S0 - PLK 1 166 1150 3457 PLN
MNalednogei z tytulu premii inwestyeyjne] naliczane sy seacunkowe w walucie w jakic] Subfundusz nsbid tytuly nczestnichva
3122011 3L12.20140
w walucie obeej: w przeliczenio; w walucie obezj: wprzeliczenio:
- UsD - PLM 0,4 USD 1 PLM

Pozostale poeycje bilanse Subfunduszn wyrazone sg wylqeznie w zlotych polskich,

2. DODATMIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane | niezrealizowane {w tys.zl)

GLOL 201 GLOn2OI

Jnirierr ALI22On

Tyiuly uczesinictwa - Zrealizowane ridnice kursowe (LUISD) - 114
Tytuly uczestnictwa - nizzrealizowane radmice kursowe (U510 18 -

3. WIEMNE ROZMICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT FUNDUSZU, w podzigle na zrealizowans i niezrealizowane (w tys.zl)

GLOT2OFF  GLOF2GFD
JLIR2IT RN 12 IOFY

Tytuly nezestnictwa - zrealizowane rignice kirsowe (USD) -620 .
Tytuly uczestnichwa - nicenalizowane réénice kursows (USD) - =24
Frealizewane rdfnice kursowe razem =520 Iid

Mie=realizowane rdinice kursowe razem 1% -24

4, SREDHNI KURS WALUTY WYLICZANY PREZEZ NBF NA DEIEMN BILANSOWY [31.022011)
kurs USD (dolar amervkanski) - 3,4174
kurs EUR {euro) - 4,4168

NOTA 10
DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJTA
L ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LORAT (w tys.zl)

LR Y QLOLIOIG

Grupy lokat 123071 1122010
Tytuly usestnictwa -1 009 =5
Ragem -I 009 -5

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)
05052811 oLOL2018

Grupy lokat inaxaenr 21122000
Tytuly uczestnichva -Ba6 214
Rozen =B6b 214
1, WYKAZ WYPLACONYCH PREYCHODOW ¥E ZRYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Hie dotyery.
4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZL
Statut Funduszu nie przewlduje wyplacania dochoddw Subfundiszy uezestnikom bez odkupywania jednostek nczestnictwa,
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MNOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSETY POERYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Tovwarzystwo z winsnych Srodkdw, wtym = wynagrodzenie Towarzystwa, pokrywa wizelkie koszty operzoyjne Subfunduszy, @ wyjatkiem kosatdw 2 tytuiu uslug
maklerskich, oplat transakeyjnych zwinzanych z nabywaniem 1 zhywaniem paplesdw warlodclowych, prowizii bankowych, podatkdw i innych obeigten
nalozomych preex wiasciwe orzany pafstwowe w zwigzlu 2 dzialalnodcia Subfindusza, kidre pokrywane 24 bezpofrednio z aktywdw Subfunduszn | nie
podiegaja limitowaniu,

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

Mie dotyczy,

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEN)

Towarzystwo na koniec kakdego miesigen pobiers wynagrodzenie wynoszaee maksymalnie 2,5% w skali roku dla jednostek vezestnictwa kategori A, P, 5. F, 11
K, da kaegorii E [,2% oraz 1,1% dla kategorii T naliczone od wartodoi aktywdw netto Subfundusze w danyvm dnin wyeeny. W ciagu okresu objetezo
sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenic w Tektyczne) wysokodei w skali roku 2,5%, Sublundus: sbywal wylacznis jednosiki kategorii 4.

MNOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
122001 jliazede Fi22009
Wartodé akbywidw netto na konige rokw obrotowego {w 1ys.zl) G 264 3 885 67
Wartodé aktywdw netto ne J.u. na kondee roku obrotowego (w zf)
- jednostki uczesinictwa kategorii A 104,74 116,54 104,61

Warszawa, 30 marca 2012 1.

ING Suhfundusz Sektora Energii (1) i4




6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4

)

6)

Informacje o znaczgeyeh zdarzeniach dotyczgeych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biedgey okres
sprawozdawezy.
Mie zasziy.

Informacje o znaczgeyeh zdarzeniach jakie nastapily po dnin bilansowym, a nicuwzglednionyeh w sprawozdaniv finansewym.
Wie zasrly.

Zestawienie oraz objaénienie riznic pomipdzy danymi wjawnionymi w sprawozdaniv finansowym i w pordwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Mie dotyezy.

Dokonane Korekty blpddw podstawowych,
Mie zaszly,

Pozostale informacje, o ktérych mowa w Art. 101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnyeh
Wekazanie maksymalnego poziomu wynagrodeenia za zarzsdzanic fanduszami zagranicznymi, w kidre inwestowal Fundusz;

. Opfata za zarzpdzanic
Fundusz (% w skali roku)
NG (LY Imvest Energy 0,60

Zpodnic ¢ warunkami powolania i realizacji ohowiazkdw przez ING Investment Management Luvembourg 5.4, na reecz ING (L) otwarty fundusz
inwestveyiny o misnnym kapitale (SICAVY, ten ostatni wyplaca ING Tnvestiment Managsement Luxembourg S.A. rotzna oplate za parzadzanic
ohliczang od sredniege stanu aktywiw netto subfunduszo TRG (L) Tnvest Tnvest Energy w wysokodei 0,60% w preypadku tytolfw uorestnicbos
Klasy 1.

Fundusz zawar z NG Asset Manggement BV, Luxembourg umowg, na podstewie kueej wigksza czesé wynagrodzenia za zarzadeanie jest
Fwrrzcana do akiywdw Funduszu w postaci premii inwestycyjnej.

Pozostale informacje.
Brak.

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Dyrekior niu Ksiggoweodci Funduszy

Izabela Kalinowska

IMG Subfundusz Sektora Energii (L)} I5




ING

Katowice, dnia 30,03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie wezegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jakc Depozytariusz dla ING Subfunduszu Sektora
Energii (L) (zwanego dalej Subfunduszem) oéwiadeza, e dane dotyczace stanow aktywow, w
tym w szezegdlnosei aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow
wartodciowych oraz pozytkéw z tych aKlywow przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.,
sporzadzonego dnia 30 marca 2012 T, s4 zgodne ze stancm faktycznym.

ZASTEPCA DYREKTORA
Depargmein Openeyt Ry Finansawsch
I iﬂﬂ%ralugl:zr-_-.tr-

Stawomir Trapszo

=
EIEVEITD

MG BAKK i-L-'l.SKI Spotica Akcy[na
Oepartoment Operac)i Rynddes Fnarmoveych
i Klientow Strategianych

Plac Treech Kreyky 10014, 00-190 wWarszaws
T=d48 22 B20 40 27, P =08 22 20 2018

NIF B34 613 54-75
EAS 5458
S Rejoowy w Katowicach

Eapital zakladawy - 1 30 100 L0031
Kopital wptacony = 130 10 50,00 21



ING o

FUMNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 1,

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, ktéry whbrew oczekiwaniom inwestoréw, byl trudnym okresem dla rynkéw finansowych.
Poczgtkowo nic nie zapowiadalo az tak duzej zmiennese i gwaltownego wzrostu obaw o Swiatows gospodarke. Pierwsza
polowa ubiegtego roku byla udana mimo obaw o losy Grecji i rosnace ceny ropy naflowej wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich. Nawel trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkdw akeji, réwnicz w Polsce, osiagaly nowe szvzyty ol czasu ostatniego kryzysu finansowego z 2008 roku.

W okresie letnim, zaczely naplywad coraz mnej optymistyczne dane z gospodarek, a czare poryczy preelaly
problemy nadmiernego zadluZenia krajéw rozwinigtych W Europie do Greeji, Portugalii i Irlandii dotaczyly znacznie
wigksze | wazniejsze panstwa, jak Wiochy oraz Hiszpania. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pdlnocnej pat w debacie
na temat limitu zadtuzenia pocingnal za soba pierwsza w historii kraju obnizke wiarygodnosci kredytowej tego kraju,

Powyisze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkow akeyinych. Koniczacy siz w dniu 30 wrzednia
2011 kwartal byl trzecim najgorszym kwartalem pod wzgledem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sig réwniex bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajéw cieszacych sig w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestoréw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily sie na
wynikach funduszy inwestujacych w akcje.

Perspektywy na 2012 rok sa w tej chwili tudne do ocenienia, cho¢ scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkéw. Poczatek roku wraz z naplywem korzystniejszych danych z
gospodarek oraz daZzeniem europejskich politykéw do powstrzymania kryzysu zadluzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzace miesiace.

Pierwsze oznaki tej poprawy mozna juz zauwazr¢ w rosnacym sentymencie inwestordw, kiory przyniost wzrosty
zardwno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kclei pozwolito funduszom ING w pierwszych dwéch miesiacach
2012 roku osiagnac dobre wyniki, Warto jednak zaznaczyé, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak klopoty kelejnych krajow Unii Europejskiej czy tez wzrost napigcia na linii
LsA — Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczednie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Panstwa naszej oferty produktowej. Werdd kluczowych zmian nalezy wymienié przeprowadzone w ubieghim roku
operacjc polaczenia subfunduszy w ramach obydwu ‘unduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
Wowyniku tych dziatan cztery subfundusze sektorowe roitaty przejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwose,
kiory naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystaé ze zmieniajacego sie oloczenia gospodarczego. Ponadto zadbalismy
réwniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaly objgle mechanizmem
ograniczajgcym ryzyko walutowe ( tzw, hedging). Rozwvigzanie to weszlo w Zycie na poczatku lipca zeszlego roku,
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomilidmy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpieceng przystan w czasach zawirowsn na rynkach finansowych.

Wszystkie wspomniane zmiany preyczynily sig do stworzenia bardziej preejrzyste] i usystematyzowanej struktury
naszych produktow, Planujemy nadal rozwijaé i vatrakeyjniaé nasza ofente produktows. oferujac Pafistwu nowe fundusze
oraz klasy aktywow, tak by jak najlepiej spemiaé Panstwa oczeliwania,

Lyczymy Panstwu, aby cafy rok 2012 byl bardzo udany dla Padstwa i dla Pafistwa inwestycji.

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 5.4, NIF 8954-21=-80=8386 Kapltat zaktadowy = 15.250.000,00 z
ul. Topiel 12, 00-342 Warsrawa KRS DDOOD39430 Kapltat wplkacony = 15.250.000,00 z}
T +48 22 1085700 F +48 22 1085701 Sad Rajenowy dla m.st. Warszawy

www, Ingifi.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSE JAPONIA (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA




ING Subfundusz Japonia (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 styeznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie £ wymogami ar, 32 ust. 2 ustawy z dnla 29 wrzesnia 199 1. o rachunkowosc! (Dz.U. 2 2009 r. nr 152, poz.1223) Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy Inwestyeyvinyeh 8, A, przedstawin sprwozdanic fnansowe ING Subfunduszu Japonia (L), na ktére sklada sig:

I} wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2} zestawicnie lokat wg stanu na dzie 31 grudnia 2001 r. o warlcici 3.652 tys, zlotych;

3} bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 ¢, ktory wykazuj: aktywa netto | kapitaly na sume 3.788 tys. zlotych:

4) rachunck wyniku 2 operacji za okres od 1 stveznia 2011 r. do 31 prudnia 2011 r. wykazujaey strate 7 aperacii w kwocie 1.116 tvs. 2lotych:

3] zestawienie emizn w aktywach netto 2a okres od 1 stycenia 20 1 1, do 31 grudnia 2011 1. wykazujace zwigkszenic stanu wartosci akywaw
netto ¢ kwolg 1373 tvs. zotyel;

0] noty objagniaace;

71 informacia dodatkown.

Leszek Jedleckd
Prezes Zorzqau

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarsgau

iR

Matgorzata Barska
Crlonek Zarzadu

zabela Kalinowska
Dywekror Departamentu Kyiggowode! Funduszy

Warszowa, 30 marea 2002 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Japonia (L)

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU JAPONIA (L)

Mezwa fundusze: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moe wrywad nazwy w skréconym brzmieniv:ING SFIO

Typ funduszu; Fundusz inwestycyiny otwarty 2 wydeielonymi subfinduszami.
ING SFIO posiada osobowodé prawng. ING Subfundusz Japonia (L) utworzony w ramach Funduszu nie posiada ossbowoéci
pravwmel

Duala ukworrenie: 26 paddziernika 2009 r. decyzin Komisjl Nadrom Finansowego DFL/A033/38 20800 VIU-T-1/MG

Okres na jeki zostal utworzony:  Fundusz zostal ubworzony na cias nicokredlony

Wiis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pad numerem RFi 501

NG Subfundnsz Japonda (L} jest jednym z cziermasiu Subfunduszy urworzonyeh na czas nieokretlony w ramach Funduszu {nazwalskrot nazvy):
1. ING Subfundusz Globalny Spélek Dywidendowych (L) ING (L) Globelny Spolek Dywidendowych
2. ING Subfundusz Spilek Dywidendowyzh USA (L) / ING (L) Spélek Dywidendowych USA
3. ING Subfundusz Europejski Spilek Dywidendowych (L) / ING (L) Europejski Spotek Dywidendowyeh
4. ING Subiundusz Sekiora Energii (L) / ING (L) Sektora Encrgii
5. ING Subfundusz Japonia (L) / ING (L) Japonia
6. ING Subfundusz Mowe] Azji (L) / TNG (L) Howej Azji
7. ING Subfundusz Rynkdw Wachadzacyeh (L)/ ING (L) Rynkéw Wschodzaeych
8. NG Subfundusz Ameryki Lacitskiej (L) / TNG (L) Ameryki Lacinskicj
7. ING Subfundusz Papierow Dlugnych Rynkéw Wschodzieyeh (Waluta Lokalna) (L) / ING (L) Papieréw Dhunyeh Rynkéw
Wichodzazych (WL)

1. NG Subfiundusz Globalny Diagun Korporasyjneze (L) / TNG (L) Globalny Dilvgy Korporacyjnego

1. ING Subfundusz VIP Funduszy Akeji Rynkéw Wschodzqeych / ING (L) VIP Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzacych

12. ING Subfundusz VIP Zrownowazony Funduszy Globalnyeh f ING (L) VIP Zriwnowaony Funduszy Globalnych

13. ING Subfundusz Globalnych Mo#liwodci (L) f TNG (L) Globalnych Mozliwosed

14. NG Subfundigez Depozytowy (L) / ING (L) Dopozytowy

Cel inwestycyjny, specjalizacia i stosowane ograniczenia inwestyeyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestyeying dzigki czemu Uezestnik, w ramach Jednego Funduszu, moze realizowaé rééne cele inwestyeyine.
Celem inwestycyjnym Subfinduszn jest werost wartedei jego akbywdw w wyniku werostu wartodel lokat Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Fundusz realizuje ol inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% ktywiw Subfimdusze w tytuly uczesthictwa subfunduszu
ING (L) Invest Japan wyodrehnionego w ramach ING (L) otwartego funduszu inwestyeyjnego o zmicnnym kapitale (SICAV). Fundusz moze inwestowad aktywa
Subfunduszy w inne instrumenty finansowe, w szezegbinodei w kidlkoterminowe papiery wariodciowe emitowane, porgezone lub gwarantowane przez Skash
Pafistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszu inwestowans saw papiery wartodcicwe Zgodnic £ masigpujacymi zasadami dywersyfikecii lokat:

L dluznc papiery warlodciowe i Insirumenty Rynku Pienigenego, w tym w szezezdlnotet krotkoerminowe papiery wartoéciowe emitowane, pargezone luh
gwarantowane preez Skarb Panstwa lub NBP — ad 0% do 20% wartoéci aktywidw,

2. tytuly uezesinictwa subfundoszo ING (L) Invest Japan wyadrehnionego w ramach ING (L) otwartego funduszu inwestyeyjnego o zmiennym kepitale (SICAY)
—od T0% do 100% wartodei akiywdw,

3 depozyry — od 0% do 20% warlodcl akiywiow,

4. jednostki uezestnictwa innych funduszy inwestycyinych owartyeh majacych siedzibe na terytorium Rreczypospolite] Polskiej oraz tyinly uczesinichws
emilowane praez instytucie wspbinego inwestowania majgoe siedzibe za pranica - 0% wartadci aktywin,

ING (L} Invest Japan zasadniczo fnwestuje (oo najmniej dwic trzecie aktywdw) w adywersykowany porte! akcji ilub innyeh zbywalnych papierow
wartosciowych (warrantdw na zhywalse papiery wanodciowe — do maksymaliego poziomu 10% aktywiw netto subfunduszu — oraz obligaci zamiennych)
emilgwanych praee spolki zarejesirowane, notowane na gieldzie papierdw wartoiciowych lub stanowisee przedmiot obrot w Japonii.

Subfundusz dagy do osiagnigela w diuiszym okresie stopy zwrolw wyzszef ni# benchmark: 95% MSCI Japan Index + 5% WIBID OV,

Orzan Funduszn

Firma; ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjaych Spétka Akcyjna (TNG TFI §.A., Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, (0-342 Warszawa

Sad refestrowy: Sad Rejonowy dla m.st, Wewy XII Wydzial Gospodarczy KRS

Mumer: 000039430

Diata wpisu: 3 wrzednia 2001 r,

Towarzysiwo jest spotks akeyjng praws polskiego, kidrej 100% kapitaly akeyinego nalety do ING Invesiment Management (Polska) 5.A. (ING IM),
MG Investment Management (Folska) 5.4, jest spolks akoyjng prawa polskiego, w kiore) 100% akeji posiada ING Investment Maniagement (Europe) B.V.
Fundusz, reprezentowsany preez ING TFI 5.4., zewart z ING Investment Management (Polska) 5.A. umowg o Zarzadzaniv Pakietem Papieréw Wartoéeiowyeh.

Okres sprawozdawezy

_ Sprawozdanie finansowe Subfenduszu obejmuje okres 010020011 r. -31.12.2011 .

Dniem bilansowym jest 31,12.2011 1,

Zalozenie kontynuowania dzialalnoéci przez Fundusz oraz Subfundusz
Sprawczdanic Subfinduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania deialalnogci prece ING SFIO w dajgeej sie przewidzied prayszlosci, t2n. w clagu co
nejinicj 12 miesiey od 31.02,.2011 r. Mie istnisjy okolicznosel wekaznjgoe na zagrodenie kontynuowania dziafalnodel,

Padmiot, ktbry przeprowndzil badanie sprawozdania finansowego
Emst & Young Andil sp. 2 0.0,
Adres: Rondo OMZ 1, Warszawa

THG Subfundusz Japonia (L) i



Kategorie jednostel uwezestnictwa | okreflenie cech je rédnicujgeych

Charakterystyka jednostek uezestniciwa kalegorii A
- zhywane w ramach oferty podstawowe] Funduszu, Jednostki nezestnictwa kategorii A sa 2bywane bezpodrednio preez Funduse oraz za pofrednictwen wszystkich
dystrybutordw,
- minimalna wyzokods wplat tytutem nabyeia 200 28w przypadku pierwszepo nabyeia oraz 50 zt w przypadku kardego nastgpnego nabycis.
= w Ewinghu z nabywanicm, komwersia oraz zamiana jednostck uezesinictwa kategoril A Towarzystwo pobisra:
- oplatg dystrybucying w wysokescl nie wyzszej niz 5% wplaty dokonansj preez nabyvwes
= oplate za konwersje / zamiang w wysokosel nie wyzsze niz 19 kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszy docelowym.
- wynagrodzenie TF] = max. 2,5% warloded aktywéw neto w skali rolu

Charakierysivka jednostek vezestnictwa Kalegorii P (nie byly zhywane):
- Zywane wylqoznie w ramach programdw inwestyeyjnyeh, bezpedrednio preez Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod wanunkiem
oferowania programy przez Fundusz Jub dystrybutora | zawarela przez peresinika wmowy dodatkowej. Warunki zhywania jednostel uczestnictwa kategorii P
okredla umowa dodatkowsa,
- minimalna wysckodt wplat tytalem nabyeia 200 2l w preypadku plerwszegzo nabyeia w ramach dunege programuy, ore 30 2l w preypedko kezdego nasiepnegn
nabycia
- w zwinzkn 2 nabyweaniem, odkepieniem, konwersia oraz zamiang jednostek ucrestmictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:

- oplaty dystrybucying wwysokofci nie wy2szej niz 5% wplaly dokonang] preex nabywes

- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosei nic wyisze] niz 1% kwoly preczneczonc na nabycic w funduszo leb subfenduszu decelowyn.

- oplatg vmorzeniows w wysokoscel nie wyiszej niz 3% kwoty odkupienia przed opodatkowanicm.

- wynagrodzenie TFl - max. 2,5% wartosci aktywéw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kalegorii 5 (nie byly chywame);
= ghywane wyltacanic w ramach programdw inwestycyinych, kidre praewiduja zadeklarowanis pregz Ucresinika sumy wplat w ramach danegd programi
inwestycyinego, pod warunkiem oferowania programy pezez Fundusz | dystrybutors, zawescia presz Useestnika umowy dodatkows] | zadeklarowania preez
Uezestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestyeyinege | czasu frwania programu. Jednostki uczestnicwa kategorii § s zbywane bezposrednio preez
Fundusz oree za podrednictwem wybranych dystrybutordw, Waranki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii 5 okresla umowa dodatkowa.
- minimelna wysokadd wplat fyrlem nabycia wynosi 200 21 w przypadku pierwseego nabyeia orez 50 20 w preypadiu kazdege nastepnego nabycia.
- w zwigzkn 2 nabywanism, odkupieniem, konwersjg oraz pamiang jednostek uezestnictwa Kategorii S Towsarzystwo pobicra:
- oplatg dystrybucying w wysokogci nie wyzszej ni2 5% zadeklarowans] przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu imwestycyjnego, pobierany
Jednorazowo 2 pierwszej wplaty uczestnika.
- oplatg 2a konwersje [ zatniang w wyeokodel nie wydsze| niz 1% kwoty preeznaczonej na nabyeie w funduszu lub sebfundusze docelowym,
- oplaly umorzeniown w wysokodci nie wyszej niz 5% zadeklarowans] preez uczestnika sunmy wplat w ramach danego programu inwestyeyinego (pobierana =
kwoty odkupicnia preed opodatkowaniem)
= wynagridzenie TF! — max, 2,5% wartodei akiywdw netio w skali roku
Charaliterystyks jednostek vezestnictwa kalegoril E (nie byly zbywane):
- Zhywane wylgeznie w ramach programdw imwestycyjnych, bezpedrednio preez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod warinkiem
eferowania programu przez Fundusz lub dystrybuotora § zawareia przez uczesinika wmowy dodatkowej, Weanunki zbywania jednostck vozestnictwa kategordi E
okredln imnwa Peasoamiczess Programe Inwestyeyine go (PPD lub Pracowniczego Programu Emertalnege (PPEY,
- minimalna wysokose wplat tytulem nabyeia wynosi 0,01 =1
- W zwidzhu z nabywaniem, kanwersjg, oraz zamiang jednostel eczestniciwa kategorli E Towarzystwo pobierc
- oplatg dystrybocyjng w wysokosci nie wyZsze) nid 5% wplaty dokonang] preez nabywee
- oplate za konwersje [ zamiang w wysokofei nie wyzsze] niz 19 lowoty preeznaczone] na nabyeis w fanduszu lub subfunduszy docelowym,
- wynagrodzenie TFI = max, 1,2% wartedel aldywdw netio w skali roku
Charakterystyka jedngstek nezestoictwa kategorii F (nie byly zhywane):
- zhywane wylacznie w ramach PPl lub PPE, bezpoirednio przez Fundusz lub za podrednictwem wybranyeh dystrybutordw, pod wamnkiem oferowania
okraélonego propramu preez Funduss i zowarcia umowy PPL lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnicbwa kategorii F okreéla umowa PPI lub FPE.
- minimalna wysokosd wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 =,
- w zwinzku 2 nabywaniem, Kenwersjs, oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokodel nie wyzszs] niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplaty za konwersje [ zamiang w wysokofei nie wy2eze] nit 19 kwoty preesnacrong] na nabyeds w fanduszo lub subfunduszy docelowym.
- wynagrodzenie TFI— max. 2,5% wartofei akiywénw netto w skali roku

W zwinzku ze zmiang statuiu ING SFIO z dnja 18 stycznia 2011 r. Subfundusz mode riwniez zhywaé jednestki vezesinictwa kategorii [ { K.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T (nie byly 2byvwane):
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkicm zawarcie umowy 1KE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posredniciwem
wybranych dystrybutordw, Warpnki gbywania jednostek uczestnictwa ketegorii [ okresla umowa IKE.,
- minimalng wysokose wilat tvtulem nabyeia wynosi 0,01 =i, z zastrzezeniem, #e jednorazowa minimalna lgzzna wplata tytulem nabyeia jednostek wezestnictwa
kategerii | do Fundosza i innych funduszy mwestyeyjnyeh zarzadzanych przez Towarzystwo wynesi 100 =1,
- w zwinghu z nabywaniem, kenwersjg, odkupicniem oraz zamiang jednostek soresiniotwa kategorii [ Towarzystwo pobiera;
- opfaty dystiybucyjng w wysokasel nie wyiszej nid 10% wpiaty dolkonansj przez nabywes
- oplate za konwersig [ zamiang w wysokodei nie wy2sze] niz 3% lewoty preeznaczons] na nebycie w funduszu lub subfunduszr docelowym.
- oplaty umorzeniows w wysokodei nie wy2szej ni2 109 lewoty edkupienia preed opodatkowaniom, jednak nie mniej niz 100 21. Oplata ta moze byd pobrana
Jedymie w pierwszym roku po zawarcin umowy TEE,
= wynazmdzenie TFI —max. 2,5% wantosci aknywow netio w skali roku
Charakterystyka jednostel uezestnietwa kategarii K (nie byly zbywane):
- zhywane wylgeznic w ramach IKE ped warunkicm zawarcle umowy IKE w wariancic drugim. Zbywane bezpedrednio preez Fendusz lub za podrednictwem
wybranych dystrybutordw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$la umowa IKE.
- minimalna wysokodé wplat tytatem nabycia wynosi 0,01 zl, = zastrzedeniem, 2¢ jednorazowa minimalna tczna wplata tytulem nabycia jednostek nezestnletwa
katezorii K do Fondugzu i immych fonduszy inwestyeyjnych zarzqdzanyeh nreez Towarrystwo wiynosi 50 71,
= w zwizzhu 7 nabywaniem, konwersja, odkupieniem orsz zamiang jednostek uczesiniciwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- aplaty dysirybueying w wysokodel nic wyisze ni2 5% wplaty dokonang prese nabyweg
- oplaty za konwersjs / zamiang wwysokofci nie wyisze] nit 3% kwoty preeznaczons] na nabyeie w funduszu lub subfunduszu dmlmv}'m/
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- oplate umorzeniowa w wysokodci nie wy#szej niz 10% kwoty odkupienia preed opodatkowaniem, jednak nie muigj niz 100 zi, Oplata ta moze byé pobrana
Jedynde W pierwsioym roko po sawarcie umowy 1KE,
=wynagrodzenie TF] — max, 2,5% wartodcl akiywdw netio w skali roku

W zwigzku 2 zmiang statutu NG SFIO z dnia 28 patdziemika 2011 r. Subfindusz mode riwnict zhywad jednostki uezestnictia kategori T,

Charakterystyka jednostek vozestnictwa kategoril T (ne byl zhywanc);
- Zhywane wylqoznie w ramach PP lub PPE bespodrednio przez Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystrybutordw, pod warunkiem oferowania programu
preez Fundusz i zawarcia umowy FPI lub PPE. Warunki zbyonnie jednostel uszestnictwa kategorii T okresla umowa PP lub FPE.
= minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,00 21
- wZwigzku Z nabywaniem, kenwersja orae 2amiang jednostek vezestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplaty dystrybucyina wwysokofel nie wyzszej niz 5% wplaty dokonane] preez nabyweg
- opiatg #8 konwergje / zamiang w wysalodei nic wyszej niz 136 kwoty preeznsczonej ne nebyeie w funduszu lub subfunduszu doselowym.
= wynagrodzenis TFI — max. 1,1% wanosci akiywow netio w skali roku

Warszawa, 30 marca 2012 1,

Frabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

Skladniki lokat

Akcje

Warranty subskrypeyine

Prawa do akeji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diugne papiery wartodciowe
Instrumenty pochodne

Udzialy w spilicach z ograniczong
odpowiedzialnogeig

Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tyiluly uczesinictwi cmitowane preez instylucie
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granic
Wierzytelnodel

Weksle

Depozyty

Waluty

Mieruchomoéci

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszaws, 30 marca 2012 r,

wartodt wg
ceny nabycin

31122081
wartodé na % udzial w
dzien bilansowy  aktywach
3833 3 652 95,43
Je33 3652 95,43

wariofé wg
ceny nabycia

2361

2261

31122000

wartofé na
dziea bilansowy

2308

%% wdzial w
aktywach

95,81

Zestawierie fokat malesy analizowaé fgemie = notami sbfadnigfasymi | informagiq dodatkowe, kidre stanowiq integralng c2gff sprawesdanta flnansovege
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2. BILANS
sporzadzony na dzied 31.12.2011
{(w tys. zlotyeh z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartofei aktywiw netto na jednostke uczestnictwa)

22081 Jrpdzonm

I Aktywa 3 827 2477
1. Srodki pienigzae i ich ckwiwalenty 171 8

2. Naleznogei i 1

3, Transakeje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do ediupu - -

4, Skiadniki lokat netoweane ne aktywmym rvnk, w tbym: - -
ditcine papiery wartodciowe - -

3. Skiadniki lokat nienotowane na akiywrym rynku, w tym: 3652 2398
dlizne paplery wartofelowe - -

6. Miermchomaode - -

7. Pozostale aktywa - -

. Zobowigzania 30 64
L Aktywa netto {-11) 3788 2413
I¥.  Kapital fundusz 4 938 2 447
1. Kapital wplacony 23 665 7011

2, Kapital wyptacony {wislkosé njemna) =18 727 -4 5

v, Dochody Zatrzvimins -869 -171
L. Zokumulowane, niereedysponowane preychody z lokat netto 125 -35

2. Zalkuwmulowany, nierozdyspenawany zrealizowany zyskistrata) ze zbycia lokat -T44 -136

V1. Werost (spedek) wanodei lokat w odnigsienie do cemy nabycia =281 137
VII.  Kapital funduszu i zakomulowany wynik 2 operacji (TV-+V+-VID 3 78R 2413
Liczba jednostck vozesinictwa (w szl.) kategoria A 42 168,514557 2% 141500830
Wartoéé aktywéw netio na jednostke vezesinictwa kategorii A (w =) 89,84 108,59

Warszawa, 30 marca 2012 ¢,

Dyrekior

Bilans nalety analizowal lgesnile 2 notami obfaseigigommi | informociy dodatkews, kifre stanmvig integralng coedd sprawosdonia finansowego,
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACH
[w tys. zlotyeh z wyfatkiem wyniku z operacjl preypadajgecgo da jednosthe vezestnictwa)

0112601 Lol 2ong
34522011 L1z 2000
I Preychody z lokat 34 1z
1.  Dywidendy i inne ndzialy w zvskech - -
2,  Prychody odsetkows 14 3
j.  Przychody zwigzone 2 posiadaniem nieruchomosdc - -
4. Dodatnie saldo rédnic kursowych 1
3. Pozostaie - praychody 2 tytefu premii inwestycyjnej 19 7
I, Koszty funduszu 124 47
I, Wynagrodeenie dla towarzystwa 123 46
2, Wynagrodeenia dla pedmiotiw prowadzaeych dysirybucie - -
3. Oplaty dla depozytarivsza - -
4. Oplaty zwinzane 2 prowadzeniem rejestro aktywioy fonduszu - -
3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracying - -
6. Uslugi w zakreste rachunkowosc) - -
7. Ustugi w zakresie zarzadzania altywami fandusou - -
2. Usdugi prawne - -
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10, EKoszty odsetkowe - -
11, Koeszty zwiggane z posiadaniem niervclomoded - -
12, Ujemne saldo rdEnic kursewych - -
13, Pozostale 1 1
1T, Koszty pokrywane precz iowarzystwe 0 0
V. Koszty fundusm netto (11-111) 124 47
V. Preychody = lokat netto (1-1%) =50 =35
VI Zrealizowany [ niezrealizowany zysk (strata) =1026 =6
. Zrealizowany zysk (strata) ze zbyein lokat, w tym: 608 136
= Wil récnic kbursowych - -
2. Warost (spadek) niezreslizowanego zysku (slraty) 2 wyeeny lokat, wtym: 1E 130
= el rddnic kursowych - -
VI Wynik £ operacji 1116 -41
Wynik = operacji prypadajacy na jednostke nezestinictwa katsporil A (w 2t) -26,47 -1,85

Warszawa, 30 marca 2012 r,

Dwrektor

Rachunek wyniku = operacfi nalely analizowad fqeznie = notami objafnigigoymi | informacig dodatkowa, kidre stanowiy integralng czedd
sprawozdania finansorege.
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4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACHNETTO
(w tes.tlopech ¢ wijgrkiem ficzhy jednostek nezesinicvg)

I Zriiana Wartosci Aktywéw Netto

L. Wartoéé aktywéw netto na koniec poprzedniego okresw sprawozdawezego
L Wynik z operacii za okres sprawozdawezy (razem) , w fym:

&) preychody ¢ lokat netto,

b) zrealizowany Zysk (strata) ze zhyeia lokat,

o) wizrost (spadek) niczrealizowanego gysku (sirety) z wyceny lokai

3. Zmiana w aktywach netto 2 tytuly wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochoddvw funduszu (rozem)

2) z preyehoddw z lokat netto,

b) e zrealizowanege mysku ze zhycia lokat
¢} z przychoddw ze zhyela lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie spravwosdawezym (razem}, w fym:

2} zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytubu 2hytveh ju.)

b} 2miana kapitalo wyplaconege Czmnigjszenie kapitain = tytolu odkupionyeh j.u.)
6. Laycena zmiana aktywdw netto w ekresic sprawozdawezym (3-d+5)

7. Warto$é aktywiw nefto na koniec okresu sprawozdawezepo

8. Sredoia wartodé akitywi netto w okresie spravwozdawezym

1L Zmiana liczhy jednostek wezesinictwa

1. Zminna liczby jednostek nezestnictwa w okresie sprawozdawezym, w (ym:
2) liczba zbytych jednoslek uczestnictwa - jednostki kategosdi A

b} liczba odkupionych jednostek uezsstnictwa - jednostki kategorii A

) saldo zmian liczby jednostek wezestniotwn - jednosthd kategorii A

2. Liczba jednostek vezestnictwa narastajaco od poczgiku dzislalnodel fonduszw, w tym;

) liczba zbytych jednosiek uczestnictwa - jednostkl kategosli A
b} liczba odkuplonyeh jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A
¢} saldn zmilan liczby jednostelk wopestnictwn - jednostl kategornii A

{11, Zmiana wartesci altywdw netto na jednosthe negestiiciva

I, Wariode akiywdw netio na jednostke ueresiniciwa na koniee popreedniego okresu sprawozdawezsgo

= jednostki kategorii A

2. Wanosé aknywdw netlo na jednostks uezestnictwa na koniee okresu sprawozdawczego

- jednosthi kategorii A

3, Procentowa zmiana wartndci akiywow netto na jednostig uezesinictwa w okresie spravwozdavwezym
4, Minimalne wartosé aktywdéw netio na jednostkg nezestnictws - jednostki kategordi A

W dniu

5. Maksymalna wartodé aktywiw netto na jednostke uczesinictwa - jednosiki kategorii A

w dmiu

6. Wariosé akrywdw neno na jednostks uezesinictwa wedhug ostatnic] wyceny w okresie sprawozdawczym

- jednostki kategorii A

w dnin

iV, Procentowy udzial kositdw fundusza w Srednigj wartoscl aokipwdw nefto, w fyn

1. Procentowy pdzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy wdzizl wynagrodzenia dla podmictw prowadzaeych dystrybucie

3. Procentowy udzint oplat dla depozytariusza

4, Procentowy ndzizt oplat 2wiazanych 2 prowadzeniem rejestru akiywin fanduszu
3. Procentowy wdziat oplat o wshugi w zakoesiz rachunkowodcd

. Procentowy wdzial oplat za vslogi w zakresie zarzqdeania aktywami fundoszo

Warszawa, 30 marca Z01Z 1,

@1 61,2011 f1.01.2009
L2200t 21122058
2413 502

-1114 =41

-00 -15

-G08 -136

=418 130

-1116 =41

2491 1952

16 654 G487

14 163 4 535

1375 1911

3748 2413

4 897 1820

01002017 [0 T e

3L 22001 FL 12070

20 027004727 17 514,425436
163 3593, 638578 G901 089663
143 366,633851 43 386,661249
20027,004727 17 514,4284 16
42 168,514557 22 141509830
229 192, 734621 65 TO0, 096043
187 024, 220064 43 637 586213
42 168514557 22 141,500830
ar.e12ai1 [ e
FLI22011 21122008
108,09 108 43

59,84 108,59
-17,57% 0,52%

86,56 96,41
2011-11-25 2010-08-31
118,08 117,47
2011=02-21 2010-04-15
BG83 108,59

200 1-12-30 2010-12-31

oF. 612001 01082000
31122000 31123000
2,53% L58%

250% 2.50%

amentu Ksiggowoici Funduszy

Zestenwvienia mmian w akiywach netto nalely analizowad lgeznie = notani obfasnigiqoymi | informaciq dodatkewg, idre stanowiq infegralng coest

sprawozdania finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalnodd Subfimduszu reguluja nasigpuigce preepisy prawne:

Ustewa z dnia 26.09,1994 r. o rachunkowodei (Dz. U, nor 152 poz. 1223 z 17.09,2009r,)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestyeyjnych (De . 2 2004 r. nr 146 poz.1546 ze zm.)

FRozporzjdeenie Ministra Finansow 2 dnia 24, 122007 1. w sprawie szezepblnych zasad rachunkowosol fimduszy inwestyeyinyeh (Dz.U. 2 2007 r. nr 249
poz. 1859 zwane dalej Rozporzadzenizm

1) UTAWMIAMIE 1 PREZENTACIA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Spravozdanie fingnsowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w wakucie polskiaj.
Informacie zawarte w sprawozdaniy finansowym wykezane 54 w tvsiscach zhotyeh, = wyjatkiem wanofei aktywiw netto na jednostke uceestnictwa, Jedeli
charakter i istoinodé danej pozyeli wymaga inngj dokiadnosed - fakt ten odnotowany jest w notach ohjasniajaeych albo informacji dodatkowey.
Ma disien bilansowy ustalono wynik = eperacji Subfunduszy, chejmujacy:
I} preychody z lokat netto - stanewigce rdanice pomigdzy przychodami z lokat a kosziamd Subfunduszu netio;
2} arealizovwany sk (strate) o zbyeia lokat i niezrealmowsny zysk (sirate) 2 wyceny lokat,
Wa dzien bilansowy preyjetn meindy wyceny stosowane w dniu wyeeny. '
Sprawozdanic obejmuje wprowedzenis do sprawozdenia finensowego Subfundusen, zestawicnic lokat, bilans, rachunck wynike z operaci, zestawicnic zminn w
aktywach netto, noty objadniafyes | informaciy dodatkows, Sprawozdanie obgjmuje dane za 2011 ok eraz dane pordwnywalne za rok 2010,

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKECOWYCH OPERACIH DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dia ING SFI10 2 wydzielonymi sebfunduszami prowadzi sig eddefelnie dia katdego subfunduszu.

1. Operagje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, kitorego dotycza.

2. NMabyte skladniki Iokat ujmige sie w ksigeach rachunkowych wedlug ceny nabyeia obemmujace] prowizig maklerska.

3. Sktadniki lokat nabryte nieodplamie posiadajn ceng nabyoin rdwng zero.

4. Sktedniki lokat otrmymanes w zamian za inne skiedniki maja ceng nabycia wynikajacy 2 ceny nabyeia tych skladnilodw lokat, w zemian za kiére zostaly
olrzymang, skorygowang o ewentuaine doptofy 1ub otezymane proychody pienigine,

5. Zmiang wartodel nominalngl nabytych skladnikow lokat, nic powodujacs zmiany wysokosei kapitslu zekiadowego emitenta, uimuje sig w ewidzncji
analityczne), w kidre] dokonuje sig zmiany licrby posiadanych instrumenttow oraz jednostkowe) ceny nabycia.

6. Zyzk lub straty ze zbycin lokat wylicza sig metoda HIFQ (najdrodsze spreedaje sig jako picrwsze), 2 w praypadkn skladnikéw wycenienych w wysokodci
skorygowanej ceny nabycia = oszacowane] prey zasiosowanio efektywnej stopy procentows], najwyzszej biezgce] wartodci ksigpowe] (nie stosuje sig do
skiadniloéw lokat bgdaeych preedmiotem transakeji, o kidryeh mowa w §27 1 28 Rozporzadzenia),

7. Zysk lub stratg ze zhycia walut wylicza sig zeodnie = pli. 6.

8 W przypadiu gdy jednego dnia dokonene sa transakeje zbycia i nabycia dancge skladnika lokat, w picrwszej kelgjnodci wjmunje sig nabycic skiadnika,

. Nalezng dywidendg od fundoszo notowanego na akiywnym rynku wjimuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w kidrym na poirzeby wyceny denego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kors nieuwzgledniajacy wartodel (ego prawa,

10, MNelezna dywidende od funduszu nienctowanego na akbvwnym rynkn ijmujs sie w ksicgach rachumkowych w dniu, nastepnvm po dnin estalenia tego
praven,

11, Miczrcalizowany zysk/ strata z wyceny lokat wplywa na warost’ spedek wyniku = operacji,

12, Mabyeie/ zhyeie skiadnikéw lokat przez Subfundesz wimuje sig w ksiegach rachonkowych w dacia zawarcia umaowy.

13, Skiadniki lokat nabytel zhyie, dla kKidrych brak jest potwierdzenia zawarein transakeji, uwaglednia sie w najbliiszej wycenie aktywow Subfimduszn i
ustalenin jego zobowiszad,

14, Jekeli ransakcja kupnafspriozdaey skiadnika lokal w wyniku braku potwicrdzenia zostala ujgta w ksiggech rechunkowych w nasigpnym dniu po doiu
eawarcia transakcii wynikajasym z pierwotnego dokumentu, o w preypadkn skiadnikdw lokat wycenienych w skorygowane) cenie nabycia,
OsEECOWENE] prEy Zasiosowanin efektvwne] stopy procentowej, do wiyceny prayjmuje sie wszysthkie parametry wynikajaee 2 umowy kupnafsprzedasy, a
precde wezysikim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplvwdw pientesmych).

15, Operacje dotyezqee Subfunduszu ujmuje sie w walueie, w ktdrej sy wyrezons, o takie w walucie polskie po przeliczeniu wi dredniege kursu NBP
wstaloncgo dla dang) waluly na dzien ujecia tych operacii w ksiggach Subfunduszu, Jedeli operacie dot. Subfundusmu s wyradone w walutach, dla
ktdrych WEBF nie ostala kursn - ich wamos¢ okresla sig w relacjt do eura.

16, Srodki w welucie nehyte preez Subfundusz w celu rozliczenia transakcii kupna papierw wartoéciowyelh denominowanych w walucie obeej nie
stanowig lokat Subfonduszu a ich ujgeie w ksiggach nastepuje w dacie rogliczenia transakeji nabycia waluty.

17, Zobowigzania i nalctnodci Subfundusan wynikajsce £ zawartych trensakeji kupna lub spreedazy waluty w zwisggke @ rozliczeniami walutowymi kupna
lub spracdaty papierdw warioSciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug Sredniego kurse NEF dla danej waluty.

18, Przychady z lokat obzimuja w seezepdinodei:

a) Dywidendy 1 inne wdziaby w zyskach.

b} Frzychody odsethowe (preychody odsetikowe od diugnych papierfw warlodsiowych, wycenianych w wertodel godeiwej, nalicza sig zgodnie =
easadami ustalonymi preez emitenta; preyehody odsethowe od Toket bankowych nalicza sig prey zastosowaniv cfekiywnej stopy procentowsj),

¢} Dodatnie saldo rdinic kursowych powstals w wyniku wyeeny Srodkéw pienignych, naletnodci oraz zobowizzan w walutach obeych

19, Koszty Subfunduszu obejmujn w szeregdlnodel:

a) Koszty odeethowe (koszty odsetkowe 2 tyt. kredytdw | podyoeek zaciagnietych preez Fundusz rozlicza sig w czasie przy zastosowaniv efekiywnej
slopy procentowe).
b} Ujemne saldo rd2nic kursowych powstale w zwiszkn £ wyceng Srodkdw pienigenych, neleznodci orsz zobowigzan w walutach obeych,

20, Odsetki naliczone oraz naleans od Srodkdw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powickszaja wanosd aktywow Fundisza w
dniu wyceny.

21 W kardym dniu wycony tworzy sig rozerwi na preewidywene wydatki, Platnodel 2 tytuln kosztdw operacyfnych zmniejszaja upreednio wbworzong
reerwy, Limitowane koszty operacyjng sg ujmowans w wysokosicl nis przekracenjgce) maksymalnego limito rezerw, Rezerwa naficzens jest katdego
dnia wycany od wartosel aktywdw nelto 2 popraedniegs dnia wyceny skorygowanej o emiany w kapitale wplaconym i odkupionym, Towarzystwo z
wiasnych srodkdw, w tym z wynagmdzenia, pokrywa koszty operacyine Subfindussm,

22, Towarzrystwo na konies kardego missigen pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2,5% w skali roku od kategorii jednostel uczesinictwa A, P,
8, F, li K, od jednostek vozesmictwa kalegoril E maksymalnic 1,2% oraz 1,1% od jednostek uczesinictwa kategorii T, naliczone od wartosci aktywiw
netto Subfundvszu w danym dniu wyceny.

23, Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucying, oplaty za konwersje oraz oplatg umorzeniows (wysokodé oplaty zgodnie ze statutem Funduwsau), Oplaty te
stanowia zobowigranie Funduszu wobee TFI — nie 55 njmowane w przychodach § kosztach.
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24, Kosziy zwigzane bezpodrednio z funkcjonowaniem Subfimdusze pokrywane sq w calodei z aktywdw Subfunduszy. Jezeli koszty obeiazaig Fundusz w
calodei - partyevpacie danege Subfunduszu w tyeh kosztach oblicza sig na podstawie stosunku Wartosci Aktywdw Netin{WAN) Subfundusza do WAN
Fupduszu na dzlef wyceny poprzedeajaey dzien ujgcia zobowigzania w ksigzach rachunkowyeh Funduszu, W preypadie gdy Fundusz zawicra umowg
zhyciafmabycia skladnikdw lokat dotyczacy wigse] nik jednogo Subfunduszy, o koszly takicj ransakeji obcigtaja 1o Subfundusze proporcjonalnic do
udzialu warlofei transakeji danego Subfunduszn w wartode! transakeji ogdlem,

25. Dmiem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplacenego jest deien ujecia zbyeia lub odkupienia jednosiek uczestnictwa w
adpowiednim subréjestrze (z tym, e na potrzeby okredlenia warodel aktywdw netto na jednosike vezesinictws w okredlomym dniu wyeeny nie
uwzglednia sig zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajaeych z zapisow w subrsjestrze uezestnikdw Subfunduszu w dniu vyceny).

26. Wazysikic zobowigzania zwiazane £ mabywanicm i umorzaniem JU wyrazans s3 w kwocle wymasgajace] zaplaty.,

I, JU podlepajs odkupleniv w kolgjnodei okredlone], wedtug metody HIFO, eo oznacea, #e jake plerwsze odkupywane 55 JU zapisanc wg najwyszej ceny
JU w danym rejesirze uczesinika.

I METODY WYCENY AKTYWOW

L Wycena akiywédw Funduszn, pstalenie zobowiazad | wyniku z operacii

Dniem wyceny jest dzied, na ktéry preypada zwyczajna sesja na Gisldzie Papierdw Wartofelowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW,

W Dmiu wyceny oraz na dzief sporzsdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonyje wyceny aktywiw Fundusze orae wyceny aktywdw Subfunduszn,

ustalenia wariodei zobowigean Funduszu oraz zebowigzad Funduszo swiszanyeh z funkejonowaniem Subfimduwszy, wtalenia wartoSel aktywéw netio Funduszu

oraz ustalenia wartoéel aktywidw netto Subfunduszo, ustalenia wartofel aktywow neito Subfunduszu na fednostks uezestniciwa, a takde ustalenia ceny zbycia i

odkupienia jednostek ueresnictws Subfunduszu,

Wartode aktywdw Funduszu stanowi suma wartedcl aktywdw Subfundusze | wartodel aktywiw innych Subfundoszy, Wartod¢ aktywdw netto Funduszu stanowi

suma wartoscl akiyvwiw netto Subfunduszu i wartogei aktywow neno innych Subfunduszy,

Akrywa Funduszu wyeenta sig, a zobowiazania ustala sig wedlug wiarygodnie oszacowansj wartosel godeiwej z zastrzegeniom § 23 wst.l pkt | oraz § 26-28

Rozporzadzenia,

1L Wycena skladnikéw Jokat potowanych na aktywiym rynku

. Zgodnie z postanowieniami ninjejszego punkty wyceniane s nastgpujace skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) diwme papiery wartoéciowe,

2) certyfikaty inwestycvine,

3) tytuly uczestnictwa emitowsne przez fundusee zagranicene lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granicn,

4} instrumenty rynku pieniginego,

Wartodt godziwa skiadnikéw lokat wymlenionych w ust, 1 notowanych na aktywnym rynkn, jezeli Dzied wyceny jest zwyklym dniem dokonywanta

trangakicfi na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostalnkgo dostepnege w momencic dokonywania wyceny kursu ostalenego na aktywnym rynku w Dniu

WYCEny:

1} w przypadio skizdnikédw lokat notowanych w systemiz notowah cigglych, na ktdneeh wyznaczany jest kurs zamknigsia — w oparciu o kurs zambknigeia, a

jedeli o godeinie 23:00 czasu polskiepo na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o estatni kurs dostepny o godzinie 23:00 ezasu

polskisgo,

2) w preypadku skisdnikéw lokat notowanych w systemie notowan claglych bez odrebnego wyznatzenia kursu zemknigeia — w oparciu o ostatni kurs

tranzakeyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czazu polgkiego,

3) w przypadky skladnikéw lokat notowanyceh w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostami kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o

godzinic 23:00 czam polskioge na danym rynku nie bedzie dostgpny kne wilabouy w syslomic kurse jednulitege — w upersio o osaimi kus dosigpny o

godeinie 23:00 cxaso polskizgo,

3. Jedeli wolomen obrotdw na danym skizdniko aktywow jest znaczaco niski 2lbo na danym skiadnik akiywiw nie zewarto 2adnej transakeji, ostatni dosiepny
kurs vetalony agodnic z metodami okre$lonymi w ust. 2 jest korvgowany zgodnie z zasadami okreglonymi w ust. 5.

4. Wartedt godziwg skiadnikow lokat wymienionyeh w ust 1 notowanych na aktywnym rynku, je2eli Dziefi Wyceny nie jest zwyklym dnfem dokonywania
transakeji na damym rynku, wyznacza sis wediug ostatniezn dostepnego kursu ustzlonego zgodeie z metodami okreflomymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyeeny, skorygowencgo zgodnie = zasadami okreflonymi w ust, 5.

3 W przypadkach, o Kidrych mowa w ust, 3§ 4 stosuje si; ponizsee metody wyznaczania wanedel godeiwef:

1} preyjmuje sig wartodé wyznaczong zgodnie 2 ust. 2 na Innym aktywnym rynku = bym, 2o 0 wyborze innege akiywnego rynku decyduje wysokodé
wolumenu obroto w Dnin Wycemy;

2} jeseli niedostepne sa wartodci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na akiywnym nmku organizowana jest sesja fixingows, 1o do wyceny skladnika lokat
korzysta sig = kursu fixingowezo;

3} jezeli niemodliva jest wycena w oparciu o metods okredlong w plt 131 2), 2 na aktywnym rynku dostepne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i spraedady, to do wyceny wylicza sig drednia arytmetyeeny 2 najlepszych ofiert kupna 1 sprecdady, = tym, #e uweglgdnicnic wylacznie ceny w ofertach
spreeday jest niedopuszezalne, W przypadku, gdy nie jest modliwe wyliczenie drednie] ze wegledu na brak oferl sprredaky uwzglednienie samych ofert
kupna jest dopuezezalne. Do wyceny stosufe sig frednin aryimetyczng 2 naflepseyeh ofert kupna i sprzedagy = rynku gléwnego, a jezeli nie sa dostepne to 2
innego akilywnego rynku, Jezeli papicr wartofciowy jest notowsny, nie liczae rynku gléwnezo, na wigeej niz dwéch aktywnych rynkach to do wyseny
wwzglednia sig tylko oferty kupna i spreedaty  rynku glownego,

4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 13<3) = to do wyceny stosuje si¢ warlo$é oszacowang przcz Bloomberg Generic {w
piervszej kolejnodei) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnodei), a jezeli oszacowenia te nie sa dostepne — stosuje sie wartodé oseacowang preez
wyspecjalizowana, niezaledng jednosthe dwiaderaca tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzelelne oszacowanie praez te jednestie praephywivw pienigtnych
zwigzanych z tym skindnikiem, przy caym jednostiop to wznaje sip za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skiadnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa;

5) jezeli niemopliwe jest zastosowanie metod okredlonych w pkt. 1)-4) — to stosuje sig wyceng w oparciu o publicznie ogioszona na aktywnym rynku cene
nieriinigcege sig istotnie skladnika, w szezegbilnoded o podobnej konstrukeji pravne] | celu skensmicznym,

6. W przypediu skiadnikow lokat bedacyeh preedmiotem obrofu na wigee] nit jednym aktywnym rynku, wartoéein godziwa jest kurs ustalony na ryaku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponidszymi zesadami;

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje sig na konice kazdego kolejnogo miesigea kalendarzowego (w pierwseym reboczym dniu micsigea);
2) kryterium wybory rynku gidwnego jest skunmulovwany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresic ostatniego pelnego miesizea kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynke na terviorium Rescepospolite] Palskied 1 za granica knvterium wyberu
rynku ghéwnego jest moliwodt dokonania preez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartofelowy nowej emisji jest wprowadzany do obrotu w momencie, kibry nie pozwala ne dokonanie pordwnania w peinym
okresie wiknzanym w pld 2) to ustalenic rynku gléwnego nasigpuje:
) poprzez pordwnanie obrotow  poszozegdinyeh rynkdw od dnia rozpoczecia notowsan do kofes okresu pardwnawezego lub,
) w proypadky, gdy rozpoczyna sig obedt papicrem wartobeiowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotéw na poszezepiinyeh
rynkach z dnia pierwszego notowania,
7. Do wyceny skiadniktw lokat preyimuje sie kurs 7 taks liceby miejse po przecinku jak publikoveany preez rynek sktyamy.
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11. Wycena 5

RYMEK AKTYWNY to rynek spetnigiacy lacznie mastgpujace kryteria:

1) instromenty bedace preedmiotem obrotu na rynka sa jednorodne,

2} eazwyrzaj w kakdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywey i sprzedawey,

3) ceny podawane sy do publiceng) wisdemodel,

Razem z comiesigeznym ustalaniem rynku gléwnege, Towarzystwo | Depozytariusz badaja aktywnosé rynku dla kezdego skladnika lokat, Jezeli przez badany
mieziac byl dostgpry kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla regulamie informacia o ofertech kupna spreedazy, to wenaje sic, #o rynek dla
danego skiadnika lokat jest akiywmy.

Zgodnie £ postanowieniami ninfejszege punkiu wyceniane sg nastgpujece skladniki lokat nicnotowanych na aknywnym rynku:

1) diwime papiery warlodciowe,

2) certyfikaty inwestyevine,

3} jrdnostki uczesinictwa innych funduszy inwestyeyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskie),

4) tytuly uezestnictwa emitowane przez findusze zagranicene lub instytucje wspélnego imwestowania majace siedzibg za granica,

5} depozyty,

G) waluty nie bgdace depozytami,

T} instrumenty rynko pieniginego.

Wartost skladnikdw lekat wymfeniomych wust. 1 alenotowanyeh na aktywnym rynkn wyznacen sie, = zastrzezeniem pkt IV ust. 4 1 5, w nastepujacy sposihb;

11w przypadku diuinych papierdw wartngciowych, listiw 2astavnyeh oraz instramentéw rynku pishietnegs bedaeych papicrami wartodeiowymi — wedlug

skorygowane] ceny nabycia, oszacowane] prey zastosowaniu efektywnej stopy procentowe], & wwaglgdnieniem potencjalnych odpiséw z vl irwalej utraty

warlodei, jeeli ich utworzenic okaze sig konlecene, $kutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efekiyvwngj stopy procentowe zalicza sip edpowiednio do

preychodiw odsetkowych lub kosztdw odsetkowyeh, natomiast wysokodd odpiséw z tytulu rwalej utraty wartodcl zalicza sie w cigar pozostalych koszilw

Funduszu

2} divine papiery wartodciowe mnwicrajace whudowane instumenty pochadne:
a) w praypadiu, gdy whudowane instrumenty pochodne sy deisle powisganc z wycenianym papicrem dhinym to wartodé calesp instrumentu
finansowege bedeie wyznaczana przy zastosowanin odpowiedniego dla danego instramentu finansowege modelu wyceny wwzglpdniajac w swajsj
komstrukiji modele wyceny poszezegblnych whudowanych instramentéw pochiodnych, zaodnie z plkt V.
b) w preypadku, gdy whudowane instrumenty pochodne nie g feifle powiazans 2 wycanianym paplerem diuzaym, wéwezas wartodé wycenianego
instrumentu finansowezo bedzie stanowié sume wariodei dinznego peplery wartedsiowego (bez whudowanych Instrumentdw pochodnych) wyzneczonej
przy uwzglednieniu efektywne) stopy procentowej oriss wartosci whudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonysh w oparciu o modele wiasciwe
dla poszezegblnych instrumentw pochodnych zgodnie 2 pkt V. Jezeli jednak warto$é godziwa wydziclonego instrumentu pochodnego nie mode by
wiarygodnie okreslona to taki insirument wycenia siz we metody okredlonej w punkeie 2),

3) w przypadku pozostatych skiadnikéw lokat — wedlug wariodci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnotci, wyznaczanc] zzodnie z pit V.

4) wycena papierdw warlodciowyeh wedlug skorygowansj seny nabycia oszacowanej proy zastosowaniu cicklywnej stopy procentewe) nastgpuje od dnia

ujgein w ksiggach denepo skindnika lokat, przy caym do dnia rozliczenia transake]i nabycla dany skladnik lokat wykazuje sig w cenie nabycie, kidra stanowi

skorygowana cang nabycia (co oznacza, 2¢ do wyznaczenia wartodei XIRR | XNPV przyjmuje sie moment preephywéw pienieznych okreflony w wanmicach

transakoji),

IV. Szezepéine metody wyeeny skladniliw ok
1.

Papiery wartodeiowe nabyte przy zobowlizaniu sig drugiej strony do odkupn wyeenia si, poczawszy od dnia zawarcia amowy kupna, meioda skorygowane)
vy nabyela, oszacowanc] prey Zastosewanio cfckiywne] siopy procentowej, 2 wwerglednieniem potencjainyeh odpistw = tytulu trwale utraty wartasc, jedels
ich etworzenie okaze sie konicczne.
Zohowigzania z tytulu zbycia papierdw wartedciowych, przy zobowiazaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zewarcis umowy
sprzsdaky, metods korekty rddmicy pomigdey cenn odkipu a cena sprzedaty, przy zastosowaniu efektywne] stopy procentove).
W przypadku przeszacowania skisdnika Jokat dotychiezns wycenianego w wartode] godriwej, do wysokolei skorygowane ceny nabycia — warlods godziwa
wynikejaea z ksigg rechunkowych stancwi, na dzlsh preeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skiadnika | stmowi podstawe do
wylkezed shorygowane] ceny nabycia w kolgjnyeh dniach wyceny. W szezepolnosei w wyzej wymieniony spostl wycenia sig divzne papiery warosciowe, ad
dnia ostatniegs ich notowsania do daia wykupu,
Maletnosei z tytulu udzielonej potycrki papieriw wartoéciowyeh wyeenia sie wedlug zasasd prayjetyeh dla tych papierdw wanodfsiowyeh.
Zobowingzanin z tytulu olrzymanej pozyeaki papierdw wertodciowych ustala sig wedlug zasad przyictych dia tych papierdw warosciowych,

ENACEAN] i e
W przypadku skladntkéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papicrami diuznymi stosuje sie ponidsze metody wyznaczania wartoded
godziwej:
Iyw praypadiy depozytéw — ich warlolé stanowi wartosé nominalng powigkszona o odsetki naliczone przy zasiosowaniu efektywnej siopy procentowej;
Z) w preypedku jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestyeyjnyeh | tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fondusze zagraniczne lub instytucje
wipdlnego inwestiwania majace siedzibe za granica - wycena w oparciu o estatnio ogloszona wartodé aktywéw netio na jednostke ucrestnictwa, certyfikat
inwestyeyjny lub tytul uczestnictwa, z uwighednieniem zdarzef majycych wplyw na ich wartoéé godziwa, Jjukie mialy migjsce po dnin egloszenin wartodci
aktywiw netto na jednosthe sezestnictwa, certyfikst inwestycyjny lub tytul uezesinictwa;
3) w przypadku instramentéw pochednych — wycena w oparcin o modele wyceny powszechnie stesowane dla danego typu instrumentéw, a w srezegbinadci
w przypadku kontrakidw terminowych, ieeminowych transakeji wymiany walut, stop procentowych - wig modely zdyskontowanych przeplywdw plenicmych;
4} w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich wantofé wyznacza ste po przeliczeniv wedlog ostalniczn dostepnego Srednisgo kursu wyliczorego na
Dzied Wyceny dla danej walaty przez Narodowy Bank Polski.
Dane wejiciows do modeli wyceny, o ktérych mowa wust, | pkt 3) pochodeg 2 aktywnege rynk,
Medele | metody wyceny, o ktérych mowa w ust. |, ustalans sa w porozumieniu z Depozylariuszem, Modele wyceny bedg siesowane w sposdb ciggly. W
preypadku dokonywania istoinych zmian w stosowanych preez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzszs bedy prezentowane, w przypadk gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w péirocznym eraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy Emiany
zostaly wprowadzone w drugim pblroczu roku obrotowego, kolzino w roczaym oz pélroczaym sprawordaniv finansowym,

YL Wyeena sldadnikéw lokat denominowanyeh w walutach obeveh

-

i

Aktywa omz zobowiszenia denominowans w walutach oboych wycenia sig Iub ustala w walucie, w krej sq notowane na aktywnym rynky, a w preypadku,
£dy nie 55 nowwane ra aktywnym rynku — w walueis, w ktdrej sa denominowane,

Aktywa oraz zobowigzania, o kibrych mowa w wst, | wykazuje sie w welecie, w ktérej wycentane sa aktywa i ustalane zobowigzania Fundnszu, po
przeliczeniu wedlug ostatmiczo dostepnego Sredniego kurso wyliczonegn dla danej waluty przez Marodowy Bank Polski,

Wartndé aktywdw notowanych lub denominowanych w walutach, dle kiorych Marodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okredle sig w relacii do euro,

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Mie wprowadzone zmian od momeniu rozpoczecia dzizlainodei,

WG Subfundusz faponia (L) i1




NOTAZ

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZEU (w tys. zf) ILITIOIT  3LIZ39I0
Z tytukn zhytych lokat - N
Z tytukn instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek wczesinictwa - -

Z tyiuiu dywidendy - -
Z tylutu odsetelk - -
Z tytubu posiadamych nieruchomodci - -
Z tytuiu wdzielonych podycrek - -
Pozostale - premia inwestycyjna 4 1
4 1
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zh) LIXIOI; 3112300
Z tytulu nabytych akiywow - -
Z tytulu transakcji pray #obowigzaniu sig do odiepu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych . -
Z tytulu wpial na jednostki uczestniciwa 2 7
Z rytulu odkupionych jednostek vozesinictwa 29 3l
£ tytulu wyplaty dochoddw funduszu - =
Z tytulu wyplaty preyehoddw fundusze - -
Z tytuhs wyemitowenych okligachi - -

Z tytudu krdtkoterminowych podyceek i kredytdw - -
Z tytulu diugoterminovrych poyezck | kredytdw - -
Z tytudu gwarancji lub porgezeni - -

Z tytulu rezerw - -
Pozostele, w tym: i 6
- wynngrodzente TF & 3
L] [}
NOTA 4

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

Wartodéna31.12.2011 Wartodd na 31122010
Bank [ Waluta w walucie wPLM|  wowalucie w PLM
ING Bank Slaski 5.A. / PLN 153 153 75 75
IMNG Bank Slaski 5.4/ EUR 4 16 1 3
7

IL, SREDNI W OXRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW FIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOEOIENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAY SUBFUNDUSZIU - w tys,

Srednia wartoié Srednia warto$d
Waluta w walucie w PLM
Sredni w okresie sprawozdawerym poziom Srodkbw BLN 301 0]
pienigdnych: EUR 2 T
398
i EKWIWALENTY SRODEOW PIENIEZNYCH
Mie dotyezy.
NOTA S
RYZYKA

1, POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE)

a) wskazanie aktywiw obclagtonyeh rvzykiem wartode podziwej wynikaacym z¢ siopy procentowej
Ryzyko stopy procentowsf to ryzyko spadkn wartoéci aktywdw neno Subfunduszu spowodowans zmisnami rynkowych stép procentowych, Ryeyko stopy
procentowe] jest wigksze dla instrurnentdw o stafym oprocentowaniu,
Ma dziei bilansowy Subfundusz nle posisdal skladnikdw lokat ohcizgzonych tym ryzykiem.

b} wakazanie aktywdw obeiatonych ryzykism przeplywéw Srodkdw plenieinyeh wynikgacym zo stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dlnych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywdw pienigtnych wynikajace ze stopy
procentowe], kidra okresown ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o ryrkewe stopy procentowe,
Ma dziedh bilansowy Subfinduss nie posiadat skladnikéw lokat obclzzonych tym ryzykiem.
W Funduszo ryzyke stopy procentowej mode byt swigzane bezpolrednio @ mstrumentami dluznymi wohodzacymi w jego sklad, jak i pofrednio z
instromentami diudaymi wehodzseymi w skiad portfeli funduszy zagraniczaych | instylucii wspdlnego inwestowania majaeych siedziba za granica,
MNa dzie bilansowy Subfundusz posiadal tytuly vezestnictwa emilowane preez instytucje wspdlnego imwestowania.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYEIEM KREDYTOW YM
Gldwnymi elementami ryzyka kredytowego sg ryzyko niedotrzymania warunkdw, ryzyko obnizenia oceny kredytows] i ryzyko roepigiodei kredytowe].
Inwestycie w tytaly uszestnictwa emitowane przez instytucje wspblnego inwestowania majsee siedzibe 24 granica lub w jednostk] uezestnictwa innych
Tunduszy oboiazone s4 umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzseym od ryzyka lokat takiego funduszn. Inwestycie w lokaty bankowe zwiazane s =
ryzykiem kredytowym banku.
Ma dzief bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uozestnictwa emitowane preoz instytudje wapdlnego inwestowania,
Pezostajqee na rachunkach bankewych wolne srodki automaty cznie lokowane 53 na lokatach overnight. Lokaty te zakladane =4 na okres | dnia roboczego lub
na okres obejmujacy dzied otwarcia Jokaty oraz nastgpujsce po nim dei welne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 4,47% warlodei ektywdw.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walvtowego to ryzyko spadku wantede! aktywiw netto Subfunduszu spowoedowane zmianami kursy waluty polskie] w stosunkn do walut
obeyeh, W Subfunduszu wystepuje dredni poziom ryzyka walutowego wynikajecy z tego, 2¢ subfunduse ING (L) Invest Japan siosuje mechanizm
sagiciowego zabezpicezenia (hedging) zmim kursu weluty polskiej w stosunku do jena, Srodki na rachunky bankowym denominowane w walutach abeych
stanpwily 0,42% aktywdw Subfunduszu.
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NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfindusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTAT
TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIE) STRONY DO ODKUFU
Subfundusz nie zawarl tsgo typu transakcji

NOTASB
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggal kredytéw i pozyezek.

NOTA9
WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE
L WALUTOWA STRUKTURA POZYCI BILANSU, 2 podsiatem wg walut i po preeliczeniu na walutg polske (w tys)
Ma rachunkach bankowych znajdowaly sig frodki picnigine w walutach obeych:
31122011 3112.2010
wwalucic obeej: w preeliczeniu; w walucie abeaj: w przeliczenin:
4 EUR 16 PLN 1 EUR 3 PLNM
Pozostale pozysje bilensu Subfunduszy wyratone sq wylgcznie w zlotych polskich,
1. DODATNIE! UIEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU
Mie wystapify.
3, $REDNI KURS WALUTY WYLICZANY PREEZ MBP N4 DEIEN BILANSOWY (3L122011)
kurs EUR (euro) - 4,4168

NOTA 10
DOCHODY [ ICH DYSTRYBUCIA
| ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zl)

{1.081011 OLOL2000

Grupy lokat AL12.2011 30122000
Tytudy ucrestnictwa 508 -136
Razem -G08 -136

L WEZROST (SPADEK)} NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)
G108 200 04082818

Grupy lokat 422011 122018
Tytuly uczestnictwa 418 Rt
Ruazem 413 I3
3. WYKAZ WYPLACONYCH PREYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZMYCH.

Mie detyczy.
4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Subfunduszy vezestnikom bez odkupywenia jednostel uczesinictwa.

NOTA 11

KOSETY SUBFUNDUSZU

1. KOSETY POERYWANE PREZEZ TOWAREYSTWO

Towarzystwo s wlasnych Srodkdw, w tym 2 wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkic koszty operacyjne Subfunduszu, x wyjatkiem koszow z tytuln nslug
maklerskich, oplat transakeyjnych ewiszanych 2 nabywanlem i ebywaniem papierow wartodciowych, prowizji bankowych, podatkow i innyeh obeinken
nalezonych przez wiadciwe organy panstwowe w zwinzku z dzialalnoéein Subfonduszy, kidre pokrywane sg bezposrednio z aktywhw Subfunduszu i nle pedlegaja
limitowaniu,

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

MWie dotyczy,

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIEMIE CZESCI ZMIENNET)

Towarzystwo na konlec kaddego miesigea pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnic 2,5% w skali roku dla jednosiek uczestnictwa kmegorii A, P, 8, F, [
K, dia kategerii E 12% oraz 1,1% dla kategorii T naliczene od wartodel aktywéw nctto Subfundusze w danym dnin wyecny. W ciagu okresu objgtego
sprawozdanicm Towarzystwo pobralo wynegrodzenie w faktycznej wysokodcl w skall roku 2,5%. Subfundusz zbywal wylacznic jednostki kateporii A

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
122001 J1 122010 31122009
Wartodé aktywdw netto na konies roku obratowegs (w tys.zl) 3788 2413 502
Wartod€ akiywdw netto na j.u. no keniec roku obrotowsgo (w 21}
- jednosiki vezestnictwa kategorii A 8984 108,99 1843
Warszawa, 30 marea 2012 r,

Dryreikctor Depa Emenml':siqgowgéci Fundusiy

lizabela Kalinowska
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3)

4)
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6)

. INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczgeych lat ubieglych, wjptych w sprawozdaniv finansowym za bisigcy okres

sprawozdawezy.
Mie zaszly.

Informacje o znaczgeych zdarzeniach, jakie nastgpily po driu bilansowym, a nie wwzglgdnionych w sprawozdaniu finansowym.
Wi zasady,

Zestawienie oraz objasnienie réinic pomigdzy danymi ujavmionymi w sprawozdaniu finansowym i w pordwnywalnych danych
finangowyeh a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Mie dotyczy.

Dokonane korekty blpd dw podstawowyeh.
Nie zasziy,

Pozostale informacie, o ktérych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestyeyjnych
Wikazanie maksymalnego poziomu wynzgrodzenta 22 zarsqdeanic funduszami zagraniczymi, w kidre inwestowal Fundasz:

Fondusz Oplata za zarzadzanie
(% w skali rodon)

ING (L) Invest Japan 0,60

Zgodnie z warunkami powolania | realizacji obowigzicdw preez NG Tnvestment Management Luxembourg $.A. na ez ING (L) etwarty fundusz
inwestycyiny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wyplaca ING Investment Management Luxembourg 8.4 roczng oplaty za zermadzanic obliczang od
srednicgo stanue akiywdw netio sublunduszs NG (L) Invest Japan w wysokosci 0,60% w przypedku tyiuidw uezestniciwa Klasy 1,

Fundusz zawarl z ING Assel Management B.V. Luxembourg umows, na podstawie ktorej wisksza czedé wynagrodzenia za zuzadzanie jest zwracana do
aktywdw Fundusze w postaci premii inwestyeyjnej,

Pozostale informacje,
Brak,

Warserwa, 30 marca 2012 1.

Dyrektor
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ING B

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansoéw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szezegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dlaING Subfunduszu Japonia
(L) (zwanego dalej Subfunduszem) odwiadeza, 7e dane dotyczace stanow aktywow, W iym
w szezegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych 1 rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkow z tych acywéw przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia
2011 r., sporzadzonego dnia 30 marca 2012 r, sa zgodne zc stancin faktycznym.

; ZASTEPT A DYREK TORA
epartam :L|J ragii Rynhow Finansowych
[

Satyicanych

nacwych Stawomir Trapszo

ING BANK SLASK Spofa Akcyjra Pl §19 475075

KRS 5a5¢
530 Aejorowy w Kstowitach

Kapital zakiladoay - 130 100 DOD, 00

Depariament Dperac)| Rynkaw Fimansowych Karita winl e RGO B o
fwplacory — 13 00 7

| Kllenidw Strategicznych
Plac Traach Krzyly 104, 00-499 Warszawa
T+4A0 22 B2040 17, F «48 32 841 4018



FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, ktéry whrew oczekiwanion inwestordw, byl trudnym okresem dla rynkéw finansowych,
Poczatkowo nic nie zapowiadato az tak duzej zmiennodc i gwaltownego wzrostu obaw o dwiatows zospodarke. Pierwsza
polowa ubiestego roku byla udana mimo obaw o losy Grecji i rosngce ceny ropy naftowej wywolane preez zamieszki w
krajach arabskich. Nawet trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejiciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkdw akeji, rtéwniez w Polsce, osiagaty nowe szezyty od czasu ostatniego kryzysu finansowego z 2008 roku.

W okresie letnim, zaczely naplywal coraz mnej optymistyczne dane z gospodarek, a czarg goryczy przelaly
problemy nadmiernego zadiuzenia krajow rozwinigtych. W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dotaczyly zmacanie
wigksze i wazniejsze panistwa, jak Wiochy oraz Hiszpana. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej pat w debacie
na temat limitu zadiuzenia pociagnal za soba pierwszy w historii kraju obnizke wiarygodnosei kredytowej tego kraju.

Powyisze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkéw akeyjnych, Konczacy sie w dniu 30 wrzeénia
2011 kwartal byl trzecim najgorszym kwartalem pod wzgledem zanotowanych spadkéw dia gield w okresie ostatnich
25 lat, Nie obylo sie réwniez bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajéw cieszacych si¢ w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestoréw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbity sig na
wynikach funduszy inwestujacych w akeje.

Perspektywy na 2012 rok sg w tej chwili tudne do ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny nik scenariusz dalszych silnych spadkdw, Poczatek roku wraz = naphwem korzystniejszych danych =
gospodarek oraz dazeniem curopejskich politykéw do powstrzymania kryzysu zadiuzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzace miesiace,

Pierwsze oznaki tej poprawy mofna juz zauwazré w rosnacym sentymencie inwestordw, ktory przyniost wzrosty
zarowno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z keclei pozwolito funduszom ING w pierwszych dwéch miesiacach
2012 roku osiggnaé dobre wyniki. Warto jednak zaznaczré, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzef takich jak klopoty kelejnych krajéw Unii Europejskiej czy tez wzrost napigcia na linii
USA — Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczednie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Panstwa nasze] oferty produktowej. Wérdd kluczowych zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w ubieghym roku
operacje polaczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy parasolowyeh - ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
W wyniku tych dziatan cztery subfundusze sektorowe zostaly preejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwogei,
kudry naszym zdaniem najskuteczniej mose korzystac ze zmieniajacego sie otoczenia gospodarczego. Ponadto zadbalismy
rawnick, by subfundusze ING (L) Scktora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwoscei zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzyko walutowe ( tzw. hedging). Rozwiazanie to weszio w zycie na poczatku lipca zeszlego roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomilismy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpiecina preystan w czasach zawirowar na rynkach finansowych,

Wszystkic wspomniane zmiany preyczynily sig co stworzenia bardzie] preejrzyste] | usystematyzowanej struktury
naszych produkiéw. Planujemy nadal rozwija i uatrakeyjniaé naszq oferte produktowa, oferujac Pafstwu nowe fundusze
oraz klasy aktywow, tak by jak najlepiej speinia¢ Panstwa oczekiwania.

Zyczymy Patistwu, aby caly rok 2012 byl bardzoudany dla Panstwa i dla Panstwa inwestycji.

Lesaek Jedlecki WICEPR

~Preze du

—

alkorzita Bavska

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych 5.4 MNIP 954-21-80-836 Kapital zakladowy — 15.250.000,00 =t
ul. Topial 12, 00-342 Warszawa KRS 000039430 Kapital wplacony — 15.250.000,00 =t
T+48 221085700 F+48 22 1085701 S5ad Refcnowy dia m.st. Warszawy

wiww.ingtfi.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ NOWEJ AZJI (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA




ING Subfundusz Nowej Azji (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zpodnie 2 wymogami art, 52 ust, 2 ustawy 2 dnin 29 wreednia 1991 r. o rachunkowosei (Dz.U, 2 2009 r. ar 152, poz 1223} Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjaych 5.A, przedstawia spriwordanic finansowe ING Subfundusau Nowe] Az (L), na ktére sklada sig:

13 wprowadzenis do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg staru na dzied 31 grudnia 2011 r, o wartoici 5,951 tys. zlotych;

3) Diluns sporsgdzony na dzien 31 grodnia 2001 r, kiory wykagujs aktywa netio | kapitaty na sume 6,173 tys. zlotveh;

4) rachunek wyniku z operacii za okres od | stycenia 2011 1. do 31 grudnia 2011 r. wykazujgey stratg z operacii w kwoeic 2,121 tys. glotych;

3} zestawienic rmian w aktywach netto za okres od 1 styeznia 2011 . do 31 grodmia 2011 r, wykazujgee zmnieiszenie stanu wartodel
aklywdw netto o kwotg 3.216 tys. zlotvch;

&) noty objadniajyee;

7} informacja dodatkowi,

Leszak Jedlecki
Prezes Zarzgu

Hans van Houwelingen
Wicepnreszer Farzqdu

o

Malgorzata Barska
Crlonek Zarzgdu

lQtecnhe)_—

Izabela Kalinowska
Dyrektar Departamentu Kstggowaied Funduszy

Warszawa, 30 marea 2002 r.



ROCZNE JEDMOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Nowej Azji (L)

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku




WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU NOWEJT AZJI (L)

Mazwa funduszu; ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz mode uzywed aazwy w skroconym brmieniu:ING SFI0O

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny ofwarty = wydzielonymi subfimduszami.
ING SFIO posiada oschbowosé prawng. MG Subfondusz Mowsej Azji (L) utwormony w ramach Funduszu nie posiada
osobowodcl prawnej.

Drata utworzenia: 26 paddziernika 2009 r. decyzjg Komisji Nadzor: Finansowego DELM4033/3 8/ 1 20800V ITIG-T- MG

Okres na jaki zostal utworzony:  Fundusz zostal utwoezony na czas nicokreslony

Wpis do rejesiou finduszy; 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

NG Subfundusz Mowsj Azji (L) jest jednym z cztemasto Subfunduszy utworzonych na czas nieckredlony w ramach Funduszy (pezwa/skril nazwy):

. ING Subfundusz Globalny Spolek Dywidendowych (L) / ING (L) Globalny Spolek Dywidendowych

. ING Subfimdusz Spélek Dywidendowyeh USA (LY / ING (L) Spolek Dywidendowych USA

. THIG Subfundusz Europejsk: Spolek Dywidendowych (L) / TNG (L) Europejski Spolek Dywidendowych

. ING Subfundusz Sektora Energii (L) / ING (L) Sekiora Energii

. TG Subfundusz Japonia (L) / TNG (L) Japonia

. TNG Sublundusz Mowej Azji (L) / ING (L) Mowej Azji

. ING Subfundusz Rynkéw Wschodzacych (L) / TNG (L) Rynkéw Wsshodzacych

. TG Subfundusz Ameryki Lacidskie) (L) / ING (L) Ameryki £acinskiej

. ING Subfundusz Papicrdw Diwmych Rynkdw Wschodzacyeh (Waluta Lokalna) (L) / NG (L) Papierdw Diwinyvch Rynkéw
Wschodzacych (WL}

10, ING Subfundusz Globalny Dlugy Korporacyjnego (L) f TNG (L) Globalny Divgy Korporacyinego

1. ING Subfundusz VIF Funduszy Akeji Eynkdw Wschodzaeych £ ING (L) VIP Funduszy Akcji Eynkdw Wschodzaeych

12, NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnyeh / ING (L) VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych

13, NG Subfundusz Globalnyeh Modliwodei (L) / TNG (L) Globalnyeh Medliwedel

14, THG Subfundusz Depozytowy (L) / ING (L) Depozytowy

R O

Cel inwestyeyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realvoujs indywidualng polityke inwestycyjng deigki czemn Uszesinik, w ramach jednepgo Funduszn, mode realizowed rdine cele inwestyeyjne.
Celem inwestyeyjrym Subfundeszu jest wzrost wortofcl jego aktywéw w wyniku wzrostu wartofci lokat Subfundusz nie gwarantuje osiagnicciz cclu
inwestycyjnego, Fundusz realizuje cel Inwestyoyjny Sublinduszu poprzes inwestowanic do 100% aknywow Subfunduszo w tytuly uczesmictwa subfimduszu
IMG (L) Invest Mew Asia wyodrgbnionego w ramech ING (L) etwartege funduszy inwestyeyinego o zmiennym kapitale (SICAV), Fundusz moze inwestowad
akbtywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szezegélnodol w krdikoferminowe papiery wartodeiowe emitowane, poreczone lub pwarsniowane preez
Skarb Paristwa lubk Marodowy Bank Polski (NBF).

Srodki Subfundusmy inwestowane 53w papiery wartosciowe zgodnie 2 nastepujgeyini zasadami dywersyfikacii lokat:

I. dutne papiery wartodciows i Instromenty Rynku Pieniginegn, w bvm w szcpegdinote krdtkolorminowe papiery wartodciowe emitowane. porzezone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP — od 0% do 205 wartosel aktywiw,

2. tytely vezestnictwa subfunduszu ING (L) Invest New Asia wyodrgbnionego w ramach TNG (L) otwartego funduszu inwestyeyjnega o zmicnnym kapitele
(SICAV) — od 70% do 100% wartodci aktywiw,

3. depozyty — od 0% do 20% wartodel aktywdw,

4. jednostki wczestnictwa innych funduszy nwestyeyjnych etwartyeh majgeych siedzibg na terytorium Razeczypospolite) Polskiej oraz tytuly uczestnictwa
emitowane prEez instytucje wespdlnego inwestowania majaes siedzibe za granteq - 0% warlndei aktywdw Subfinduszn,

NG (L) Invest Mew Asia zasmdniczo inwestuje (oo najmniej dwie trzecie aktywdinw) w zdywersylikowany portfel akeji Wub innych zbywalnych paplentw
wartodclowyeh (wamantéw na zbywalne papiery wartodciowe — do maksymalnego poziomu 10% aktywdw netto subfundusen - oraz obligecji zamieanych)
emitowanyeh preez spolki zargjestrowane, notowane na gieldzie papierdw wartodoiowyeh Iub stanowiace przedmiot obrotu w regionie Azji i Pasyfiku
(= wylgcreniem Japonii 1 Australit),

Subfundusz deggy do osimgnigeia w dhekscym okresie stopy zwrotu wyiszej niz benchmark: 93% M3CI AC Asia cx Japen Index + IWIBID O,

Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestyevinych Spoika Akeyjna (ING TFI 8.4, Towarzystwa)
Sledziba: Warszawa

Audres: ul, Topigl 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sud Rejonowy dla m.st, Wewy X1 Wydzial Gospodarcey KRS

Wumer: (39430

Drata wpisu: 3 wreeinia 2001 1,

Towarzystwo jest spbike akeyjng prawa polskiego, kidre) 100% kapitalu akcyjnege nalety do ING Investment Management (Polska) S_A. (ING IM).
ING Investment Management (Polska) 5.4, jest spélla akeyving praws polskiego, w ktdrej 100% akefi posiada THG Investment Management (Europe) BV
Fundusz, reprezentowany preez ING TFI 5.A., zawarl z ING [nvestment Management (Polska) 3.4, umows o Zarzadzaniv Pakietem Papiesdw WartoSciowych,

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe Subfunduszu ohejmuje okres 01.01,2011 r, -31.12.2001 r.
Diniem bilansowym jest 31122011 r.

Latodenie kontynuowania dzialalnodci przez Fundusz oraz Subfundusz
Sprawozdanic Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zaloteniu kontynuowania dziatalnodei preez ING SFIO w dajacej sip przewidzied preyszlocl, en. w ciaze
co najrinigy 12 miesicoy od 31.12.2011 r. Mie isiniejg okolicenodel wekaxujaee na zagrozenie kontynuowanta driatalnoged,

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Emst & Young Audit sp. z 0.0,
Adres: Rondo OMZ 1, Warszawa

IMG Subfundusz Mowsj Azji (L) i




Kategorie jednostek wezestnictwa i okreslenie cech je rénicujacych
Charakierystyka jednostek uczestnictwa kategorii A
- zhywane w remach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zhywane bezpoérednio przez Fundusz oraz za podredniciwem
wazystkich dystrybutondw,
= minimalna wysokost wplat tyiulem nabyeia 200 2t w praypadku plerwszego nabycis orsz 50 # w preypadkn kzrdepo nastepnego nabycia.
- w zwizzku z nabywaniem, konwersjs oraz zamiang jednostel uezesinictwa kategorii A Tewarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyng w wysokodcl nie wykszej nix 3% wplaty dokonanej preez nabywog
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokodei nie wydszej niz 1% kowoty przeznaczonej na nabycie w funduszn lub subfunduszn docelowymm.
- wynagrodzenis TF1 - max. 2,5% wartodel akbvwiw netto w skali roku
Charakiterystyka jednosiek vczestnictwa kategorii B (nie byly zbywane):
- zhywane wylacznie w ramach programdw inwestyeyinych, bezposrednio preez Fundusz lub za podredniciwem wybranych dystrybutondw oraz pod wammkicm
oftrowania programu przez Fundusz lub dystrybutora | zawarcia przez uczestnika umowy dodatlowej. Waminki ziywania jednostek uczestnichwa kategorii P
okregla umowa dodatkowa,
- minimolna wysokost wplat tytulem nabycia 200 2 w praypadko pierwszego nabycia w ramach danego programa, oraz 50 zi w pzypadku kezdego nastgpnego
nabyoia
- wzwizzku z nabyweniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostel: uerestnictwa kategorii P Towarrystws pobiera:
- aplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyiszej niz 5% wplaty dokonanej preez nabywog
- oplaig za konwersje / zamiang w wysokodel nie wy2szej ni2 1% kwoty preeznaczons) na nabweie w fundusze lub subfunduszu doczlowym.
- oplate umorzeniows w wysokosci nie wytszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
= wynagridzenie TFI — max. 2, 5% wartodcl aktywow netto w skal: rako
Charaklerystyka jednosiek uezestnictwa kategorii 5 (nie byly zbywana):
- rhywane wylgcznie w ramach programdw inwestveyjnvch, kidre preewidujs zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjrege, pod warunkiem oferowania programu preez Fundusz § dystrybutora, zawsarcia przez Uczestnika wmowy dodatkows) t zadeklarowania przez
Ulezestnika sumy wplat w ramech dancgo programu inwestycyjnego | czasu trwenia programu. Jednosthi vezesinictwa kategorii & s3 sbywane bezpodrednio preez
Fundusz orz za pedrednictwen wybranych dystrybuiordw, Warumki zbywania jednostek uczestnichva kategorii 8 okredla umowa dodatkowa.
- minimalna wysokodé wplat tvtulem nabyaia wynosi 200 21 w preypadko pierwezego nabyeia oraz 50 21 w preypadku kaddego nastepnego nabyeia,
- w zwinzku z nabywaniem, edkupieniem, konwerzja oraz zamiandg jednostelk uczesinictwa kategorii § Towarzystwo pobiera:
= oplatg dystrybucy[ng w wysokodel nie wyzszej niz 5% zadeklarowane] preez vezesinika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobicrans,
Jjednorazowo Z pierwsze] wplaty uezestniko.
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wy#szel niz 1% kwoty przezngczone] na nabyeie w funduszu lub subfundusan docelowym.
- oplatg umorzeniows, w wysokodel nie wy2szej niz 396 zadeklarowanej preez uezestnika sumy wplat w ramach danego programu imwestycyjnege (pobierana
% fowaty odkupienia praed opodatkowaniem)
= wynagrodzenie TFI = max, 2,5% warlodei akfywow netto w skali roko

Charaloserystyks jednostek wezestnictwa kategorii E (pierwsze zbyeic jednostki nastapile wedlug daty wyceny = dnia 09.02.2011r )
- hywane wylgcznie w ramech programéw inwestycyjoych, bezpodrednio przez Fundusz Jub 2a podrednictwem wybranych dysirybutordw oraz pod warunkiem
oferewania programu przez Fundusz lub dystrybuotors 1 sewarcia press seresinika umowy dodatkowsl. Warunki #hywania jednostelk oczestmictwa kategorii B
okredla umowa Pracownicesgo Programu Inwestycyinego (PPI) lub Pracownicrego Programo Emerytalnego (PPEL
- minimalne wysokodé wpkat tyiulemn nabycia wynosi 0,01 21,
= w Ewinzhu 2 nabywaniem, konwersjy oraz samiang jednosiek oczestniciwa kalegorni E Towarzystwo pobiera:
- oplaty dystrybucying w wysokodci née wyzszei niz 5% wplaty dokonanej przez nabywer
- oplate za konwersjg / zamiane w wysokosc nie wysszej niz 1% kwoly preeznaczons] na nabycie w fonduszu Tub subfunduszu docelowym.
= wynagrodzenie TFI = max. 1,2% wartedel aktywiw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uezestnictva kategordi F (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach PPl lub PPE, bezpofrednio przez Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystrybutorbw, pod wanmbkiem ofercwania
ckredlonego programu prosz Fundusz i zowarcia umowy PPI lub PPE, Warunki zbywania jednosiek vezsstnictwa kategorii F okredla umowa PPI ub PPE.
- minimalne wysokosé wpiat tyteiem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzky r nabywaniem, konwersja orpe zamiang jednostek nezestnictwa kategorli F Towarzystwo pobiera:
- oplate dysirybucyjng w wysokodei nie wydsze] nit 5% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokodei nie wy2szej nik 196 kwoty preezneczoneg na nabycie w fundusze lub subfondeszy docelowym,
= wynagrodzenie TF] —max. 2,5% wartosci aktywiw netio w siali roku

W zwinzku 22 zmiana statute TNG SFIO0 2 dnia 1§ stycznia 2011 ¢, Sebfundusz moge rownies zhywaé jednostki vezestnictwa feategorii 14 K,
Charakierystyka jednosiek ucrestnictwa kategorii I (nie byly zbywane):
- zhywane wilacamie w ramach IKE pod wanmkiem zawarcie nmowy 1KE w wariancie pierwszym. Zbywane hezpodrednio preez Fundusz lub m podrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Wanunki zbywania jednostek uezestnictwa kategorii [ okredla umewa 1KE,
= minimalna wysokosé wplat tylebern nabycia wynosi 0,01 21, 2 zastrzedenien, 2 jednorazowa minimalna lgczna wplate tymlem nabycia jednostek poresiniciwa
kategorii I do Fundusze i inngech fenduszy inwestyeyjnyeh zarcydeanych presz Towarzystwo wynogi 100 zi.
- w Zwiazku = nabywaniem, konwarsia, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestniotwa kategorii 1 Towarzystwo pobiera:
= oplatg dystrybucyjng w wysokodei nie wyksze] niz 109 wplaty dokonanej preez nabyweg
- pplatg za konwersjg / zamiang w wysokodci nie wy2sze] nk2 3% kwoty praeznaczong] na nabycie w funduszn leb subfundoszy docelowym,
- Gplatg UMOTECTIOWS W Wysokosc! nie wyzszej niz 105 kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zi. Oplata ta moze byé pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarcio amowy [KE.
- wynagrodzente TFI — max. 3,5% wartodel slctywdw netto w skali roku
Charakierystyka jednostek uczestnictwa kategorii K (nie byly zbywane):
- zhywane wylacznie w ramach TKE pod warinkiem zrwarcis umowy 1KE w wariancie drugim, Zhywane berpodnednio preer Fundosz lub za posrednictwem
wybranyeh dyvstrybutordw, Warsnki zbywania jednostek uerestnictwa kategorii K okregla vmowa [KE.
- minimalna wysokosie wplat tytelem nabycia wynosi 0,01 21, z zasireedeniem, ¢ jednorazowa minimalna iaczna wilata fylulem nabycia jednosiek uczestnictwa
kategorii K do Funduszs | innyeh funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzy stwo wynosi 50 28,
- w zwigzku  nabywaniem, konwersia, odkopieniem o zamiang jednosick nezestnictwa kategoni K Towerzystwo pobigra:
- oplatg dystrybucyjng w wysokadei nie wylszej nid 526 wplaty dokonanej preez nabywee
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- oplatg za konwersie [ zamiang w wysckodei nie wydszej ni 3% kwoty preeznaczonej na nabyeie w funduszu leb subfinduszu docelowym,
- oplatg umorzeniows w wyseloogel nie wyksag) niz 1934 kwoty odkupicnia preed opodatkowaniem, jednak nig mnisj nix 100 =i, Oplatn ta moze byé pobrana
Jjedynie w plerwszym roku po zewarciu umowy IKE.

= wynagrostzenie TFI — mea. 2, 5% wartodei aktywdw netto w skali roku

W zwizgzku ze zmiang statuto ING SFIO 2 dnia 28 paddziemika 2011 r. Subfundusz mo2e riwnde? zhywaé Jednostki uczestnictwa kategorii T.

Charakterystyka jednostek vczestnictwa kategoni T (nie byly zhywane):

= shvwane wyiacenic w ramach PP lub PPE bezpodrednio preez Fundusz lub za podrednicteem wybranych dystrybutondw, pod wamnkiem oferowsania programu
preez Funduge i zawarcia umowy PP lub FPE. Warunki zbyvania jednostek nezesinictwa ketegorii T obreila umowa PFL lnb PPE,
- iminimalna wysokost wilal tytulemn nabyela winos: 0,01 1,
= w Ewigzko T nabywaniem, konwersjg oraz zemiang jednostek nezesinictwa kategorii T Towarzystwo pobicra;
- optatg dystrybucy|na w wysokogel nie wy2sze ni 5% wplaty dokonane] preez nabywos
- oplatg za kenwersje f zamiang w wysokofci nie wysszej niz 1% kwoty preeznaczone) na nabyeie w funduszu Tub subfinduszu docelowym,
= wynagrodzenie TFI = max. 1,1% wartodel aktywdw netio w skali roku

VWarszawa, 30 marca 2012 r,

Diyrektor TﬂmnluKsi@gmi:iFundm

Teabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
J112.2010 A2 2010

wartost we wartodt na % udaal w wartnét wy wartngf na % wdzial w
Sldadnild lokat ceny nabyeia dzied bilansowy  altywach  ceny nabyeia dzied bilansowy  akifywach

Akcie

Warranty subskrypcyine - - - - - .
Prawa do akeji - - - - - -
Prawa poboru - - - - -

Kwity deporytowe - - - - - -
Listy mastawne - - - - -

DHudne papiery wartodclowe - - - - - -
Instrumenty pechodne - - - - - -
Udziaty w spolkach 2 ograniczong - - - - - -
odpowiedzialnodeiq

Tednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczesiniciwa emitowane preez instytucje
wipdinego inwestowania majace sicdzibe za granicg
Wierzytelnodei - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - . - ; ' ;
Waluty y - - - - -
Mieruchomosci - - - - . .
Statki morskie - - - - - -
Inne . - - - " -

6523 5951 94,08 10 790 11 340 96,67

RAZEM & 523 spsr 94,00 o 7am i1 340 96,67

Warszawa, 30 marca 2012 r.
Dyreltor entu Ksiggopwodci Funduszy

| [zabela Kalinowska

Zestawicnic lokat nalesy analizowad igernte 2 notami obfadniaiqoyn § informacya dodaikows, kidre Stanowiq integrolng cogsé sprawozdania finansewege
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2. BILANS
sporzgdzony na dzied 31.12.2011

(w tys. zlotych = wyjatkiem liczby jednostek uczestnietwa | wartosei altywbw netto na jednostle uczestnictwa)

. Aktywa
1. Srodki pienigine i ich ekwiwalenty
2, Maletnodci
3. Transakeje proy zobowinzaniv sig dregic) strony do odkupa
4, Sktadniki lokat notowane na akbywnym rynky, w tyem:
diine papiery wariaiciows
3, Skiadniki lokat nicnotowans na aktywaym rynku, w tvm:
dinzine papiery warlascicws
6. Wheruchemodéci
7. Pozostale aktywa
IL Zobowigrania

ML Aktywa netto (I-1)

V. Eapital funduszu
1. Kapital wplacony
2. Kapital wyplacony (wielkost wjemna)

W Dochody zatrzymane
1. Zakumulowane, nierordysponowans preychody z lokat netio
2, Zakumulowany, nieroedysponowany zrealizowany zyskistrata) ze zbycia lokat

V1. Wazrost (spadek) wartogel loket w odniesienin do ceny nabycia

WL Kapital fuanduszy @ zakumulowany wynik 2 operacji TV

Liczha jednostek uczestniciwa ragem (w 521}
Liczba jednostek uczestnictwa (w szi.) kalegoria A
Liczba jednostek uozestnictwa (w szv) kotegoria E

Wartosé aktywdw netto na jednostke nezesinictwa kategonii & (w zl)
Wartodé aktywdw neito na jednostke nezesinictwa kategorii E {w 2l)

Warszawa, 30 marca 2002 1,

LTINS

6 325
268
10&

6173
T 858
29624
<21 Tab
-1113
265
-848
=572
6173

63 791,063754

63 642246775
148,816979

96,77
07,00

lzabela Kalinowska

AL12 2000

11 731
364
v

11389

97 059,061 302
97 059061302

117,34

Bilans naleiy analizowal fqcznie = notami objainiaiqoymi | informaciq dodatkows, kitre sianowiq imegraing czefé sprawesdania finansowesa.,
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJIL
{w tys. glotyeh & wyjathiem wynikn z operacji przypadajycego na jednosthg uczesinictwa)

L Preychody 7 lokat
Dywidendy i inne udzialy w zyskach

1

2. Przychody odsetkowe

3. Prychody zwiszanc z posiadanicm nierechomodci
4. Dodatnie saldo rdZnic korsowych

5. Pozostale - prychody z trtulu premil inwestycyjnej

11 Koszty funduszn
Wynagrodzeniz dia towanzystwa
Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzgeyeh dvsirybuicis
Oplaty dla depozytarivsza
Oplaty zwiazane 2 prowadzeniem rejestro aktywdw funduszu
Oplaty za zewwolenia oraz rejestracyjne
Uslugi w zakresie rachunkowosci
Ustugi w zakresie zanradzania aktywami funduszue
Uslugi prawng
Ushugi wydawnicze, w tym poligraficane
Kosziy odsethowe
Koszly zwiszane 2 posiadanien nisruchomeodei
Ujemne saldo rédnic kursovwych
Pozostale

[I1. Koszty pokrywane przez towarzystwo

IV.  Koszty funduszn netto (I-1II)

v, Preychody 7 lokat netto (1-1V)

VI Frealizowany t nisrrealizowany ysk (strata)

1. Zrealizowany zysk (siratz} ze zhycia lokat, w tym:
= Btuly récnic kursowyeh
2, Werost (spadek) nigzrealizowanezo =ysku (straty) = wyceny lokat, w tym:
= Wil pozinie kursowyeh

VIL Wynik z operacji

-l

o
Wk =D

VWynik z operacji w podzizle na ketegonic jednostek uezesinictwa (w 2t

jednostki vezesinictwa kategorii A
Jednosthki vezestnictwa kategorii E*

0000 2007
31122001

Pl

1

1]

277
=112
-1909
=787

-1 122

211

-33,23
<27,53

=) el weiliezerir oy werrtose! zostalo wwrilechriong wariofé L, wedling kidrgf nastapilp plerwsze shycie jednoski nozesmicowa fypu

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Dyrekiar rtamentu Kslggowodei Fundoszy

Izabela Kalinowska

L e
SLLILIG

0

Rachunek wyrilu = gperaefi nalety analizowad lqesnie = norami objafnigiecymi | informeacfq dodatkews, bidre stanowiy integralng espdd

sproeozdania finarsowego,
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4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(o fpsslotvelr 2 wyjatkiem liczby jednostel nezestiictwa)

L Zmiana Wartedei Aktywdw Netto

1. Wartos€ aktywiw netto na koniec poprzedaiego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres spravwozdawezy (razem) . w tym:

1) przychody z lokat netto,

b} zrealizowany zysk (siratz) ze zbycia lokat,

&) werost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) = wyceny lokat

3. Emniana w aktywach netto 2 tytole wynibku = operacji

4. Dystrybucja dechoddw funduszo (razem)

a) z preveloddw z lokat netio,

b} ze zreal mowanego mysku v zhyeia lokat

o) 2 prevehodow ze zhyoia lokat

5. Lmiany w kapitale w okresic sprawozdawczym (razem), w tym:

a) zmiana kapitalu wplaconego (powiskszenie kapitalo 2 tuko =hytveh j.u.)

b} zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu 2 tytulu odkupionych ju.)
6. Egezna zmiana akiywiw netto w okresie sprawozdavwezym (3-4+5)

7. Wartosé aktywiw nette na konfee okresn sprawozdawezege

8. Srednin wartodé aktywéw netio w okresic sprawozdawezym

IT. Zmiana liczhy fednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek wezestnictwa w okresie sprawozdawezym, w tym:
) liczba zhytych jednostek uczestnictwa
= jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
b} lezba odkupbonych jednosiek uczesiniciwe
- jednosiki kategorii A
- jednnostkil kategorii £
¢} zaldo zmian liczby jednostek uezestnictwa
= jednostki katsgorii &
- Jednosthi kategorii E

2. Liczba jednostek uczestnieiwa narastajaeo od poctqiiu dzialaloosei fondusiu, w bym:

&) liczba zhytveh jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E
b} liczba odkupionych jednosiek voeesinictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategzorii E
¢} saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E

HE. Zmiana warfosci aktywdw netto na jednostke wezestnictwa

1. Wartos aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniee poprzedniego okresu sprawozdawczego

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E (wartod® ju,, wadlug kitdrej nastapilo pierwsze shycie kategorli B w dniu 08.02.2011r)
2. Warto#t aktywdw netto no jednostke uczestnictwa na kenize okresu sprowozdawczego

- jednostki kategorii A
- jednostkl kmegorii E

3. Procentowa zmiana warlodei akiywidw netto na jednosthe nezesinictwa w okresie sprawordewerym*

- jednosthi kategorii A

- jednostki kategorii E (dane wyraZone w siosanku rocznym)
4. Minimalna wariodt aktywdw netto na jednostie uczestnictwa
- jednostki kategorii A

w dniu

- jednostki kategorii E

w dnin

3. Maksymaina wartofd aktywdw netio na jednostke uczestnictwa
= jednosthi kategorii A

w dniu

- jednostki kategorii E
w driiu

6. Wartndt aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedlog ostainiej wyeeny w okresie sprawozdawezym

- jednostkl kategorii A
w dniu
- jednostki kategorii E
w dtiiu

NG Subfundusz Mewsj Azji (L) &
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01,061,200 7 o504 2008

JLI12.201F AL IZZ00
TV, Procentowy udzial kosztdw fundusze w Srednlef wartodel aktpwdw meifo, w tym: 151% 1,53%
1. Procentowy udzial winagrodeenia dla Towarzystwa 2,50% 2.50%
2. Procentowy udziat wynagrodrenia dla podmiotow prewadzacych dysirybucis - T

3, Procentowy udzial oplat dla depozyteriusza - -
4. Precentowy udzial oplat mwizzanych z prowadzeniem rejestru akiywsw funduszu - -
5. Procentowy udzial oplal za ushug: w zakresie rachunkowasel - -
6. Procentowy ucdziat optat za uslugi w zakresic zarzadzania sktywami funduszu - -

Warsrawa, 30 marca 20012 r.

[zabealz Kalinowska

Zastawienie mian w akhnvach nelio ralesy anatizowad dgezwie 1 wotann objainiaigeymi | informaciq dodatkowy, ktdre stanowiq infegralng coeit
sprerwordania finansmvegs,
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SURFUNDUSZU

Drzialalnosé Subfonduszu reguluja nastgpuiace praepisy prawne:

Ustawa = dnia 29.09.19% r. o rachunkowosci (De 1. nr 152 poz. 1223 2 17002008 )

Ustawa 2 dnia 27.052004 r. o funduszach inwestyeyinyeh (De.U. 2 2004 rnr 146 poz, | 346 2z zm. )

Rozporzidaenie Ministra Finansow = dniz 24, 122007 r. w sprawic szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestroyjnych (DzU. = 2007 r. nr 249

poz.1859) zwane dale] Rozporzadzeniem,

1) UTAWNIANIE | PREZENTACIA INFORMACIH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finensowe jest sporzgdzone w geyka polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawaris w sprawoedaniu finansowym wykazene 55 w tysigeach zlotych, ¢ wyjqikiem wartodci aktywdw neiio na Jednostke uesosinictwa, Jekeli

charakter i isiotnoid danej pozyeji wymaga innej dokiadnodei - fakt ten odnotowany jest w notach ohjasniajacyeh albo informacii dodatkowej.

Ma dzieh bilansowy ustalono wynik z operacii Subfundueszy, obejmujacy:

1} praychody z lokat netto - stanowigee rddnicg pomiedzy preychodami 2 lokat a kosztami Subfundosae retto;
2} erealizowany zysk (stratg) ze zbyela lokat | niszrealizowany zysk (stralg) £ wyceny lokat

Ma dzied bilansowy preyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanic obgjmije wprowadzenie do sprawozdania fnansowego Subfindusen, restawienie lokat, bilans, rachunek wyniku = aperacii, zestawisnie zmian w

aktywach netto, noty objadniajace | informacje dodatkows. Sprawoedanie obejmuje dane za 2011 rok oraz dane pordwnywalne za ok 2010,

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OFERACI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksigei rachunkows dla [ING SFIO z wydziclonymi subfunduszami prowadzi sie oddziglnie dla kadego subfunduszu.

I.  Operacje dotyczace Subfundusze uymuje sie w ksiggach achunkowych w okresie, kidrego dotyeza,

2. Habyte skdedniki lokat uimuje sie w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia chejmujace] prowizle maklerska,

3. Skiadniki lokat nabyte nicodplatnie posiadajg ceng nabycia rdwng 2ery,

4. Skiadniki Jokat otrzymane w zamian za inne skiadniki majg ceng nabycia wynikajaea £ ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za kitre zostaly

otrzymane, skorygowans o ewentualne doplaty lub otrzymane praychody pisniggne.

5. Emiang wartodci nominalng nabytych skladaikdw lokal, nie powodujicy smiany wysokodcl kapitalu zakladowego emitenta, wjmuje sig w owidencii

analitycane], w kidnej dokonuje sig zmiany liczhy posiadanych instrumentSw oraz jednostkowej ceny nabycia,

6. Zysk lub straty ze zbycia lokat wylicza sip metoda HIFO (najdrodsze spreedaje sig jako pierwsae), a w preypedku skladnikow wycenianyeh w wysokodci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej prey zastosowanio efektywne] stopy procentowe], najwyiszej bietare] wariodei ksiggowej (nie stosyje sig do
ghludnilcdw lokat bedacyeh preedmiotem transaloji, o kidryeh mowa w §27 § 28 Rozporzadzenia),

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

W preypadku gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabyeia danego skiadnika lokat, w prerwszej kolejnoscl ujmuje sig nabycie skladnika

8 Maletng dywidends od funduszu notowanego na akiywnym rynko wmuje sie w ksiggach rachunkowych w doi, w ktdrym na potreeby wyceny danegn
fundiisz wykorzystany jest po rax pierwszy kurs nieowzglgdniajacy wartosel tepo prawa,

10, Malezng dywidendg od fomduszu nisnotoweanego ne aktywnym rynku ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dniy, nastepaym po dniv wstalenia wgo
PEAWA

11, MNieerealzowany zysk' stiratz 2 wyceny lokat wplywa ne wzrost! spadek wyniku z operacii.

12, MWabyeie/ zhycie skladnikbw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

13, Sktudniki lokat nabyte/ zhyie, dia kidrych brak jest poiwicrdzenia zawarcia transakeji, wweglednia sig w najblizszej wycenie akbywiow Subfunduszu i
ustaleniv jeEo zobowizzan.

14, Bedeli transakcia kupna‘sprredaty skiadnika lokat w wyniku braku petwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniv po dniu
rawarcia transakeji wynikajacym z pierwoinego dokumenty, to w preypadiu skladnikdw lokat wycenianych w skorygowanej cente nabycia, oszacowane]
prey zastosowaniu efekiywnej stopy procentowsj, do wyceny preyjmuje sig wszysikic parametry wynikajace £ vimowy kupnaspreedazy, a pracde
wiszyslkim datg nabyeia, roxliczenia (dary przeplywdw pienigmyeh),

15. Operacje dotyczgee Subfunduszo wjmuje sig w walucie, w kiorej 53 wyratone, a8 tak2e w walucie polskiej po przeliczeniu we sredniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzied ujecia tych operacii w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacie dot. Subfunduszu 55 wym#one w walutach, dla
kndrych NBF nis ustala kursn — ich warted¢ okreéla sig wrelacji do euro.

16, Srodki w walucke nabyte preez Sublundusz w celu rozliceenta trangukojt kupna papiendw wariodciovwych denominowanych w waluecke obeej nie stanowiy
lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakeji nabyeia waluty.

17. Zobowiazania i nalednodei Subfunduszu wynikajaee = rawartych transakeji kupma lub spreedety waluty w ewigrko 2 rocliczeniami walutowsymi kupna
lub sprzedagy papierdw wanlofciowych wycenia sig od dnia zawarcia ransakeedi (forweard walutowy) wedlug Sredniego kurso MAP dla danej waluty.

18, Preychody x lokat obejmujy w szezegdlnodoi:

&) Dvwidendy 1 inne vdzialy w zyskach,

b} Preychody adsethowe {prevehody odsetkows od dhebnych papisréw warlodciowych, wycenianych w wartofci godziwe], nalicza sie zgodnic z zasadami
ustalonymi przez emitenta; provehody odsetkowe od lekst bankowych nalicza sig przy zestosowsenio efektywne)j stopy procentowsj).

€) Dodainie saldo rédnic kursowych powstale w wyniku wyceny Srodkdw picnigdnych, nalefnosc oraz zebowigzan w walutach oboych.

19, Koszty Subfunduszn obejmujs w srozegdinosei:

&) Kosziy odsethowe (koszty odsetkowe 2 tyt, keedybdw i podvereX zaciagnictyveh precz Fundusz rozlicea sie w czasis pray  zestosowaniv efekibywne)
stopy procentowej).
b) Ujernne salde rdnic kersowych powstale w zwigzhu z wyceng érodkdw pienitinych, naletnoéci orax zobowiazan w walutach obeyeh.

20, Odieki nalivzone oree melens od Srodkdw pieniginych na rachunkach bankowych ore lokat terminowych powichseaja wartesd aktywow Funduses w
dniu wyceny.

21, W kaxdym dniu wyceny tworzy sig rezerwe na preewidywane wydatki, Plainodel = tytulo kosztw operacyinych zmnieiszaja uprzednio utworzong
rezerwe., Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokodel nie przekraczajacsj maksymalnego Hmitu rezerw, Rezerwa naliczana jest kardego
dnia wyeceny od wariodei alitywdw netto 2 popreedniego dnia wyeeny skorygowanej o zmiany w kapitals wplaconym i odkupionym, Towarzystwo =
wiisnych Srodieéw, w tym 2 wynagrodeenia, pokrywa koszty operacyine Subfunduszu.

22, Towarzystwo na konies kazdego miesiqea pebiera wynagrodzenis wynoszace maksymalnie 2,5% w skali roku od kategori jedrostek vezestnictwa A, P,
&, F, 11 K, od jednostek vezestnictwa kategorii E maksymalnie 1,2% oraz 1,1% od jednostek uczesinictwa kategorii T, naliczone od wartofei akiyww
netio Subfenduszy w danym dniu wyceny.

2. Towarzystwo pobiera oplaty dystrybueyjng, oplate za konwersje oraz oplaty umorzeniows (wysokoéé oplaty zgodnie ze statotem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowinziniz Funduszs wobee TFI — nie 53 nimowane w prayehodach § kosztuch,

P
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24, Koszly 2wizzane bexposrednio = funkcjonowaniem Subfindusza pokrywans 53 w calosei 2 aktywdw Subfundaszu. Je2eli koszty obciz2aja Fundusz w
calodei - partycvpacie danego Subfunduszo w tych kosztach oblicza sie na podstawie stosunku WartoSei Aktywiw Metto{WAN) Subfonduszu do WaAN
Funduszu na dzief wyceny popreedeajaey dzien ujecia zohowiazanta w ksiggach rachunkowych Funduszo, W praypadiu gdy Fundusz zawiera umawe
zhyciafabyela sktadnikdw lokat dotyczges wigcej niz jednege Subfunduszu, to kosety takicj transakeji obciazaj i Subfundusze proporcjonalnic do
udzialy wanodei transakeji danego Subfundusz w wartodcl transakeji ogdtem.

25, Dniem wprowadzenia do ksige zmisny kapitaly wplaconsgo lub wyplasconego jest dezien vjecia zhycia lub edkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowicdnim subrejestrze (2 tym, 2e ra potrzeby okreslenia wariodel aktywdw nefio nz jednostke uczesinictwa w okre$lonym dniu wyceny nic
uwzglednia sip zmian w kapitale wplazonym | wyplacenym wynikajacych 2 zapisdw w subrgjestrze uczestnildw Subfimduszu w diiu wyceny).

26. Wazysikie zobowigzania zwigzane 2 nabywanicm | umarzaniem JU wyrazane sa w kwocle wymagajqeej zaplaty.

27, U podlegaiq odkopieniu w koleinodei okredlonej, wedlug metody HIFO, co oenaczs, 22 jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwyisag ceny
JU w danym rejestrze nczestnika.

I METODY WYCENY AKTYWOW
W i winzan | wyniky z operacji

Dnicm wyceny jest dzich, na kibry praypada zwyczajna sesja na Gleldzls Papierdw Warlofeiowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W Dnin wyceny oraz na dziei sporegdzenia sprawoezdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywdw Subfonduszu,

ustalenia wantoéel zobowiazai Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z finkejonowaniem Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywaw netto Funduszu

oraz ustalenia wartodci aktywow netio Subfimdusze, ustalenia wartodel sktywdaw netto Subfunduszu na jednostlg uczestniciws, 2 takde ustalenia ceny zhyein |
odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Wartodé akrywdw funduszu stanowi suma wartodel skiywow Sublunduszy | wartosel akbywdw innych Subfunduszy, Wartosé sktywiw netto Funduszu stanowi

suma wartogel aktywow netio Sobfunduszy i wartodei akitywdw nette innveh Subfunduszy,

Aktyws Funduszu wycenia sig, a zobowlsgzania ustala sig wedlug wiarygodnie osracowanej wartodei godeiwej = zastreedeniom § 25 ust ] pkt 1 oraz § 2628

Rozporzadzenia.

1T, Wycenda skiadnikov lokal notowanych na aktywiym rynkn

I. EZgodnie z postanowieniami niniejszego punkiu wyceniane sa nastepujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynk:

1) dluzne papiery wariodziows,

2) centyfikaty imwestycyine,

3) tytuly uczestnictwa emitowane presz fundusze zapranicene lub instyfucje wapdlnezo inwestowania majace sicdzibe za granicn,
4) instrumenty rynku picnicincgo,

2. Wartodé godziwg skladnikéw lokal wymienionych w ust. | netowanych na altbywnym rynku, jezeli Drief Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznecza sig wedlug ostatniego dostepnege w momencie dokonywania wyceny kursu ustalenego na aktywnym rynku w Dniu
13 w przypadku sktadnikdw lokat notowanych w systemis notowan ciaghych, na kKitdrych wyznaczany jest kurs zambkniecia — w oparcio o kurs zamknipeia, a
jezeli o godzinie 23:00 czasu polskicgo na danym rynku nic bgdzic dostgpny kurs zamknigeia — w oparciu © ostatni kurs dostgpny © godzinie 23:00 czasu
polskicge,
2y w przypadky skladnikdw lokat notowanyeh w systemie notowan ciaglvch ber odrebnego wysnaczania kursu zamknizcla - w oparciu o ostatni kurs
transakoyiny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3} w przypadku skladnikdw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych = w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, o jeseli o
godzinie 23:00 czasu polskicgo na danym ryake nie bedzie dosigpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostaini kurs desigpny o
aodzinie 23:00 czasu polskiego.

3, Jedell wolumen obrotdw na danym skladniku sktywdw jest znaczacs niski glbo na danym skiadniku aktywow nic zawarto Zadne] transakeji, ostami dostepny
kurs ustalony zpodnic = metodami okreflonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnic 7 zasadami okredlonymi w nst. 5.

4, Wartodt gedziwg skiednikdw loket wymienicnych w ust, 1 notowanych na aktywnym rynku, jeseli Dzici Wyceny nic jest zwyklym dniem dokenywania
transakeji na danym rynku, wyznaces sig wediung ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnic z metodami okreslonymi w ust, 2 w poprasdnim Dnin
Wyceny, skorygowanego 2godnie 2 zasadami okreflonymi w ust, 5.

3. W praypadkach, o kidryeh mowa w ust. 3 i 4 stosuje iz ponicezre metody wyznaczaniz wartodel godziva]:

I} preyimuje sig wartodé wyznaczongzgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku 2 tym, #& o wyborre innego aktywnego rynko decyduje wysokodt wolumenu
ehiotu w Doiu Wyceny;

2} jeieli niedostgpne sa warkodcl wyznaczone zgodnie = pkt. I, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat
korzysta sie 2 kursu fixingowego;

3} jedeli niemodliwa jest wycene w oparciu o metode okreslong w pkt 1) i 23, & na aktywnym rynku dostepne sa ceny w zgloszonych najlepszveh ofertach
kupna i sprzedndy, to do wyceny wylicze sig frednia arytmetyeeng 2 najlepszych ofent kupna | spreedaty, 2 tym, 2o eweglgdnicnic wylgcenic ceny w ofenach
sprzedazy jest niedopuszozalne, W pray podku, gdy nie jest mozliwe wylicoenic srednicj ze weglpdo na brak ofert spreedasty wwzglgdnienie samyeh ofen kopna
Jest dopuszezalne, Do wyceny stosuje sie Srednia anvimetyceng = najlepseyeh ofert kupna i sproedaty 2 rynkn gliwnego, 2 jeeli nis sq dostepne (o z innego
aktywnego rynku. Jezeli papier warlofciowy Jest nolowany, nie Hozae rynku glwnege, na wigeej niz dwich aktywnych ymkach to do wyceny vwzglednia sig
tylko oferty kupna i spreedzzy = rynku gldwnego.

4) jeeli niemodliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 13-3) — to do wyceny stosuje sig wartodé oszacowany precz Bloomberg Generie (w
plerwszej kolejinodel) lub Bloomberg Fair Valpe (w drugiej kolsjnosct), a jedeli oszacowania 1o nie 55 dosigpne — stosuje sk wanndt 05zacowang preez
wyspecjalizowand, niezaledng jednosthg fwiadczacy tezo rodeaju vshugi, o ile mozliwe jest rectelne oszacowanic preez ty jednostke preeplywiw pienigzmych
zwigzamych z tym skladnikiem, przy czym jednostks 12 uznaie sie za niczaledna, jekeli nie jest cmitentem dancgo skladnika lokat © nic jest pedmictem
zaletnym od Towarzystwa;

5) jezeli niemodliwe jast zastosowanic metod okredlonyeh w phkt. 13-0) — o stosuje sig wyeeng w oparein o publicznie ogloszons na aktywaym rynku ceng
mierdimigeego sig istonie sktednika, w szezegdinodsi o podebnej konstrukeji prawnej | celu ekonomicznym,

6. W preypadku skiednitéw lokat bedacych preedmiotem obroty na wigcej nig jednym aktywnym rynku, wartofcia godziwe jest kurs ustalony na rymku
glfwnym, ustalanym zeodnie 2 ponikszymi zasadami:

1} wyboru rynku gidwnepo dokonuje sig na loniee kazdego lolejnego miesigen katendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesiaea);
2) kryterium wybors rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigen kalendamzowego,
3) w przypadiu gdy skladnik lokal notowany jest jednoczednic na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granics krylerium wyborn
rynku gldwnego jest modliwosé dokonania proex Fundusz transakeii na danym rvnku:
4) w przypadiu, gdy papier warlodeiowy nowej emisii jest wprowsdzony do obrotu w momencie, kifry nie pozwala na dokonanie pordwnania w pelaym
okresie wskazanym w pkt 2} to ustalenie rvnku gléwnego nastepuje:
) poprzez pordwnanic obrotéw 2 posaczegdlinych rynkdw od dnla rozposaiela notowen do koiica okresu pordwnawezegn lub,
b} w preypadiou, gdy rozpoczyna sig obrit papierem wartodciowym, wybir rynku dokonywany jest popreez pordwnanie obrotdw na poszczegblnych
rynkach = dnia picrwszego notowania.
7. Dowyeeny skladnikow Iokat preyjmuje sig kure 7 taky liczba misjee po przecinku jek publikowany preez rynek aktywmy.
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RYNEE AKTYWNY to rynek spelniajgoy lacmie nastepujace kryteria:

1} instrumenty bedace przedmiotem obrotn na rynku 54 jednorodne,

2} rarwyeza) w kazdym momencie wystepuja zainterssowani nabywey | sprasdawey,

3) ceny podowane 29 do publicene) wiadomogci,

Rezem z comissigoznym ustalaniem rynku gldwnegoe, Towarzystwo | Depozylariusz badajg aktywnost rynku dia kazdego skiadnika lokat, Jedeli przez badany
miesigs byl dostepny kurs transakeyiny (lub fixingowy) lub dostepna byfa regulamic informacja o ofertach kupna sprzedagy, to wenaje sbe, 22 rynek dla
danegc 5I:Iadn:l:a lokar jest almnvny

Zgﬂdmc z p-ostamwmmarm ninigjsEego punktu WYCCIIENG 5§ nastwmuq:c skladniki lokat nicnotowanych na akiywiym rynku:

[} dhune papiery wartodciowe,

2} certyfikaty inwestycyine,

3} jednostki vezestnictwa innyeh funduszy inwestycyinych otwartyeh majaeyveh siedzibe na teryiorivm Rrecepospolite) Polskiel,
4} tytuly sczestnictwa emitowane preez fundusze zagraniczne lub instytucie wspdlnego inwestowania majgee siedzibe za granics,
5} depozyty,

&) waluty nie bedace depozylami,

T} instrumenty rynku pieniginego.

2. Warndé skladnikdw lokat wymienionych w ost, 1 nienotowanyeh na aktyvivnym rynd wyznoeza sie, 2 zastrzeseniem pkt IV ust. 4 § 3, w nastepujgcy sposob:

1) w preypadku diwinych papierdw wartodciowych, listdw zastawnych oraz instrumenttw rynku pienigznego bedscych papicrami wantodeiowymi — wediug
skorygowansj ceny nabycia, oszacowang] przy zastcsowaniu efekiywnsj stopy procentewsj, = uwzglednieniem potencjalnych odpisdw 2 tytulu trwalej utraty
wartodol, jekeli ich wiwornenic okade sig konicczne, Skoick wyceny oszacowancj prey zastosewaniu efckiywnej stopy procentowej zalicea sig odpowiednio do
prevehodaw edsecowyeh lub koszidw odsetkowych, natomiast wysokosé odpisow z tviehy trwalej utraty wartoge] zalicza sig w cigtar pozostalych koszidw
Funduszy
1) dluine papisry wartosciowe zawiersjace whudowane instramenty pochodne:
a) w przypadiu, gdy whedowane instrumenty pochodne sa scidle powlgzane z wycenianmym papierem dluznym 0 wanodé calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowisdniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny owzgledniajas w swajej
konstrukeji modele wyceny poszezepdinych whudowanych instrumentdw pochodnych, zgodnis zpkt V.
b} w praypadku, gdy whudowane instrumenty pochodne mie sq $cifle powiazane 7z wycenianym papicrem dhcinym, wowezas wartodd wyceniansgo
instrumentu finansowego bedzie stonowié sumg wartofci dluznepo papicr wartodciowepo (bex whudowanych instrumentdw pechodnych) wyanaszone
prey uwglgdnicniu efektywne] stopy procentows) oraz wariogel whudpwanych instrumentiw pochodnych wysnaceonych w oparciv 0 modele whasciwe
dia poszezegdinych instrumentdw pochodaych zaodnie = pht V., Jekeli jednak wartost podziwa wydzielonzgo instrumenty pochodnego nie mode byd
wigryaodnie okreflona to taki instroment wycenia sie wg metody okredlone] w punkeie a)
3y w preypadin pozostatych skiadnildw lokat = wedlug wartodei godeiwej spelniajaee] warunki wisrygodnodel, wyznaczanej zgodnie = plt V.
4) wycena papicréw wanodciowych wedlug skorygowans] ceny nabycia oszacowene] przy zastosowaniu cfckbywnej stopy procentows) nastypuje od dnia
ujgeia w ksigzach danego skiadnika lokat, prey czym do dnia roxliczenia transakeji nabycia deny skladnik lokat wykazuje sig w cenle nalycia, kitbra stanowi
skiorygowang ceng nabycia (co oznacza, 38 do wyznaczenia wartodel XIRR i XNPV prayijmuje sig moment praeplywdw pienigznych okreslony w warunkach
transakcji),

IV epdline met ceny skiadnikdw lakat

4.

3

Papiery wartodelowe nabyie prey zobowlqzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kopna, metods skorygowang)
ceny nabycia, oszacowangj prZy zastosowaniu efeknywnej stopy procentowe], 2 uwzglednicniem potencjainych odpisdw = [ytulu trwale) ulraly warlodcl, jezel
ich utworzenic okase sig konieczne.

Zobowiszania z tylulu zhycia papieriw wartodciowych, prey zobowigeaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zewarcia umowy
sprzedady, metods korekty réénicy pomigdzy ceng odkupu o ceny sprzedady, prizy zastosowaniu efelktywnej stopy procentowsj,

W przypadku preeszacowania skladnika lokat dotychezes wycenianego w wartodei godeiwe], do wysekoddd skorygowane] ceny nabycia — wartedé godziwe
wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzed preeszecowinia, nowo wtalons skorygowana ceng nabycia toge sktadnika i stanowi podstawg do
wyliczen skoryezowane] ceny nabycia w kolejnyeh dniach wyceny, W szczegdlanosel w wyej wymieniony sposdb wycenia siy divine papisry wantodciowe, od
dnia ostainiego ich rolowania do dria wykupo

Maleznodel z tytutu udzielonsj pozyezki papierdw wartogeiowych wycenia gig wedlug zasad preyjetyeh dla tych paplerdw warlodeiowych

Eubl:rwwmla Z tytulu ofrzymancj pua].rczki papierdw wartosclowych ustala sip wedlug zasad preyjetych dia tych pepicendw wartodciowych.

W, Metod i W
L.

W przypadku sldadnilkéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku nicbgdacych papierami dlugnymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warlogci
podziwej:

1} w preypadku depozyidw = ich warlodé stanowi wirlodé nominalna powigkszona o odsetk] naliczone prey zastosowaniv cftktywne] stopy procentows],

2} w proypadiu jednostek wezestnictwa, certvfikatdw inwestyoyjnyeh i tytuidw nezestnictwa emilowanych proez fundusze zagraniczne lub instyacie
wapdinego inwestowania maface siedzibe za granica — wycena w oparcin 0 ostatnio ogloszong wartost akiywdw nefio na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestyeyjny lub tylnl uezestnietwa, 2 vweglednieniom rdarzen majgeych wplyw na fch wartodé padzive, jakie mialy migjsce po dniu ogloszenia wartodci
alctywiw netto na jednostke uszestnictwa, certyfkat Inwestyeyiny lub brul uszestnictwa:

3) w preypadku instrumentdw pochodnych = wycena w oparciu o modele wyceny powscechnie stosowane dla danege typu instramentdw, a w seczegblnoici w
preypadiu kontrakidw terminowych, lerminowych ransakcji wymiany walut, stop procentowych — wg moedzle 2dyskontowanych praeplywdw pisnignych;
4} w przypadku walut nie bpdacych depozytami - ich wartedd wyznocza sig po preeliczenin wedlug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego na
Drziedt Wyceny dla danej waluty preez Marodowy Bank Polski.

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktdryeh mowa w ust. 1 pkt 3) pochodzy 2 ektywnego rvnku.

Muodele | metody wyceny, o ktdrych mowa w ust. [, ustalane s3 w porozumieniu @ Depozytarivszem, Modele wyceny beda stosowene w sposib ciagiy. W
preypadin dokonywania istoteych zrnian w stosowanych prrex Fundusz modelach wyceny, zmiany powy2sze beda prezentowane, w preypadion gdy zostaly
wprowadzone w pierwazvm pdlroczu oke obrotowege, kelejno w pdlrocznym oraz tocenyin sprawozdaniy finansowym, natomiast w prevpadku gdy zmiany
zostaky “pm'adm-ne w drugim pﬁlmczu roku obrofowego, kolejino w rocznyim araz pMrocznvm sprawozdania finansowwin,

. Mnywn oraz mbnwmmmdenuwmwm W wulutanh obeyveh wycenia sie lub ustala w walecie, w kidre) 53 aotowane na akiywnym synku, 8 w przypadky,

gdy nie 3 notowane na akbywnym rynko = w walocie, w ktore] 2q denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania, o kidrych mowa w ust, T wykazuje sie w walugie, w kidre] wyceniane sq akiywa 1 ustalane zobowigzania Funduszu, po
preeliczeniu weding ostatnicge dostgpnego frednicgo kursu wyliczonego dla danej waluty przcz Marodowy Bank Folski.

Wartodt aktywdow notowanych Tub denominowanyeh w walutach, dia ktdrych Marodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okesla sig w relacji do curo,

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNEOWOSCI
Mie wprowadzono zmian od moments roepoczeeis dzialalnoder.
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MNOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zI) L2000 21123000
Z tylubu zhyryeh lokat 100 -
2 tytulu instrumentéw pochodayeh - -
Z tytufu zhylveh jednostek weeesinictwa - 21
Z tyluin dywidendy - -
Z tylufu odsetck - -
Z tywin posiadamych nieruchomosci - -
Z tytufu udziclonych pozyczek - -
Pozostale - premia inwestyeyjna - & &
i 7
MNOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZED (w tys. z1) ILiz2e11 AL122008
Z tytufu nabyiych akiywdw 20 -
Z tymku transakcii prey =obowiazaniu sig do odkupu - -
Z tymin instrumentiw pochodnyeh - -
Z tytufo wplat na jednostki uczesinictwa 3 7
£ tymin edkupionych jednosick uczesinictwa 55 306
2 tytuin wyplaty dochoddw funduszy - -
Z tytuly wyphaty provehoddw fundusze - -
Z tytulo wyemitowanyeh obligacii - -

£ tytuln krétheoterminowych podyezek § kredytow - -
Z tytulu dlugoierminowych podyczek | kredyidw - -
Z tytulu gwaraneji lnb porgezen - -

Z tytudu reperw - -
Fozostale, w tym: L4 2
= wydagrodzerie TR i3 24
FEF] 342
NOTA 4

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

Wariodt na 31122011 Wartodt na 31,12.2010
___B_gﬁ_ln:_f Waluta w walucie w PLM w walucie w PLN
NG Bank Slaski S.A. /PLN 257 257 361 361
NG Bank Slaski 5.A. / EUR 2 il 1 3
208 364

I SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM $RODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKCOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w tys.

Srednia wantodé Srednia wancsé
Waluta w walucie wPLM
Sredni w okresie sprawozdawezym poziom trodkéw PLH 613 615
pienigznych: ELR k] 2
627
1L EKWIWALENTY $SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyezy.
MOTA S
RYZYEKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

&) wekaranie aktywiw obcingonych rezvkiem warodei godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spodku wertodel aktywdw netto Subfunduszu spowoedowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wighsze dla instrumentdw o stalym oprocentowaniu,
Ma dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat skladnikéw lokat obeiggonych tym ryzykiem.

b wskazanie aktywow obeigzonych ryzykiem preeplywow drodikdw plenieemreh wynikajacym oe stopy procentows]
Dodatkowo w preypadke diugnych instrumentdw finansowych o Zmicnnym oprocentowaniu wysigpuje ryzyko preeplywdw pieniginych wynikajace ze stopy
procentowe), kidra okresowo ustelana jest dla danego instrumente w oparciu ¢ rynkowe siopy procentowe,
Ma dzien bilansowy Subfundusz nic posiadat skiadnikow lokat obeigzonych tym rvzykiem.
W Funduszu ryzyko stopy procentowe] mode byd mwigzane bezpodrednio = instrumentami dhoinymi wehodzaoymi w jego skiad, jak 1 podrednio =
instrumentami dluznymi wehodzgeymi w skiad portfeli fimduzzy zagranicenyeh i instytueji wspdlnego inwestowania majgeyeh siedzibg za granic,
MNa dzien bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uczesinictwa emitowane prrez instylicje wiptinggo inwestowania

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZ AN SUBFUNDUSZU RYZYEIEM KREDYTOWYM
Gldwnymi elementami ryzyka kredytowego sg ryeyko nisdetrzymania warankdw, ryeyko obnizenia oceny kredytowei i nvzvko rozpietodel kredytowe,
Inwestyeje w tytuly uezestnichwa emitowane przez instytucje wepdlnego inwestowania majace siedzibe za granica Tub w jednostki uczesinictwa innych
funduszy obeigzore sq umisrkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiszane 55 £
ryeyRiem Kredytowym banku,
Ma dzien bilansowy Subfundusz posiadal tytuby uczestnictwa emitowane preez instytusie wapdlnego inwestowanis,
Pozoatajgce na rachunkach bankowych welne érodki automatycznie lokowane s na lokatach overnight. Lokaty te zaldadane 55 na okres 1 dria roboczego lub
na okres obejmujacy dzieh otwarcia lokaty oraz nastgpujice po nim dii wolne od pracy. Na defed bilansowy stanowily one 4,24% wartodoi akiywiw,

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZ AN SUBFUNDUSZU RYZVEIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego o ryzyko spadky wartodei aktywiw netto Subfunduszu spowodowane zmiznami kursu waluty palskizi w stosunko do walut
abcych, W Ssbfunduszu wystgpuje &edni poziom ryeyka walulowego wynikajacy = tege, 2o subfundusz TNG (L) Invest New Asia stosuje mechanizm
czgiciowego zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskisj w stosunky do dolara smerykafskizgo,
Srodki na rachunku bankowym denominowane w walutach cheyeh stanowily 0,17% aktywdw Sublunduszu,
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NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochadne,

MNOTA 7
TRANSAKCJIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIES STRONY DO ODKUPL
Subfundusz nic zawarl ego typu transakeii.

MNOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zacizzal kredytéw i pozycaek,

MNOTA 9
WALUTY [ ROZNICE KURSOWE
L WALUTOWA STRURTURA POZYCII BILANSU, z podziatern wg walut { po przeliczenin na walute polska (w tys.)
Ma rachonkach bankowych zaajdowaly sie frodki plenicine w walutach obeych:
3L12.201 31220010
w walucie obesj: w przeliczeniu; wwalucie oboej; w przeliczeniu;
2 ELUR 11 PLN I ELJR 3 FLN
Pozastate pozyeie bilansu Subfunduszu wyratone sa wylacenie w zlotych polskich,
2. DODATNIE! UIEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU
Mie wystapily.
3, SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBF NA DZIEN BILANSOWY (31122010
kure EUR {eure) - 4,4168

NOTA 10
DOCHODY 1ICH DYSTRYBUCTA
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.z)
BLELI0IT  OLOL2010
Grupy lokat JLIZ20NF 3LIZ2010
Tytuly uczestnichwa -TE7 -50
Razem =78 =G

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZVSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.2h)
or, 8, 2007 OLOLZOTO

Grupy lokat ity L1200
Tytuby uczestnictwa -1122 546
Ragenn = 122 4G

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Mie dotyczy.

4 WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZL

Statut Funduszu nie preewiduje wyplocania dochoddw Subfunduszy wezesinikom bez odlupywania jednostek uczestniciwa,

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSEU

1. KOSZTY POERYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z whasnych drodkéw, w tym 2 wynagrodzenta Towarzystwa, pokrywa wizelkie koszty operacyjne Subfundusin, = wyjstkiem kosztbw = tytuly uslog
muklerskich, oplat ransakeyjnych zwigzanych z nabywaniem | zbywaniem paplerdw wartodciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigren
nelozonych praez wiatciwe organy paistwows w zwiszhu z dzislalnofcia Subfunduszy, kidre pokrywane 54 bezpodrednio z aktywdw Subfundoszu | nie podlezafy
2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWCOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZEYTYMI LOEATAMI

Mie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBMIEMIE CEESC’I ZMIENMET)

Towarzystwionz konies kirdegoe miesiaea pobiera wynagrodrenie wynoszace maksymalnie 2,5% w skali roku dla jednostek cozesinictwa kategorii A, B, §,F, 1i
K, dla katsgorii E 1,2% oraz 1,1% dla kategoril T naliczone od wartedcl aktywdw netio Subfinduszu w danym dniu wyceny, W ciagu okresu ohbjotegn
sprawozdaniem Towerzystwo pobralo wynagrodzenie w fakitycznej wysckedel w skali roku 2,5% dia jednostek kategorii A oraz 1,1% dla kategorii T. Subfundusz
zhyrwil wylgeznie jednostki kategorii A i E.

MNOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

Jh 122001 XA 31132009
Wartade aktywow netio na koniee roku obrotowego (w tys.zl) 5173 11 3589 T8
Wartodé aktywiw netto na ju. na konies rokw obrotowego (w zi)
- jednostii uezestnictwa kategorii A 95,77 117,34 101,05
= jednostki uczestniciwa kategoril B 97,50 - -

Warszawa, 30 marca 2012 T,
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4)

3)

6)

Informacje o znaczyeych zdarzeniach dotycegeych lat ubieglych, ujetych w sprawoezdaniu finansowym za biezgcy okres
sprawozdawezy.
Mie zaszly.

Informacje o znaceqeych zdarzeniach jakie nastapily po doiu bilansowym, a nieuwzglgdnionych w spravordaniu finansowynt.
Mie zaszly,

Zestawienie oraz objabnienie rédnic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Mie dotyezy,

Dokonane korekty bleddw podstawowych.
Mie zaszly.

Pozostale informacje, o ktérych mowa w Art.101 ost. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych
Wikazenic maksymainege pozioma wynagrodzenia za zarzadzanie fimduszami zagranicenymi, w kidre inwestowa! Fundusz:

] Oplata za zarzgdzanie
Fundusz (% w skali roku)
ING (L) Invest Mew Asia {640

Zgodnie z warunkami powolania i realizacy obowiagkdw przez ING Investment Management Luxembourg S.A. na reecz [NG (L) olwarty fundusz
inwestycyiny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostaini wyplaca ING Investment Management Luxembourg 5.A, roczng oplate za zarzadzanie obliczang
od drednicgo stanu aktywdw netto subfunduszo ING (L) Invest Mew Asia w wysokogci 0,60% w preypadke tymuldw uczestnictwa Klasy [

Fundusz zawar! 2 [NG Asset Management B, Y, Luxembourg umowsg, na podstawie kttrej wigksza czesé wynagrodzenia za zarzadzaniz jest zwracana do
aktywdw Funduszn w postaci premii inwestyeyinej.

Pozostale informacje.
Mie dotvezy.

Warszowa, 30 marca 20012 .

Cyrektor D tu Ksi | Funduszy

Izabela Kalinowska
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ING )

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyinych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Nowej
Azji (L) (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow., w
tym w szczegolnosei akiywow zapisanych na -achunkach pienigznych i rachunkach papierdw
wartoSciowych oraz pozytkow z tych actywow przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnmia
2011 r., sporzadzonego dnia 30 marca 2012 r, 54 zgodne «e stanem faktycznym.

mmlmpl I Y REK TORA
: il AYIIEGiv Eiie
DYREKTOTR I Kdignrd e Flitansomwycl

Bepartmmentu 0 [ EIIL'EI'I)'L'.H
| K lien

Stawom;; Trapszo

|~'.|;;I1.', ¢

MG BANK SLASKI Spatka Akoyjna

Dipas rament Oparec] Bynkow Fldmossgoh
Klientdw Strategicenych

Plac Traweh Krzyky 10004, B399 Warstawa

T+ ZZ2 82040 27, F »48 22 820 40 14

HIP 633-013-54- 7%
KRS 545
Sad Rojonowy 'w KATowicekch

Kapilal rakladowy - 130 100 000,00 2
Kagital wolacomy - 130 100 008,00 20



ING.

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, kiéry whbrew oczekiwanion inwestoréw, byl trudnym okresem dia rynkéw finansowych.
Poczatkowo nic nie zapowiadato az tak duzej zmiennode 1 gwaltownego wzrosiu obaw o $wiatowg gospodarke. Pierwsza
polowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Grecji i rosnace ceny ropy naftowej wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich. Nawet trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkdw akeji, rowniez w Polsce, osiggaly nowe szczyty of czasu ostatnicgo krvzysu finansowego z 2008 roku.

W okresie letnim, zaczgly naplywaé coraz mnej optymistyczne dane z gospodarek, a czarg goryczy przelaly
problemy nadmiernego zadluzenia krajéw rozwinigtych. W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dolaczyly znacanie
wigksze | wazniejsze panistwa, jak Wlochy oraz Hiszpana. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej pat w debacie
na temat limitu zadiuzenia pociagnal za sobg pierwsza w historii kraju obnizke wiarygodnosci kredytowej tego kraju.

Powyisze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkéw akeyjnych. Konczacy sig w dniu 30 wrzeénia
2011 kwartal byl wzecim najgorszym kwartalem pod wzgledem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sie rowniez bez chwilowe] wyprzedizy obligacii krajow cieszacych sie w takich sytuacjach nisco
nizszym zaufaniem inwestordw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily sie na
wynikach funduszy inwestujaeych w akcje,

Perspektywy na 2012 rok sa w tej chwili tudne do ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkéw. Poczatek roku wraz 2 naptywem korzystnigjszych danych z
gospodarek oraz dazeniem europejskich politykéw do powstrzymania kryzysu zadluzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzace miesiace.

Pierwsze oznaki tej poprawy mozna jui zauwazyé w rosngcym senlymencie inwestordw, ktory przynids! wzrosty
zardwne na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kelei pozwolilo funduszom ING w pierwszych dwich miesigeach
2012 roku osiggnad dobre wyniki, Warto jednak zaznaczyé, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak klopoty kolejnych krajow Unii Europejskiej czy tez wzrost napigeia na linii
USA — Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczesnie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Panstwa naszej oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian naledy wymieni¢ przeprowadzone w ubiegivm roku
operacje polaczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
W wyniku tych dzialaf cziery subfundusze sektorowe zostaly pregjete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwosci,
ktory naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystat ze zmieniajacego sie otoczenia gospodarczego. Ponadto zadbalismy
réwniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwoici zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzykoe walutowe (tzw. hedging). Rozwigzanie to weszlo w zycie na poczatku lipca zeszlego roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomilismy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpieczng preystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych.

Wszystkie wspomniane zmiany przyczynily sig co stworzenia bardziej przejrzyste] i usystematyzowanej struktury
naszych produktéw. Planujemy nadal rozwijac i uatrakeyjniac naszg oferte produktows, oferujac Pafistwu nowe fundusze
oraz Klasy aktywow, tak by jak najlepiej spelniaé Panstwa oczekiwania.

Lyezymy Panstwu, abry caly rok 2012 byl bardzo udany dia Panstwa i dla Panstwa inwestycjl:.

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.4. NIF 954-21-80-836 Kapitat zaktadowy - 15.250.000,00 =1
ul, Topiel 12, 00-342 Warszawa KRS 00C0039430 Kapital wplacony = 15.250.000,00 z¥
T +48 22 1085700 F +48 22 1085701 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy

www.ingtfi.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ RYNKOW WSCHODZACYCH (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNJA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ 7 OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA




ING Subfundusz Rynkdéw Wschodzacyceh (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r,

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymegami art. 32 ust, 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 v, o rachunkowodei (Dz.U. z 2009 1. nr 152, poz. 1223) Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy Tnwestyeyjnyeh S.A. preedstawia spawordanie finansowe ING Subfunduszu Rynkdw Wschodzacych (L), na
ketbre sklada sl

1} wprowadzenie do sprawozdanin finansowego;

2} zestawienie lokat wg stanu na dzied 31 grudnia 2001 r. o wartodel 12.863 (ys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzied 31 grudnia 2011 1., kidry wykazuje aktywa nento i kapitaly na sumeg 13,557 tys. zlotyeh;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od | stycznia 2011 1. do 3| grudnia 2011 r. wykazujacy strate z operacii w kwocle 6,427 1vs, elotyeh:

3) zestawienie zmian w skiywach netto za okres od 1 styeznia 2001 1. do 31 grudnia 2011 r. wykazujace rmniejszenie stany wartodci
aktywdw netto o kwotg 5.324 tys. zlotych;

6) noty chjasniajace;

Ty informacia dodatkown,

Leszek Jedlecki
Prezes Zavzqelu

Hens van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

Malgorzata Barska
Cztonek Zavzqdy

!z!\hcl a Kalinowska
Dywektar Departamentu Kriggowofel Funduszy

Warszowa, 30 marca 2002 v,



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Rynkow Wschodzacych (L)

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku




WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU RYNKOW WSCHODZACYCH (L)

Hazwa fumcuszu: ING Specjalistyczny Fondusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz mode urywad nazwy w skricomym brzmieniu:ING SFIO
Typ funduszu: Fundusz inwestyeyiny otwary z wydziclonymi subfunduszami.

ING SFI0 posiada osobowedé prawna NG Subfundusz BEynkow Wichodzaeych (L) utworzony w ramach Funduszu nie
posinda osobowodel prawne].

Dala utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DFLA033380 2/08/09/VIUST-1/MG
Clkres na jaki zostal ntworzony:  Fundusz zostal utworzony na czas nizokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numersm RFj 501

NG Subfundusz Rynkén Wschodzgoyeh (L) jest jednym z caternasty Subfundeszy wiworzonych na czas nieokreshony w remach Funduszu {naewa’skrat nazwy
1. NG Subfundusz. Globalny Spélek Dywidendowych (L) / TNG (L) Glebalny Spalek Dywidendowych
2. TNG Subfundusz Spélek Dywidendowyeh USA (L) / TNG (L) Spélek Dywidsandowych USA
3. NG Subfundusz Europejski Spolek Dywidendowyeh (L)/ ING (L) Europejski Spélek Dywidendowych
4. ING Subfundusz Sektora Energii (L) £ ING (L) Scktora Encrgii
3, ING Subfumdusz Japonia (L) / TNG (L) Japonia
6. ING Subfundusz Mowsj Azji (L) / TNG (L) Nowej Azji
7. ING Subfundusz Rynkéw Wschodzqeyeh (L) / ING (L) Rynkéw Wschodzgcych
& NG Subfundusz Amervki Lacinskiz] (L} TNG (L) Ameryki $acifskiej
9. ING Subfundusz Paplerdw Diuzaych Rynkéw Wichodzacyeh (Waluta Lokalnah (L) £ ING (L) Papierdw Dhrnyeh Rynkdw
Wschodzaeych {WL)

19, ING Subfundusz Globalny Dluge Komporacyjnego (L) 4 ING (L) Globalny Divgu Korporacyjnego

11. ING Subfundusz VIP Funduszy Akeji Rynkow Wschodzacyeh / ING (L) VIP Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzagych

12, NG Subfimdusz VIP Zréwnowatony Funduszy Globalnyeh / ING (L) VIP Zréwanowatony Fundoszy Globalnych

13. NG Subfindusz Globalnyeh Moliwadei (L} / MG (L) Glabalnych Modliwogcd

14, TMG Subfindusz Depozytowy (L) £ THNG (L) Depozylowy

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuji indywidualng politvke inwestycyjng dzicki ceemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, mode realizowad rigne cele inwestyeyjne,
Celem inwestyeymym Subfunduszu jost warost wariodci jego aktywdéw w wyniku werostu wartofci lokat. Subfundusz nie gwaraniuje osiggnigeia celo
inwestyeyinego. Fundusz realizuje ool inwestycyiny Subfianduszn poprzez inwestowanis do 100%. aktywdw Subfunduszn w tytuly uorestnictwa subfinduszo
ING (L} Invest Emerging Markets wyodrgbnionego w ramach [NG (L) otwartege funduszo inwestycyjnego ¢ zmienmym kepitale (S1CAV). Fundusz mode
inwestowad aktyws Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szcmegdinofci w krotkoterminowe papiery werloéciowe cmitowane, pongezone lub
gwarantowane przez Skarh Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBF),

Srodkd Subfinduszu inwestowane g5 w papiery wartodciows zgodnic 7 nastgpujacymi zassdami dywersyfikacji lokar:

I. dlutne papiery wartodciowe | Instrumenty Rynko Pleniginego, w tym w szezegflnodel krbthoterminowe papiery werioéciowe emitowane, porgezone lub
EWarARIOWENG Proce Skarh Pansiwa lul NBE - od (% do 20% wartoscl aktywow,

2. tytoly uczestmictwa subfunduszu ING (L) Invest Emerging Markets wyoadmbnionego w ramach NG (L) otwantego funduszy inwestyeyinego o zmisnnym
kapitale (SICAV) = od 70% do 1005 warofei aklywow,

3. depozyty — od 0% do 209 wartodoi akiywiw,

4. jednostki uczesinictwa innyeh funduszy imwestyeyjnyeh otwartych majgeveh siedzibg na terytorium Resczypospolite] Polskie) oraz pyuly vezestnichvn
emitowane preez mstytucje wspdinego imwestowania majgoe siedzibg za granicg - 0% wartodei aktywow,

ING (L)} Invest Emerging Markets zasadniczo inwestuje (oo najmmicj dwie treeeie aktywow) w adywersyfikowany portfel akeji Ylub innyeh zhywalnych papierow
warlossiowych (warantdw na zhywalne papicry warindciowe — do maksymalnege poziomu 10% aktywdw netto subfunduszu — orez obligacii zamiennych)
emitowanych preez spotki mrejestrowane, notowane na gisldzie papierdw warofciowych lub stanowigce preedmiot obrots na dowolnym rynku wechodzgeym
lub w kraju rozwijajgeym gie w Ameryee Lacinskie] (wraz = Karsibamiy, w Azji (bez Japonii), w Eurepis Wechodnie], na Bliskim Wachodzie i w Afryee.

Subfundusz dugy do osiggnigeia w divkszym okresie stopy zwraty wysszej niz benchmark: 95% MSCI EMF Index + 5% WIBID O/M.

‘Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycynyeh Spoika Akeyina (ING TFI 5.A,, Towarzystwa)
Siedziba: Wamzawa

Adres; ul, Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy; Sad Rejonowy dia m.st. Wowy X1 Wydzial Gospodarczy KRS

Hurner: (000039430

Diata wpisu: 3 wrzednia 2001 r,

Towarzystwo jest spdlka akeyjng prawa polskisgo, kudref 100% kapitalu akoyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) 5.4, (ING 1b).
THG Trvestment Manazement (Polska) S.A. jest spilkn akeying prawa polskiego, w ktdrg] 100% akeji posiada NG Investment Management (Europe) BV,
Fundusz, reprezentowany preez ING TFI 5.4, zawarl 2 ING Investment Management (Polska) 5.4, umowe o Zarzadzenio Pakietem PeapierGw Wartodciowveh,

Okres sprawnzdawezy
Sprawozdanbe finansowe Subfunduszu obejmupe okres 01012001 r. -31.12.2011 .
Dnizm bilansowym jest 31122011 r,

Zalozenie kentynuowania dzialalnoscl przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie Subfunduszu zostalo sporzadzone pray zalodeniu kontynuowania deialalnodel preez TNG SFI0 w dajace] sk praewideied preysalodel, 1zn, w cingn
co najmniej 12 miesigey od 31.12.2011 r. Mie istniejg okolicznodei wskazujace na zagrodenie kontynuowania deiatalnodei.

Podmiot, ktéry praeprowadzil badanie sprawozdania lnansowego
Emst & Young Audit gp. z 0.0,
Adres: Rondo ONZ 1, Warszawa

NG Subfundusz Rynkéw Wschodzaoych (L) !




Kategorie jednostek uczestnictwa i okreSlenie cech je réEnicujacych
Chasakterystyka jednostek uezestnichwa kategorii A:
- zhywane w ramach oferty podstawowej Fundusza, Jednostki uerestnictwa kategorii A sa zhywane berposrednio przez Fundusz oraz za podrednictwem
wazystiich dystrybutoniw,
- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia 200 =i w proypadion pierwszago nabycia oraz 30zl w preypadin kehdego nasteprego nabyeia.
= w zwigzky 2 nabywanicm, konwersja oraz zamiang jedmostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
= oplatg dysirybucyjng w wysokodel nie wydszej niz 3% wplaty dokonenej preez nabyweg
- oplatg za konwersje / zamiang w wyscokosci nie wyiszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduoszn lub subfundeszu docelowym.
- wynagrodzenis TRl —max, 2,5% wartosel aktywdw nette w skali roku

Charakterystyka jednostck uczestnictwa katogorii P (nie byly zhywane):
- hywane wylgoznie w ramach programow inwestycyjnyeh, bezpodrednio pretz Fundusz lub za pofrednictwem wybranyeh dystrybutondw oraz pod wearunkiem
oferowanio programu przaz Fundesz b dystrybutors § zawareia preez vezestniks wmowy dodatkowsj, Warunki zbywania jednostek nczestnictwa kategorii P
okresla vmowa dodatkowa.
- minimalna wysokodé wplat tytuwlem mabycia 200 zl w przypedku picrwszege nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zl w przypediu kazdezo nastgpnego
nabycla
-w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, komwersiz oraz zamiang jednostek uszestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- aplaty dystrybucying wwysokodei nie wyssaej nix 3% wplaty dokonanej przez nabywee
= oplatg za konwersjg £ zamiang w wysokedel nie wyzsze niz 1% kwoty prosznaceons] na nabycie w funduszy lub subfundeszu docelowym.
- oplate umorzeniows w wysokosSci nie wyszej niz 3% kwoty odkupicnia preed opodatkowanicm,
- wynagrodzenie TFl - max, 2 5% waniodel akoywdw netio w skall roky
Charekterystyka jednostek uczesinictwa kategorii S (nie byly zbywane):
= zbywane wylacenie w ramach programow inwestyeyjnych, kiore przewiduja zadeklarowanie przez Uczestnika somy wilat w ramach danego programiu
inwestyeyinggs, pod wWannkiem oferowania programn przez Fundusz 1 dystrybotora, zewarcia preez Uszestmika umowy dodatbows) | zadeklarowaiia przes
Uczestnika sumy wpiat w ramach danego programuy inwestycyinego i czase trivania programu, Jednostki nezestnictwa kategorii § sa zbywane bezpodrednio praez
Fundusz oraz za pofrednictwem wybranyeh dystrybutordw. Werunki zbywania jednostek perostnictwa kategorii 5 okrefla omowa dodatlewa.
- minimalna wysokede wplal tytulem nabycia wynosi 200 2w przypadicn picrwsasgo nabyeia oraz 50 21 w preypadku kadego nastgpnesgo nabycia,
- W Ewiazke & nabywaniem, odiapienicm, konwersjy oraz zamiang jednostek uczesinictwa kategonii 8 Towargystwo pobiera:
- oplaty dvsirvbucying w wysokodei nie wyisze) niz 5% zadeklarowanej przez vezesinika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyinego,
pobierang jednorazowo  pierwsze] wplaty uczestnika,
= opfaty za konwersjs f zamiang w wysoko$cl nic wykszej nid 1% kwoty procznsczons] na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
= opiatg umorzeniowa w wysokodcl nic wiksee) niz $% zadeklarowans) preer uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana
z kwoty odkuplenia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie TFI — max, 2,5% wartodei aktywdw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E (plerwsze zhycie jednostki nastgpito wedlug daty wyceny = dnia 02.02.2011r):
- Zbywane wylacznic w ramach programéw imwestveyjnyeh, bezpodrednio przez Fundusz lub za podrednictwem wybranyeh dystrvbutondo oraz pod warnbiem
oferowania programu prrez Fundusz lub dystrybutora | zawarcia praez uczestnika umowy dodatkowej, Werunki zhywania jednostel uezestnictwa kategorii E
whrcsls wiwwa Pravovmiveoge Progrnnu Inwestyeyjnege (PRI ub Prasvwaivoope Frugrsne Ems ytalnggy (FPE).
= minimalna wysokoss wplal tytulem nabycia wynosi 0,01 =i
-w rwigzku z nabywanicm, konwersja oraz zamiang jednostek uczestniciwa kategoni E Towarsystwo pobiera:
- oplate dysirvbucying w wysokedsed nie wysre] nik 5% wplaty dokonang] preez nabywes
- oplaty za konwersjp £ zamiang w wysakodei nie wyksze] niz 1% kowoly przeznaczone] na nabyeic w fimduszu lub subfinduszo decelowym.
= wynagrodzenic TFl = mive. 1,2% wartofoi akiywow netlo w skali roku
Charaktenystyks jednostek uczestnictwa kategorii F (nie byly zhywane):
- gbywane wylacznic w ramach PP1 lub PPE, bezpodrednio preez Fundusz lub za podrednictwem wybeamych dystrybutorw, pod wanunkiem oferowania
okreslonege programu prece Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE, Warunki gbywania jednosick vezestnictwa kateporii F okredla umowa PPL lub PPE.
- minimalna wysokofd wplal tytulem nabycia wynosi 0,01 2,
-w Twiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek nezestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplaty dysirybucying w wysokedei nie wydsezej niz 5% wplaty dokonanej przez nabyrweg
- oplatg 2a konwersjg £ zamiang wowysokodci nic wyzszej niz 1% kwoly precznaczonei na nabyeic w funduszu lub subfunduszu docelowym.
= wynagrodzenie TFI = mae. 2,5% warlodcl ekiywdw netio w skali roku

W oawiazku ke ariang statuty ING SFIO z dnia 18 stycenia 20011 & Subfundusz mode réwnie: zhywad jednostki verestnictva kategorii 11 K.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii 1 (me byly zbywane):
- ghywane wylgcmnie w ramach TEE pod warunkiem zawarcie umowy TKE w wariancie pierwszym. Zhywane bezpodrednio przez Fundusz lub za podrednictwen
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii 1 okredla umowa [KE,
- minimalna wysokes¢ wplat tytutem nebycia wynosi 0,01 21, 2 zastrzedenicm, e jednorazowa minimalna faczna wptata tytulem nabycia jednostck uczesinictwa
kategorii 1 do Fundusza § innych funduszy inwestycyinych zarzadzanyeh przez Towarzgystwe wynosi 100 25,
-w Twigzku z nabywaniem, konwersja, cdkupieniem craz zamiang jednostek uczesinictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:
- oplate dysirybueying w wysokodei nie wyiszej nik 10% wplaty dokonane) preer nabwwoe
- aplate za konwersjp / zamiang wowysokodel nie wykszej nid 3% lewoty preeznaczone] na nabyeie w funduszo leb subfundusze docelowym.
- oplatg umorzeniows w wysokosci nie wyiszej niz | 0% kwoty odkupiznia przed opodatkowaniem, jednak nie mnigj niz 100 21, Oplata ta moze byé pobrana
Jedymie w picrwszym roku po zawarsiu umowy TKE.
= wynagrodzenie TFT = max. 2 5% wartadel akiywdw netto w skali roku
Charakrerysiyka jednostek uczestnictwa kategorii K (nie byly chywane):
- zbywane wylgeznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umewy IKE w wariancie drugim, Zbywane bezposrednio preez Fundusz lub za posrednictwem
wybranyeh dvstrvbutordw, Warunkl zbywania jednostek nerestnlctwa katepordi K okretla umowa IKE.
- minimalng wysokodé wpbat tytutem nabyeta wynosi 0,01 2i, 2 zastreereniem, #e jednorazowa minimalne taeena wplata tytolem nabycia jednostek vezestnictwa
kategorii K do Funduszu § innych funduszy Inwestycynych zarzadeanych preee Towarzystwo wynosi 50 21,
= w Zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupientem oraz zamiang jednostek uezesinictwa ketegorii K Towarzysbwo pobicra;
- oplate dysirybucyjna w wysokodci nie wyizszej niz 5% wplaty dokonanej preez nabywoe
- oplate za konwersje f zamiang w wysokodel nie wyzing) nik 3% kwoly preernaczonej na nabycie w funduszu lub subfundusze docelowym.,

NG Subfundusz Rynkdw Washodegeyeh (L) 2




- oplate umorzeniows w wysokodel nie wydszej nid 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 2. Oplata ta moze byé pobrana
Jedynie w plarwszym roku po mawarcin umowy TKE,
- wynagrodzenis TFI — max. 2,5% warlofci aktywdw netto w skall roku

W oewingku e zmiang statuty ING SFIO z dnia 28 pafdziernika 2011 r, Subfundusz mode rdwnie zbywad jednostki uezestniotwa ketegorii T,

Charakterystyka jednaostek uczestnictwa kategorii T (nke byly zbywane):
- zbrywans wylgeznie w ramach PPT lub PPE bezpodrednio preez Fundusz fub za pofrednichwem wybranych dystrybutordw, pod warunkiem oferowania programu
przez Fundusz | zawarcia umowy PPI lubk PPE. Wartinki sbywania jednosick uezesinictwa kategorii T okreéla umowa PPI luk PPE,
- minimalng wysckoéé wpiat tytulem nabyeia wynosi 0,00 21
- wewigeku 2 nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednosizk uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera;
- ophatg dystrvbucying w wysokodct nie wyisze) niz 5% wplaty dokonanej preez nabyweg
- oplatg za komwersje [ zamiang w wysclegel nig wyiszef nit 1% kbwaty preesnaczoneg) na nakbyeie w funduszu lob subfundusze docelowym.
- wynagrodzenie TF! — maee. 1,1% wartodei aktywidw netto w skali roku

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Eryrektor Departamentn Ksiggowodci Funduszy

Izzbela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gliwna (w tys.zlotych)

wartesé weg
Slkdadniki lokat cemy nabyeia

Akeje

Warranty subskrypeyjne -
Prawa do akeji -
Prawa pobory -
Kowity depozyiowe -
Listy zastawne

Dhuine papiery wartodciowe =
Instrumenty pochodne

Udzialy w spdlkach z ograniczona -
odpowiedzialnodeiy

Jednostki uczestnictwa -
Certyfikaty inwestyeyine -
Tytuly vezzsinictwa emitowane prags instytucje
wpdlnego inwestowania majace siedzibe a granics
Wierzytelnosci -
Weksle -
Depozyty -
Waluty -
Misruchomodci -
Statki morskie -
Inne -

RAZEM 15 720

WWarszawa, 30 marca 2002 r.

Zestawienle lokai nalety analizowac lqeznie x notami objadrigiqoymi |informaciy dodatkowg, kidre stonowiq integralng czeié sprawazdania finansowago
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ILIX200

wariosf na % odzial w

deiei bilansowy  akiywach

4

12 863 94,58

wartosé wg

ETNER T

wartodé na % udzial w

ceny nabycia  dzied bilansowy  akiywach

17623

18 585 92,35

Dryrekior Danw

lzabela Kalnowska
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2. BILANS
sporzgdzony na dzien 31.12.2011
{w tys. zlotych = wyjgthkiem liczby jednostek nezestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke vezestnictwa)

S Led B3 =

Aktywa

. Srodki pieniggne § ich ekwiwalenty

. Male#nosci

. Tranzakeje przy zobowigzaniv sig drugiej strony do odkupu
. Skladniki lokat notowane na slktywnym rynku, w tym:

diusne papien warfosciowe

. Sktadniki lakat nienotowane na altywnym rynku, w tym:

dlitne papiery warlascinee

6. Mieruchomadei
7. Pozostale aktywa

1L
118
.

Zobowigzania
Aktywa netto (I-11)
Kapital funduszu

1. Kapital wplacomny

V1.
¥IL

. Kapital wyplacony (wielkodé ujemna)

Dochody zatrzymane

. Zakumulowane, nisrozdysponowane preychody = lokot netto

Zakumulowany, nierozdysponowany srealizowany eyskistrala} 2 zhycia lokat
VWfzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia
Kapital funduszo | zakumulowany wynik 2 operacji (IV+V+/-VT)

Liczba jednostek uczesinictwa razem (w szt.)
Liczha jednosiek uczestnictwa {w szt) kategoria A
Liczha jednostak vezestnictwa (w szt) kategoria E

Wartod¢ aktywow netto na jednostke nezesinictwa kaegorii A (w 21}
Wartosé aktywow neito na jednosike uezesinictwa kategorii E (w 2l)

Warszawa, 30 marca 2012 1,

31, 02,.2000

13 500
721
1a

43

13 557
19134
33815
-34 481
-2 720
502
2218
-2 857
13 557

155 333,470173

152 795526043
T17,953128

88,30
89,33

Izahela Kalinowska

JL.12.2009

20125
1373
167

244

19 581
19031
2781
-8 792
=112
-0

«22
962
19 5881

171 893, 405452
171 893 405492

115,66

Btlans malezy analizowad fqezrie = nolami obfaimiajgom § informaciy dedatkowa, tdre stanowig integraimg c2eft sprawordania finausmveaga,
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
[w tys. Zlotych = wyjgtkicm wynike z operacji prevpadajjcego na jednostke uezestaictern)

01812008 CLOL 201G
ILI2 2011 JL122010
L Preychody x lokat 145 38
I.  Dwywidendy i inne udzialy w zyskach - -
2. Przychody odsethowe 47 16
3. Prychody zwizzane z posiadaniom nienschomodei - -
4. Dodatniz saldo sdenic kursowych 3 -
3. Pozosiale - preychody = tytuln premil Inwestycyjnej 95 20
11 Koszty fundugcu 557 121
L. Wynagrodzenie dla towsrzystwa 356 120
2. Wynagredzenia dla pedmictdw prowadsgeych dystrybuce - -
3. Oplaty dla depozytariusza - -
4. Oplaty zwigzane z prowadreniem rejestro aktywdw fundoszu - -
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjre - -
6. Usiugi w zakresie rachunkowosci - -
7. Uslugi w zakresie zarzgdzania sktywami funduszn - -
5. Uslugi prawne = =
G Uslegi wydawnicze, w tym peligraficzne -
10. Koszty edsethows - -
11, Eoszty zwiszane 2 posiadaniem nieruchomodel - -
12, Ujemne saldo rénic kursowych -
13. Pozostale 1 1
I11. Boszty pokrywane prees towarzystwo 0 0
IV, Koszty fundusza netto (1-110) 557 121
v, Prevehody z lokat netto (1-[V) 412 -85
WI. Zrealizowany | niczrealizowany Zysk (sirata) -6 015 868
. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -1 196 22
= fytedu rezeie ursawyeh - .
2. Waerost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) € wyceny lokat, w tym: -3 819 §o0
= tyfulu rednde kursooevh - -
VIL Wynik z operagji -0 427 783
Wynik 2 opesaci] w podziale na kategorie jednostek vezestnictwa (w 2i)
jednostki uerestnictva katzgorii A 41,59 4,56
jednostki uczestiiciwa katsgorii B* -34,92 -

i o wpliczenia podeme) warlogcr rasiols wwaglgdniond warteid fu,, wedlug kdrg nanigpifo pierwase shyeie fedvoski wezesinictwa (i B

Warszawa, 30 marca 2012 1.

Dwrektor rtatneriiu Ksig@wfmy

Tzebela Kalinowska

Rachunel wynilar = operacii nalady analizowad laesnie = notami obfafiniafaeymi | yformasly dodatkoeg, kidre stanowig integralng copfé
sprawosdania finansowegs,
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
w tys.zlotwel 2 wyfatkierm Hezhy fednostek uegestnictwa)

L. Zmiana Wartodel Akgwdw Neito

L. Wartes€ aktywdw nette na koniee poprecdnicgo okresu sprawozdawezrgo
X, Wynik 7 operacji za okres sprawozdawezy (razem) , w tym:

a) przychody 7 lokat netto,

i) zrealiwowany rysk (sirala) ze zhycia lokat,

¢} werost (spadek) niczrealizowanego zveku (straty) £ wyeeny lokat

3. Zmiana w aktywach netto 2 tytulo wyniku z operacji

4. Dystrybocja dochodéw fundoszu (razem)

&) z preychoddw z lokat neto,

i) ze zrealizowanezo zysku 28 zhyeia lokat

) = preyehoddw ze zhycia lokat

5, Emiany w Kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w fyms:

a) zmiana kapitalu wplaconego (powighkszenie kapitaly £ tytulu zbytych ju.)

) rmiana kapitaiu wyplaconego (zmniejszenie kapitain z tytulo odkupionych ju.)
6. Laczna gmiana akiywiw neito w okresic sprawordawceym (3-4+5)

7. Wartost aktywiw netto na koniee okresu sprawozdawezepgo

8. Srednia wartods akbywiny netto w okresie sprawozrdawezym

IL Zmiana lictby jednostek nczestnictva

L. Zmiigna Gezby jednostek aezestnbetwa w okresie sprawozdawezym, w tym:
a) liczba zbylych jednosiek uczesinichwa
- jedrostki kategorit A
- jednestki kategorii E
b) liczba odkupionych jednostek uezestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednestld kategorii E
¢} saldp zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednastki katemorin A
- jednostki kategorii E
Z. Liczba jednostek vczestnictwa nacastajgeo od poczytku dzialalnoéel funduszo, w tym:
a) liczha zbyiych jednostck uczestnictwa
-jn:-dnm:tt:i h:.tegqrii M
- jednostki kategeril E
i) liczba odkupionych jednostek vezestniciwa
= jedmostki kategorii A
- jednostki kategorii B
«) saldo zmian liczby jednestek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
- jednostki katepori B

IH. Zpdana wartodcl akipwdw nette na fednosthe wezesiniciwa

L. Wartaéé aktywdéw nztto na jednostke uezestilstwa na koniee popreedniego okresu sprawozdawczego
= jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E (wartos€ j.u., wedlug ktdref nestepilo plerwsze zbyeie kategorii E w dniw 09.02.2011r.)

2. Wartod€ aktywow netto na jednosthe uczestnictwa na koniec oliresn sprawozdawezego
- jednostli kategorii A
= jednostki kategorii E
3, Procentowa zmisna wartodel aktywdw nette na jednostke weeestnichws w okresic sprawozdawezym
= jednostki kategorii A
- jednostki kategorii E (dane wyratone w stosunka rosznym}
4, Minimalna wartodd akiywdw nette na jednostks uczestnictwa
- jednostki kategorii A
w dniit
- jednostki katogorii E
w dniu
5. Maksymalna wartodd aktywow netio na jednosthy uczesinictwa
- jednostki kategorii A
w dniu
- jednostki katcgorii E
w dniu
6. Wartodé aktywdw netto na jednostk wezestnictwa wedlug ostatnie] wyceny w okresic sprawozdawezym
- jednostki kategorii A
w drilu
- jednostki kKatsgorii B
W dniu
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I¥. Procentowy uddal Kosgidw fundusoy w Srednief wartofol akiywdw netfo, w (v

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udrial wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzgeych dystrybucje

3. Procentowy udzial oplat dla depoeytariusza

4. Frocentowy udzial oplat zwiszanych  prowadzeniem rejesiru aknywiw funduszu

5. Procentowy udzial oplat za ushegi w zakresie rachunkowosci

&, Procentowy udzial oplat za usfogi w zakresie zarzadzanin aktywami funduszu

Warszawa, 30 marca 2012 1,

Fzabela Kalinowska
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Lrptanetenie smian w akbnsach netlo nalziy analizowaé fqemnie = notami objafriaiecymi | informegy dodatkowg, kidre stanowiq intepralng cogfé
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sprawosdania finargowego,




5. NOTY OBJASNIAJACE

WOTA 1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU
Dezislalnosé Subfunduszu regulujs nastgpujace pracpisy pravwne:
LUstawa 7 dnia 29091994 r. o rachunkowndel (D). ne 152 poz. 1223 2 17.06.2000r)
Ustawa 2 dnia 27.05.2004 r. o funduszach imwvestyeyjoyeh (De.U. = 2004 1. or 146 poz. 1546 2o zm.)
Rozporzgdzenie Ministra Finensdw = dnia 24,12.2007 r. w sprawic szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjmyeh (DU, 2 2007 . nr 249
poz.185%) zwane dalej Rozporzqdreniem.
1) UTAWNIANIE I PREZENTACTA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawoadanic finansowe pest sporzadeens w jezyku polskim | w walucic polskic).
Informacje zawarte w sprawozdaniv finansowym wykazane sy w tysigeach 2lotyeh, 2 wyjatkiem wartodsl aktywiw netto na jednosthe ucrestnictwa, Jezeli
charakter i istotnost dane| pozyeii wymaga innej dokiadnosci - fakt en ednotowany jest w notach objetniajacveh albo informacii dodatkowe).
Ma dzien bilansowy ustalono wynik 2 operacji Subfunduszu, obejmujgey:
1} preyehody & lokat netto - stanowiace réinicg pomigdey preyehodami z lokat & kosziami Subfinduszu neiie;
2) zrealizowany zysk (siratg) ze zbyeia lokat | niezrealizowany zysk (strate) & wyceny lokat,
Ma dzie bilansowy preyvigto metedy wyceny stosowane w dniu wiceny.
Sprawezdznie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finaneswego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operscji, zestzwienie zmian w
aktywach netic, noty olbjadniafece i informagje dodatkows. Sprawoedinic obejmuje dane za 2011 ok oraz dane pordwnywalne za rok 2010,

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Kziggi rachunkows dla ING SFIO = wydzielonymi subfonduszami prowadzi sig oddzielnie dla kadego subfunduszu.

I, Operacje dofyczgor Subfundusiu wjmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, kidrezo dotyczs,

2. Mebyte skiadniki Iokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowyth weding ceny nabycia obejmujgesj prowizig maklerska.

3. Skladniki lokat nabyie niepdplatnie posiadajs cens nabyeia réwng zeru,

4. Sklsdniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja ceng nabyeia wynikajqoq = ceny nabyeia tyeh shebadnikéw Lekat, w zamian #a kidre postaly
otczymane, skorvgowana ¢ eweniualne doplaty lub otrzymane preychody plenigine.

5. Emiands wartodci nominalnej nabytych skladnikéw ekat, nie powodujace zmiany wysckedel Kapitalu zakladowego emitenta, wimuje sie w ewidengji
analityczne], w ktdre] dokonuje sig emiany liczby posladenych instrumentéw oraz jednosthowej ceny nabycia,

&, Zysklub stratg ze zhycia lokat wylicza sig metodg HIFO (nujdrozsze spreedaje sig jako piorwsze), 8 w przypadio skladnilbodw wyceniamych w wysolodel
skorygowanej ceny nabyela - oszacowane] prey sastosowamniu efekiywnej stopy procentowe], napay2sze] bickace) wartodei ksiczowej (nis stosuje sie do
skladnikdw Iokat bgdacych przedmictem transakefi, o kidrych mowaw §27 { 28 Rozporzadzenia).

T, Zysk lub stratg ze zbycia walot wylicza sig zgodnie z pki. 6.

W preypadku pdy jednego dnta dokonane sg transakeje zhycia § nabyeia danego sidadnilka lokat, w pierwsze] kolejnodci ujmuje sig nabycie skladniloa.

9. Waletng dywidends od fundusza notewanego na aktywnym renku ujmuje sig w ksiggach rachunkowysh w dndu, w Ktorym na petrzeby wyceny danegs
funduszu wylorzystany jest po raz pierwszy kurs nicuwzgledniajgey wartodoi tego prawa.

10, Maleing dywidends od funduszu nienotowanego na aktywiym rvike nimuje sie w ksigzach rachunkoswych w dindu, nastepnvm po dain ustalenia tego
prawa.

11, Mivernadicowany wysksd sirta z wyceny lokat wplywa na wzrosy spadek wyniku = operzgji

12, Mabyodes 2hycie skindnikow lokat przez Subindusz ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

13, Skiadniki lokat nabytel zhyte, dla ktSrych brak jest pobwierdzenia zawarcia iransako)i, uwapglednia sie w najblizszej wycenie akitywdw Subfunduszy
ustaleniu jegn zobowinza.

L4, Jeieli transakejn kupnafspreedady skindnika lokat w wyniku brako potwicrdzenia zostola ujeta w ksiggach rachunkowych w nast¢pnym dnic po dniu
zawarcia rransakeli wynikajgoym & plerwolnege dokumentu, © w proypadio skladnkow lokal wycenianych w skorygowanej cenie nabyoia,
oszacowancy przy zastosowanio efeklywnej stopy procentowej, do wyeceny preyjmuje sig wszystkie parametry wynikajgee 2 umowy kupnaspredaty, a
preede wizysikin date nabyeia, rozliczenia (daty preeplywdw pienigznyeh).

15, Operacje dotvezice Subfondution wimuje sig w walucis, w kidrej 53 wyratone, a takde w walvcie polskiz) po prsliczeniu wg dredniego kursu MBP
ustalonege dla dane] waluty na deien ujgeia tych operacji w ksiggach Subfimduszy. Jezeli operacie dot. Subfunduszy sy wyratone w walutach, dix
ktirych MBF nie ustala kursu — ich wartos6 okredla sig w relaci do euro,

16, Srodki w walucic nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakefi kupna papierdw wartoéciowych denominowanych w walucie obeej nie
stanowig, lokat Subfunduszu a ich ujgeie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia rensakeji nabycia waluty.

17. Zobowigzania i nalenodei Subfonduszu wynikajace 2 zawartych ransakefi kupna lub spreedury waluty w zvwinzkn 2 roeliczenizmi walutowymi kupra
luly spraedaky papierbw wartodeiowych wyecenia sig od dnia zawarcia transakeji {forward walutowy) wedlug iredniegn kursu NEP dla danej waluty,

18, Przychody  lokat obgjmuja w szezesdlnndel:

a) Dyrwidendy § inne udziaty w zyskach.

b} FPreychody odssikowe (preychody odsetkowe od diwinyeh papierdw weripdciowych, wycenianych w wanosci godeiwej, nalicza sig zgednie =
rasadami ustalonymi przez emitenta; preychody odsetkowe od lokat bankeowych nalicza sig pery zasiosowanin efekiywne] stopy proceniows)).

¢ Dodatnie saldo rd2nic kersowych powstale w wwniku wyceny Sradkdw pieniesmyeh, naletnodei oraz zobowiszan w walutach obewvch,

19, Koszty Subfinduszn obejmuja w smezegdinodci:

a) Kosely odsetkowe (kosziy odsetkowe 2 tyL kredyodw i poyoeek zaciggnigtych prees Fundusz roxlicea sig w czasie proy  2asiosowaniv efektywngj
stopy procentowej),
b} Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwingzky 2 wycena $rodkdw pieniginych, naleinosel oraz zobowiazan w welutach obeych,

20, Onlzetki noliczone orak nalédne od dradkéw pieniginych na rachunkach bankowyeh oraz lokat terminowyeh powigkszajy wartosé aktyvwdw Funduszu w
dnin wyceny.

21, W kazdym dnio wyceny tworzy sie rezerwe na preswidywane wydstki. Platnosei z tytuln kosztdw operacyjnych zmnicjszaja uprzednio vbworzong
rezerws. Limitowane koszly operscying sq ujmowane w wysokodel nie preckraczajacei maksymalnego limitu rezerw. Rezorwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wariosei aktywéw netio z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej & zmiany w kapitale wptaconym i edkupionym. Towarzysiwo z
winsnyeh Srodlidw, w tym = wynagrodzenia, pokryws koszty operscyjne Subfunduszu,

22, Towarzystwona konies kazdego miesiaea pobiera wynagrodzenie wynoszgce maksymalnie 2,5% w skali roku od kategorii jednostek uezesinictwa A, P,
8, F, ik, od jednostek uezestnictwa kategorii E maksymalnie |,2% oraz 1,1% od jednosiek uczestnictwa kategordi T, naliczone od wartodei aktywow
netto Subfunduszy w danym dndu wyceny,

23, Towarzystwo poblera oplatg dystrybueyjng, oplatg za kenwersjg oraz oplate umorzeniows (wysokedé oplaty 2godaie ze statutem Funduszu), Oplaty te
stanowig zobowiszanie Funduszu wobes TFL - nie sg ujmowane w przychodach i kosztach.

L
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24, Koszty zwigzane bezpodrednio  funkcjonowanicm Subfnduszu pokrywanc sg w caltodei z aktywow Subfinduszu., Jezeli koscty obeinajy Fundusz w
catodel - partycypocis dunego Sublunduszu w iych kosziach oblicza sig na podstawie stosunky Warlodol Aktywbw Netto{WARN) Subfunduszu do WAN
Fundusze na dxies wyceny poprzedzajaey dzien ujgeia 2obowinzania w ksiggach rachunkowych Funduszo, W przypadiu gdy Fundusz zawiera umows
zhycia/nabycin skiadnikdw lokat dotyczacy wigeef niz jednego Subfunduszy, to koszty lakie] transakeji obciazaja te Subfundusze propercionalnic do
wdziaty warte$ci transakcfi danego Subfunduszu w wartedcl transakeli ogdlem.

25, Dnicm wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzieh wjgoia zbveia lub odkupicnia jednostek uczestnichwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, 2o na potrzeby okreglenia wantosel aktywdw netto na jednostks nozesmictwa w okreflonym dniv wyceny nig
wwzglednia sig zmian w kepitale wplaconym i wyplacomym wynikajacych z zapistw w subrejestrze uczesinikow Subfunduszo w dniv wyeeny).

26, Wixystkie zobowigzania rwigzene ¥ nabywaniem | umarzsniem JL wyrakane 53 w lowocie wymegajace] zaphaty.

27, JU podiegajg odkupienia w kolejnodei okredlone], wedlug metody HIFO, co oznacza, 2e jako plerwsze odkupywane sa JU zapisane wg najwyaze] ceny
JU w danym rejesirze wezesinika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

AN A 1 k MR

Diniem wyceny jest dzien, na kibry prevpada evwyczajna sezja na Gieldeie Papierdw Wartodeiowych w Warszawie, naeywanej dalej GPW,

W dniv wyceny oraz na dzied sporzgdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonije wyceny aktywiw Funduszu oraz wyceny akiywiw Subfunduszu,

ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszn swiszanyeh 2 funkcionowaniem Subfunduszo, ustalenia wartodel aktywdw netto Fundusza

oraz nstalenia wantosci aktywdw netto Subfunduszy, ustalenia wartodel aktvwiw netlo Subfonduszu na jednosike uczestnictwa, & taksz ustalenia ceny zhycia i

ocdlupiznia jednostel uezestnictwa Subfunduszn,

Wariost alotywdiw Funduszu stanowl sama wartodcl akiywdw Subfundusza | wartedel akiywow nnych Subfunduszy, Wartodd akiywdw neite Funduszu sianowl

suma wartogei aktywdw netto Subfunduszu i wartndei aktywow netto inmveh Subfunduszy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala sig wedlug wiarvgodnie oszacowanej wartodei podziwe] z zestrzeteniem § 25 ust] pkt 1 oraz § 26-28

Rozporzadzenia,

! ik lokat nstowasiveh na akiywinym rvnk

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wycenizne s nastgpujace skladniki lokat notowanych na aktywsym rynku;

1) dluine papiery wartofeiowe,

2} centyfikaty Inwestyeyjne,

3)wyiudy ucEestnictwa amitowane prees fundusze ragranicens lub mstyings wspainggo inweastowania majace stedribe 24 granica,

4% instrumenty rynky picnigznego,

2. Wartngd godriwg skiadnikdw lokat wymienionych w ust, 1 notowanyeh na aktywnym rynkn, jedeli Dzied Wyceny jest zwykiym dniem dokonywania
transukeji na dumym rynky, wyznacza sig wedlog estatnicge dostgpnege w momensie dokenywania wyceny kursn ustalonggo na ektywnym rynku w Daiu
1) w preypedin skladnikdw lokat poiowanych w systemie notowan cigglyeh, na kioryeh wyznaczany jost kurs zamknigeia — w oparciu ¢ kurs zambknigcta, a
Jereli o godemie 23:00 czasu polskicgo na danym rynku nie bgdzie dostepny kurs zaminigoia — w oparciu o ostatni kurs dastépry o godzinie 23:00 czasu
2) w prypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowad ciagiveh bez odrebrepo wyznaczania kursu zambmigoia — w oparciu o ostatei kors
tranaakeyiny na danym rynku destigpny o godzinie 23:00 czasu polskisgo,
31w przypadku skiadnikdw lokat notowanych w systemie notowad jednolitych = w oparciu o ostaini kurs vstalony w systernic kursy jednolitego, a jedeli o
godzinie 23:00 czasu polskicgo na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs vstalony w sysiemic kursu jednolitege — w eparciu ¢ ostami kurs dostgpny o
godzinie 33:00 czase polskiepo.

3. Jezeli wolumen obrotdw na danym skindniku aktywéw jest znaczeco niski albo na danym skiednilon alctywéw nic zawarts dadnej transakefi, ostatni destgpny
kurs ustalony zgodnic 2 metodami okreslonymi wust. 2 jest korygowany zgodnie ¢ zasademi okreflonymi w ust, 5,

4. Wartost godziwa skiadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na akbywnym rynku, jedeli Dzien Wyceny nie jest 2wykivm dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza sig wedbog ostatniego dostgpnego kursu ustalonege zgodnie z metodami okreglonymi w st, 2 w popreednin Dnig
Wyceny, shorygowanego zgodnie = zasadami okreglonymi wost, 5.

5. W preypadkach, o kidrych mowa w st 3 0 4 stosuje sig poniteze metody wysnaozania wartodel godeiwej:

1} preyimuje sie wartofé wyznaczons Zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, #e o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokode

woilumenu obrotw w Dnin Wyceny;

2) jedeli niedosigpne sg wartodci wysnaczone zgodnie = pkt. 1, a na aktywiym rynlou organizowana jest sesja ficingowa, to do wyeeny skladnika lokat

korzysta sig z kursu fixinpowego;

3) jeeli niemotliva jest wycena w oparciu o metodg okreflons w pkt 1) 1 2), a no aktywnym rynku dostgpne g ceny w zgloszonych najlepszych ofertach

kupna i sprzedazy, 1o do wyceny wylicza sig srednla aryimetyczna 2 najlepszych ofert kupna i spresdesy, 2 tym, 2e uwzglgdniznic wylgoznic ceny w afentach

sprzedazy jest niedopuszezalne. W preypadku, gdy nie jest meliwe wyliczenie dredniej ze wegledu na brak ofert sprzeday wweglednienie samych ofert

kupna jast dopuszezalne. Do wyceny stosuje sie Sredniy arvimetyczng 2 najlepszyeh ofert kupna i spreedaty z rynku glownego, & jedeli nic 53 dosigpne o 2

innego akiywnego rynku. Jedeli papier wartodziowy jest notowany, nie liczae rynku gldwnego, na wigeaj niz dwich aktywnych rynkach to do wyeeny

wwzalednia sie tvlko ofertv keona i serzedasy 2 renku eldwneso.

A} joreli niemozlive jest wycena w oparciu o metody okredlone w pkt, 13-3) — to do wyceny stosgje sig wartodd oszacowang preez Bloomberg Generic (w

pierwsze] koleinodci) tub Bloomberg Fair Value (w drugicj kolejnodei), a jedeli oszecowania te nie s dosigpne — slosuje sig wanloit osgacowany prece

wyspecializowana, niczaleing jednosike Swiadczgeq tego rodzaju ushegi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie preez ¢ jednostio; praeplhywin pieniginych
awigzanych 2 tym skiadnikiem, prey czym jednostke t¢ uznaje sie za niczalezna, jezeli nie jest emitantem dancgo skiadnika lokat i nig jest podmiotem
zalemnym od Towarzystwa;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okredlonyeh w pht. )4} — to stesuje sig wyseng w oparciu o publicenie ogloszong na sktywnym rynku ceng

nicrdtnigccgs sig istomnic skiadnika, w szcregdinedel o podobnej konstrake)l prawne] 1 celu ekonomissnyim.

6. W pmypadku skladnikiw lokat bedacyveh preedmiotem obrotu na wigce] niz jednym akiywnym rynke, warodcia godziwg jest kurs ustalony na rynku
glownym, ustalanym zgednic 2 ponizszymi zasadami;
1y wyboru rynku ghdwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesigea kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesiqea);

2} keryterivin wyyboru rynki gldwnego jest skumulowany wolsmen obrotu na denym skiadniko lokat w okresie cstatmizps pelnego migsigca kalendarzowego;

3) w przypadku pdy skindnik lokat notowany jest jednoczednie na aktywnym rynku na teryiorium Reeczpospolitej Polskie] 1 za prenica kryterium wybom

rynku gidwnego jest moliwost dokonania preez Funduss transakeji na danym rynku,

4} w przypadky, gdy papier wartosciowy nowef emisii jest wprowadzony do obrotu w momencie, kidry nic pozwala na dokonanie pordwnania w pelmym

okresie wskazanym w pki 2) to vsialenie rynko gléwnego nastepuje:

) popieez pordwnanie obrotdw = poseezegdlnych nymbkéw od dnia rezpoczgcia notowar do kofica okrese porfwnawczezo lub,
b) w przypadku, gdy roxpoczyna si¢ obrit papicrem warogciowym, wybor rynke dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotdw na poszczegdlnych
rynkach z dnia plerwszego nolovania,

7. Do wyceny skladnikdw lokat preyjmuje zig kurs = takg liczha misjsc po praecinkn jak publikowany preez rvnek akiyway., /
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8 RYNEE AKTYWHNY to rynek spelniajaey lacznie nastgpujges kryteriy

1) instrumenty bedacs preedmiotem obrotu na rynku 54 jednorodne,

2} warwyezaj w kazdym momencie wystepaja 2ainteresowani nabywey i sprzedawey,

3) ceny podawane sg do publicene] wisdomodcl,

Rezem zeomiesigeznym  ustalaniem rynko glownego, Towerzystwo 1 Depozyiariust badajg aktywnosé rynku dla kaddego skiadnika lokat. Jezeli preez
badany miesie byl dostgpry kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla regulamie informagja o ofértach kupna spreedady, 1o uznaje sig, 2o rynek
dia danego skizdnika lokal jest aktywny.

1L Wycena skladnikéw lokat nienainwanyeh na aktywnym rynku

1.

V.

Zpodnie x postanowieniami ninigjszego punkiu wyceniane 53 nastgpujsee sktadniki lokat nienntowanych na aktywnym rynku:
1}y dhszne papiery wartodciowe,
2} certyfikary inwestycyne,
3} jednostki vczestnictwa innych funduszy inwestyoyinych otwartych majacych siedzibe na tenyviorium Reecepospolite) Polskiej,
43 tytuly vezestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucie wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,
5) depozyty,
) waluty nie bedgre depozytami,
T} instrumenty rynku pieniginego,
Wartodé skiadnikéw lokat wymienionyeh w ust. | nienotowanych na akiywnym rynku wyznacea sig, = zastreeeniem pkt IV ust. 4 § 5, w nastgpuiqcy sposob:
1} w preypadiun divdnych papierdw wartofciowych, listéw zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigéneso bedaeyeh papierami wartodeiowymi — wedlog
skorygowangj ceny nabycia, osracowansj prey astosewaniy efiektywnej stopy procentowe], £ uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow 2 tytulu traale] wiraty
wartodei, jexeli ich uiworzenie okate sig konigcrne. Skutek wyceny oszacowansj prey astosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza sig odpowiednio
do preyehodiw odsetkowych lub koszdw odsetkowych, natomiast wysokold odpisdw ziviulu trwalej ulraty wartodei zalicza sig w cigzar pozostatych
koszthw Funduszu
) diugne papiery wartofciowe zawierajace whudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadky, gdy whudewane instrumenty pochodne sa Scisle powiazane z wycenianym papierem dluznym lo wariodd calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana prey zastosovwaniu odpowizdniege dle dansgo mstrumenta finansowezo modely wyceny pwegledniajae w swojej
konstrukeji modele wyceny poseczsgblnych whudowanych instrumentow pochodnyeh, zgodnie 2 pkt V.
by w preypadio, gdy whudowane instromenty pochedne nie sa feifle powinzane 2 wiycenianym papierem dfuznym, wiwezas wartoéé wycenianegn
instrumentu finansowego bpdzic stanowié sume wartodel dugnego papicn: wartadeiowego (bez whudowanyeh instromentéw pochodnych) wyznaczong
przy wwzglednicniu efektywne) stopy proceniows] oraz wartodei whudewanych instrumentdw pochednych wynaczonych w eparciu o modsle windciwe
dla poszcregdInyeh mitrumentdw pochodnyeh zgedme z pkt V. Jebeh jodpek wariodé godmwa wydzielonsgo instrumentu pochédnesgo nie moks byé
wiarvaodnie okreslona to ki instrument wyeenia sig wg metody okredlonsj w punkcie a),
3y w praypadiu pomostatych skiadnikéw lokat — wedlug wartodcl godeiwej speiniajgesj warnnki wisrygodnodei, wyenaczanej zgodnie 2 pki 'V,
4} wycene papicedw warntedciowyeh weding skorygowang] ceny nabycla oszacowans] pray zastosowaniv clektywnsj stopy procentows) nastgpuje od dnia
wjgcia w ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabycia dany skiadnik lokat wykazuje sig w cenbe nabycia, Kidra stanowi
skorygowang ceng nabyeia (oo oznacza, fo do wyznaczenia wartoded XIRR iXNPV preyjmuge sie moment preephywiw pienigznych okre$lony w warunkach
transakejil
1 W iktw
Papiery wartofeiowe nabyte przy zobowiazeniv sie dogiej suony do odkupu wycenia sig, poczawszy od doia zawareia umowy kupna, meteds skorygawans]
ceny nabyela, oszacowane) pray zastosowaniu efektywnej stopy procentows], 2 twzglgdnieniem potencjalnych odpisbw 2 tytuhu trwatej utraty wartosei, jezeli
ich utworzenle okaze sie konleczne,
Fobowinzania 2 tylulu zhyeia papierdw wanodciowych, prey zobowiazaniu sig Fundusze do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawareia umowy
sprzedazy, meteds korckty rddnicy pomigdzy ceng odkupy a cong spreedaty, prey eastosowaniv efcktywnej stopy procentows.
W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychezas wycenianego w wartedol godziwej, do wysokodel skorygowanej ceny nabycia — warlodd godziwa
wynikejaca zksigg rachunkowych stanowi, na dzied preeszacowaniz, nowo ustalong skorygowana ceng nebycia ego skladnika i stanowi podsiawe do
wyliczef skorygowanej ceny nabyciaw kolejnych dniach wyceny. W szezepdinosci w wydsj wymicniony sposib wyceniasic dhune papiery wanofciowe, od
dnia sstatnisgo ich notowania do dnia wylupu,
Maleznogei z tytulu vdziclonej podyezki papisriw wartodciowyeh wycenia si¢ wedlug znsad prayjetych dla tych papiendw wartodeiowyeh.
Zobowigzania 2 tytue otrzymanej podyceki papierdw wartodziowych wstala sig wediug zasad preyjetych dia tych papierdw warlosciowych.

V. Metody wyznaczania wanpsei godzive]

W przypadiu skladnildw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacyeh papierami diutnymi stosuje sie ponizsze metody wyznaczania wariodei
godziwe]:

1y w proypadion depozytow = ich wartodé stanowi wartosé nominaing powighkszona o odsetkd naliczone przy zastosowanin efektywnej stopy proceniowej;

2) w preypadky jednostek uczesinictwa, certviikatdw imwestycyinyeh i tytuléw uczestmictwa emitowanych preez fondusze zagramems lub instytuge
wipdlnego inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartodé aknrwdw netto na jednosthe nczesmictwa, certy fikoat
inwestyeyjmy lub tytul uczestnictwa, = wweelednieniem zdarzed majacych wplyw na ich wartosé godziwa, jakic mialy migjsee po dniu cgioszenia wartadei
akbywiw netto na jednostke pezesinictwa, cortyfikat inwestyeyjny lub tytul uszesinictwa;

3) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciv o modele wyceny powsgechnic stosowans dla dangpo typll ingtiimentdw, & w srezesblngdsi
w przvpadiku kontraktdw wrminowych, terminowych transakeii wymiany walut, stop procentowych — wg modely zdyskontowanych przeplywiw pieniginych
4) w przypadku walut nic bedacych depozytami — ich wariodé wyrnacza sig po przeliczeniu wedlug ostatnicgo dostepnego sredniege kursu wiyliczonego na
Dizied Wyceny dla danej waluty przez Marodowy Bank Polski.

Dane wejiciowe do modeli wyceny, o kidrych mowa w usi. 1 pkt 3} pochodzy z ektywnczo rynke,

Modzle | metody wyceny, 0 kidrych mowa w ust. 1, ustalane sg w porozumieniu 2 Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposdb ciagly. W
preypadicn dokonywania istoinych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyisze beda prezentowane, w preypadko gdy zostaly
wrowadzone w picrwszym pdiroczu rokn obrojowego, koleino w pdirocziym craz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w proypadiou gdy mmiany
wistaly wprowadzone w drugim pélroczu robu obrotowege, kolejno w roczmym oraz polroczmym sprawozdaniu finansowym.

VI Wycena skladnikdnw lokat denominowamch w walutach obeveh

1.

i

3.

Aktyws oraz Zobowigzania denominowane w walutach oboyeh wycenia sig lub ustala w walucte, w kbdrej sa notowane na aktywnym rynku, a w preypadiu,
gy nie 53 notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktdrej sa denominowane.

Aktyws orazx zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykaeoje sig w walucie, w lidrej wyceniane g altyws i ustalane zobowiszania Fundoszy, po
preeliczeniu wedlug ostatnieso dostepnego Sredniego kursy wyliczonego dla dangj waluty przez Naredowy Bank Polaki,

Warlost aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dia ktdryeh Narodowy Bank Polski nie wylicza kursy, okresla sig w relaci do suro,

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Mie wprowadzono zmian od momentu rozpeczgeia dzialalnodcd.
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NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys, z1) JLI22000  3LIZI0I0
Z tytuly zbytyeh lokat - -
Z tytuly instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu whytych jednostek uczestnictwa . 157
Z tytulu dvwidendy - -
Z tytulu odsctek - .
Z tytulu posiadanych nikrechomosci - -
Z tytudu udzielonych potyenel - .
Pozostabe - premia inwestycyjna [ 10
16 167

MNOTA 3

ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zf) 11023011 FLIR2MG
Z tytulu nabytych aktbywiw - -
Z rytulu transekeji prey zobowigzaniv si¢ do odkupu - .
Z tytulu instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostkl seresinictwa 3 46
Z tytulu odkupionych jednostek uezestnictwa 10 155
Z tytulu wyplaly dochoddw funduszu - -
Z tytulu wyplaty praychodow funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacii = -
Z rytulu krdtkoterminowych podycaeek i kredytow - -
Z tytulu dingoterminowych podyezek i kredytdw - -
Z tytulu gwaranci lub porgezen - -
Z tytudu rezerw - -

Poostabe, wtym: 30 43
- wynagrodzenie TEI ig 37
o 43 M4
MNOTA 4

SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY
L. STRUKTURA SRODEOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w preekroju walut) - w tys.

Warlodfna 31.12.2011 Wartogé na 31,12.2010
Bank / Waluta w waluchs w PLM w walugie w PLH|
NG Bank Slaski 5.A. FPLN G894 12 1369 1 369
NG Bank Sl3ski S.A./ EUR & 27 l 4
T2 i3rs

1. SREDNI W CKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOIENIA BIEZACYCH
ZOROWIAZ AN SUBFUINDLSZL - wtys.

Srednia warlodt Srednia warodd
Waluta w walocie w PLN
Sredni w okresie sprawozdawezym poziom Srodkdw FLM 1333 1333
pienternyveh: EUR 5 21
I 334
1l EEWIWALENTY SRODKOW PIEMIEZNYCH
Mie dotyczy.
NOTA 8
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZEMNIA AKTYWOW 1 ZUBUWHZA]‘:J SUBFUNDUSZU EYZYEIEM STOPY PROCENTOWED

a) wikazanic aktywiw obciazonych ryzykiem wartodel godziwej wynikafacym ze stepy procentowej
Ryzyko stopy procentows] to ryzyko spadky wartodel aktywdw nette Subfunduszu spowodewane zmianami rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentdow o stalym oprocentowaniu,
Ma dzien bilansowy Subfundusz nig posiadal skladnikaw lokat obeigzonych tym ryzykiem.

b) wskazanie alctywdw obeigtonycl ryzykiem preeplywdw drodkéw pienigtayeh synikajzcym ze stopy procentows
Dodatkows w przypadiu diuznych instrumentSw finansowych o Zmiennym oprocentewaniu wystepuje ryzyko przeplywiw pienigénych wynikajace ze stopy
procentowef, ktdra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparsiv o rynkowe stopy procentowe.
Ma dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikow Jokai obcigzonych ym ryzykiem.
W Fundusze ryzyko siopy procentowsj mode byd zwigzene bezpodrednio z instrumentami dhuznymi wehedzaeymi w jego skiad, jok i pofrednio =
instrumentami dhetnymi wehodzgeymi w skiad portfeli funduszy zagranicznych | instyiucii wspdlnego inwestowania majaeych siedzibg za granica.
Ma dzien bilansowy Subfundusz posizdal tytuly uczestnictwa emitowans precz instytucje wspilnego imwestowaniz

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gidwnymi elementami ryzyka kredylowego sg ryzyke ntedotrzymania warunkdw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpictodei kredytowej,
Inwestyzje w iytuly uczesmictwa emitowane preez instytucie wspdinego imwestowania majgee siedzibg za granicq lub w jednostki uczestniztwa innveh
fundusey obeigzone 1 umigrkowanym ryzykiem kredylowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sa =
ryzykiem kredytowym bankuy,
Ma dziefi bilansowy Subfundusz posindal tymly uczesinictwa emitowane przez Instytucje wspbinego inwestowania,
Pozostajaee na rachunkach bankowych wolne srodii automatycanie lokowane sg na lokatach overnight. Lokaty te zakladane 54 na akres | dnia roboczego lub
naokres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujee po nim dai welne od pracy. Ma dzien bilansowy stenowily one 5,30% wartofei aktywiw,

3. POZIOM OBCLAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZL RYZYEIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartodei aliywéw netio Subfundusze spowodewane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku de walut
obeych. W Subfunduszu wystepuje drednl pozlom ryzyka waluiowsge wynikajacy = tego, 2o subfondusz ING (L) lnvest Emerging Markets stosuje
mechanizm czgsciowego zabezpieczenia (hedging) zmian kursn waluty polsiiej w stosunku do dolara amerykanskiego. Srodki na rechunky bankowym
denominowane w walutach obeych stanowily 0,2% aktywow Subfundusz,
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MNOTA &
INSTRUMENTY FOCHODNE
Subfundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

NOTA T

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIE] STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawarl tego typo transakeji

NOTA 8
KREDYTY I POLYCZKI
Subfundusr nie zaciagal kredyitw | pozyozek,

NOTA 9
WALUTY I ROZNICE KURSOWE
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCI BILANSU, z podzialem wg walut i po preeliczenin na walulg polsks (w tys )
Ma rachunkach bankowych znajdowaly sie $rodki pienisene w walutach obeych:
31122011 31.12.2010
w walucie obogj: w praeliczeni; w walucie obesj: w preeliczeniv;
6 EUR 27 FLN 1 EUR 4 PLW
Pozosiale pogyoje bilansu Subfundus wyrsione s wylacznie w ziotych polskich.
2, DODATNIE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PREEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU
Mie wystgpily.
3. SREDMI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NEP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.201 1}
kurs EUR (eura) - 4 4168

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA
1 ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.2l)

OLOL2011 OrfoL20NG

Grupy lokat P01 3122010
Tyiy uczesinictwa 2196 12
Razem -2 196 =22

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.z)
argd 2an Hrof2ong

Grupy lokat ET -5 PG
Tytuly vezestnictwa -3 819 890
Rizem -3 419 a0
3. WYKEAZ WYPLACONYCH PREYCHODOW ZE ZEYCIA LOKAT SUBFUNDUSZEU AKTYWOW NIEFUBLICZNYCH.

Mie dotyczy.
4 WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszo nie preewiduje wyplacania dacheddw Subfunduszy uezesinikom bex adkupywania jednostek vozestnictwa,

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU
I. KOSZTY POEKRYWANE PREEZ TOWARIYETWO

Towarzystwo z wiesnych srodkdw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie kosety operacyjne Subfunduses, = wyjatkien koszidw = tytulu ushug
maklerskich, oplat transakeyinych zwigzanyeh = nabywaniem i zhywaniem papierdw wariodciowyeh, prowizji bankowych, podatkéw | infveh obcizzed
natotonyeh preez wiatciwe organy panstwowe w Dwigzku z dzialalnodcis Subfunduszu, ktbre pokrywane sq bezpoérednio z aktywdw Subfunduszo i nie podlegajg

limitowaniu.

2, KOSZTY FUNDUSZU AXTYWOW MEPUBLICENYCH ZW, BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Mie dotyezy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNET)

Towarzystwo na keniee kaddego miesiaea pobisea wynagrodeente wynoszace maksymalniz 2,5% w skali roku dla jednostek uezestnictwa kategorii A, P, 5, F, Ti
K, dla katezorli E 1,2% oraz 1,1% dla kategorit T naliczons od wartofei ukiywow neite Subfunduszu w danym dniu wyceny. W ciagu okresu objeiego
sprawoedaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w fakiyczne] wysokodcel w skall roku 2,5%, Subfundusz zbywat wylacznie jednostkd Kategorii A 1 E.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

JI.12.2001 JiLi12z2009 31122000
Wartosé aktywidw notto na koniec roku obrotowego (w tys.zl} 13 557 19 881 3 457
Wartofd aktywdw netto na j.u, na konise roku obrotowego (w zf)
- jednostki uezesinictwa kategorii A 28,30 115,66 101,93
- jednostki vezestnictoa kategorii E 89,33 - -
Warszawa, 30 marca 20012 r.

[zabela Kalinowska
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1} Informacje o znacegcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetyeh w sprawozdaniu finansowym za bieigey okres
sprawozdawezy,
Wi zaszly.

2) Informacje o znaczgeych zdarzeniach jalie nastypily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionyeh w sprawozdaniu finansowym.
Mie zasly.

3} Zestawienie oraz objasnienie roinic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdanin finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Mig datyczy.

4) Dekonane korekty bled 6w podstawowyeh.
Mie zaszly,

5) Pozostale informacje, o ktérych mowa w Art.101 ust. § ustowy o funduszach inwestycyjoych
Wikazanic moksymalnego pozione wynagiodzenia za zarzgdzanic finduszami zagranicznymi, w kifre inwestowal Fundusz:

Oplata za zarzgdzanic

Fundusz (% w skali roku)
TG (L) Imvest Emerging Markels 0,65
Egodnic 2 warnkami powolania i realizecji obowigzkiw preez ING Investiment Manzgement Luxembourg 5.4, na mecz ING (L) otwarty fundusz
inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wyplacs ING Investment Management Luxembourg S.A. roczng oplatg 2o zarzadzanie obliczang
od fredniego stanu aktywdw netto subfunduszu ING (L) Invest Emerging Markets w wysokodei 0,65% w pravpadky tytuléw uozestnictwa Elasy [,
Fundusz zawark 2 [NG Asset Management B, V. Luxembourg umows, na podstawie kdrej wigksza eredé wynagrodeenia za rarzgdzanic jest zwracana do
aktywiw Funduszu w postaci premii inwestyeying].

6) Pozostale informacje.
Nie dotyczy,

Warszawa, 30 marea 2012 r.

Dyreklmr[pmmmentu Ksiggowosci Funduszy

Izabela Kalinowska
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ING

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. | pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie srczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Rynkéw
Wschodzacych (L) (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace standéw
aktywow. w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w
Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od | stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., sporzadzonego dnia 30 marca2012 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.
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ING £

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 1.

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, kiéry whbrew oczekiwanion inwestoréw, byl trudnym okresem dla rynkéw finansowych.
Poczathowo nic nie zapowiadalo az tak duiej zmiennodc i gwaltownego wzrosiu obaw o $wiatowg pospodarke. Pierwsza
poelowa ubieglego roku byfa udana mimo obaw o losy Grecji i rosnace ceny ropy nafiowej wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich. Nawet trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkdw akcji, rdwniez w Polsce, osiggaly nowe szezyty od czasu ostatnicgo kryzysu finansowego z 2008 roku.

W okresie letnim, zaczgly naplywaé coraz mnej optymistyczne dane z gospodarck, a czarg gorvezy przelaly
problemy nadmiernego zadluzenia krajow rozwinietych, W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dofaczyly znacznic
wicksze i wazniejsze panstwa, jak Wlochy oraz Hiszpana. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej pat w debacie
na temat limitu zadluzenia pociggnal za sobq pierwszq w bistorii kraju obnizke wiarygodnodci kredytowej tego kraju.

Powyzsze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkéw akeyjnych. Konczacy sig w dniu 30 wrzeénia
2011 kwartal byl wrzecim najgorszym kwartatem pod wzglgdem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sie réwniez bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajow cieszacych sie w takich sytuacjach nisco
nizszym zaufaniem inwestordw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily sig na
wynikach funduszy inwestujgcych w akeje,

Perspektywy na 2012 rok sa w tej chwili tudne do ocenienia, chot¢ scenarjusz siabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkdw. Poczatek rokn wraz z naphywem korzystniejszych danych =
gospadarek oraz dazeniem europejskich politykéw do powstrzymania kryzysu zadluzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wickszym optymizmem na nadchodzace miesiace,

Pierwsze oznaki 1g] poprawy mozna juz zauwazy¢ w rosngcym sentymencie inwestordw, kibry przynidst wzrosty
zarowno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kclei pozwolilo funduszom ING w pierwszych dwdch miesigcach
2012 roku osiagngé dobre wyniki. Warto jednak zaznaczré, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzed takich jak klopoty kelejnych krajéw Unii Europejskiej czy tez wezrost napiecia na linii
LUSA = Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczesnie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Pafstwa naszej oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian nalezy wymienié przeprowadzone w ubieghym roku
operacje polaczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
W wyniku tych dziafari cztery subfundusze sektorowe zostaly preejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwosci,
ktory naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystaé ze zmieniajacego sie otoczenia gospodarczego. Ponadto zadbalismy
rdwniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzyko walutowe (tzw. hedging). Rozwigzanie lo weszlo w Zycie na poczatku lipca zeszlego roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomiliSmy subfundasz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpieczng przystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych.

Wszystkie wspomniane zmiany przyczynily sig co stworzenia bardziej przejrzystej i usystematyzowanej struktury
naszych produktéw. Planujemy nadal rozwijac i uatrakeyjnia¢ nasza oferte produktows, oferujac Padistwu nowe fundusze
oraz Klasy aktywdw, tak by jak najlepiej spetniaé Panstwa oczekiwania.

Zycz}fmy Pafistwu, aby caly rok 2012 byl bardzoudany dla Panstwa i dla Panstwa inwestveji,
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WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ AMERYKI LACINSKIEJ (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
. ZAROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA




ING Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust, 2 ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 £, o rachunkowosci (DzU. £ 2009 1. nr 132, poz. 1223) Zaread
ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. preedstawia sprawozdanic finansowe ING Subfunduszn Amervki Lacifiskici (L), na ktore
sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawoedania finansowego,
2} zestawienie lokat wg stan na dzien 31 grudnia 2011 r. o wartodci 10,870 tys. zlotych;

3} bilans sporzadzony na dieien 31 grudnia 2001 r, kidry wykazuj: aktywa netto | kapitaly na sume 11.556 tys. zlotyeh;

4} rachunck wyniku z operacii zn okres od | styeznia 2011 . do 31 grudnia 2011 1. wykazujacy strate z operacii w kwoeie 3,774 tys. #otych;

5) zeswienie zmian w akiywach netto za okves.od 1 stveznia 201 r. do 31 grodnia 2011 1. wykarujace swickszenie stanu wartodei aktywinw
oetto o kwolg 1,787 tys: zlotvel;

6] noty ohjesniajgee;

Trnformecia dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Larzqdu

Hans van Houwelingen
Wiceprazes Zavegau

Malgoreni: Barska
Cafomek Larzqdu

lakoniid

[zabeta Kalinowska
Dyretior Depariamentn Ksiggowases Funduszy

Warsgawa, 360 marce 2002 1.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L)

Za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku




WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU AMERYKI EACINSKIET (1)

Nazwa funduszu: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty
Fundusz mode ukywod nazvwy w skrbeonym bremieniu:ING SFIO
Typ funduszu; Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfenduszami.

IMG SFIO posiada osobowodd prawny, NG Subfindusz Amervki Laciiskisi (L) ubworzony w ramach Funduszo sie posiada
nsnhowosci prawne.

Diata ubworzenia: 26 padziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzorn Finansowego DFLA033/38/1 20800/ VI/B-7-1/MG
Clares na juki wostal utworzony;  Fundosz zostal wiworzony na czas nieokreslony
Wpis do rejestru fonduszy: 17 liglopada 2009 r. pod numerem BFi 501

THG Subfisndusz Ameryki Lacinskiej (L) jest jedmym z eztemnastu Subfondoszy utworzonych na czas nicokresiony w ramach Funduszn (nazwa/skrdt nazwy):

- ING Subfundusz Globalny Spélek Dywidendowych (L) / ING (L) Globalny Spilek Dywidendowych

. NG Subfundusz Spotek Dywidendowych USA (L) / ING (L) Spolek Dywidendowych USA

- ING Subfundusz Buropejski Spilek Dywidendowyeh (L) / ING (L) Europejeki Spabek Dywidendowych

. [MG Sublundusz Sekiora Energii (L) / TNG (L) Sckiora Encigii

. NG Subfundusz Japonia (L} / ING (L) Japonia

. ING Subfundusz Mowsj Azji (L}/ ING (L) Mowej Azji

. ING Subfundesz Rynkéw Wechodzgeyeh (L) 7 ING (L) Rynkdw Wschodzacych

. ING Subfundusz Ameryki Lacifskiej (L) / ING (L) Ameryki Laciskicj

. ING Subfundusz Papierdw Diuznych Rynkéw Wschodzacych [Waluta Lokalna) (L) / ING (L) Papicrow Diwtnych Rynkéw
Wschodzgeych (WL)

10. THG Sabfundusz Globalny Dlupe Korporacyjnege (L) £ IMG (L} Globalny Diugu Korporscyinego

11, ING Subfundusz VIP Fuadoszy Akeji Rynkéw Wschodzacych / ING (L) VIP Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzgeych

L. NG Subfunduesz VIP Zréwnowazony Funduszy Glebalnych / ING (L) VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych

13, ING Subfundusz Globalnych Modliwodei (L) TNG (L} Globalnych Mozliwosci

14. ING Subfundusz Depozytowy (L) / ING (L) Depozytowy

MOOBE =] O Ln e el D e

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestyeyjne Subfunduszu

Subfunduszs realizujs indywiduaing pelityke Inwestyeying dzigki czemu Uczestnil, w ramach jednego Funduszu, mode realfrowsd rééne cele Inwestycyjne.
Celem Inwestycyjnym Sublunduszn jest wzrost wanofel jego skiywéw wowyniku weroste warodel lekat, Subfundusz nie pwaraniuje osiagniccia cslu
imwestycyinego. Fundusz realizuje cel inwestyeyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywdw Subfinduszu w tytely verestniclwa sebfunduszu
NG (L) Invest Latin America wyodrebnicnegow ramach NG (L)} otwanego funduszn inwestyeyinego o amiennyim kapitale (SICAV). Fundusz mo2e inwestowat
aktywa Subfunduszi w itne instrumenty finansowe, w szoregblnofci w keStketerminowe papiery wartodciowe emilowane, porgczone lub gwirantowane preez
Skarb Pafistwa lub Marodowy Bank Polski (NBF).

Srodici Subfunduszu inwestowane s w papisry wartofciowe zpodnie z nastgpujscymi zasadami dywersyfikacii lokat;

I, diuwine papiery wartodciowe | Insirementy Rynku Pienieinego, w tym w szezepdinodei krdtkoterminows papiery wartndciowe emitowans, poreczons lub
gwearantowans przez Skark Pafistwa lub NOP — od 0% do 20% wartedc] akiywiw,

2. tytuly uczesinictwa subfundusza NG (L) Invest Larin America wyodrebnionego w ramach ING (L) otwanego fundpszu inwestyey|negs o zmbesnym
kapitale (SICAV)— od T0% do 100% wariosel aktywdw,

3. depozyly = od 09 do 20% wartodei aktywiw,

4. jednostki vezestniztwa innych funduszy inwestycyjnyeh otwartych majgoych sledzibe na terytorium Rzsczypospolite] Polskie] orez tytuly uczesiniciwa
emitowane przez inslylucje wipolnego inwestoweania mejace sicdzibe za granics - 096 wanosci akiywiw,

IMNG (L) Invest Latin America zasadniczo inwestuje (co najmnie) dwic treecie akbywdw) w zdywersyfikowany portfel akeji iffub innych zhywalnvch papierw
wartosciowych (warantdw na zhywalne paplery wartodciowe — do maksymalnego poziomn 10% akiywéw netto subfunduszn — oraz obligacji zamiennych)
emitowanych preez spilki zarejestrowane, notowans na gieldzie papierfw wartofciowych lub stanowiscs preedmiot obrotu w Amervee Lacifskiej (w tym na
Kaoraibach),

Sobfundusz dagy do esiagnicein w diviszym okresie stopy zwrotu wy2szej nix benchmark: 95% MSCI 10/40 Emerging Latin America Index + 5% WIBID O/M,

Organ Funduszu

Firma: NG Towarcystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna (ING TFI 8.A., Towarzystwo)
Siedziba: Warszmwa

Adres: ul. Topiel 12, (0-342 Warszawa

Sqd rejestrowy: Sqd Rejonowy dla m.st, Wewy X Wydzial Gospodarcey KRS

Mumer. O0O00354340

Diata wiplsii; 3 wrzesnia 2001 r.

Towerzystwa jest spdlks akeyjna prawa polskiego, kidrej 100% kapital akeyjnego naley do ING Investment Management (Polska) S A (TNG IM),
NG Irvestinent Management (Polska) SA, jest spélkg akeyjng prawa polskiege, w ktérej 100% akeji posiada ING Investment Management (Europe) BV,
Fundusz, reprezentowany preez ING TFL 5.4, zaward 7 ING Investment Management (Folska) 5.4, umowe o Zarzadeaniv Pakietem Papierdw Wartodciowych.

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe Subfundusze obajmuje okres 0L0L2011 r, -30.12.201] r.
Dnicm bilansowym jest 31122011 r,

Zaloienle kontynuowania dzialalnofei przez Fundusz oraz Subfundusz
Sprawwozdanie Subfunduszy zostado sporzadeone prey zatodenin kontyneowsnia dzialalnogci przez ING SFIO w dajneej sie preewidzied prevezlodel, 2o, w ciaan
oo najmnigj 12 miesigey od 31.12.2011 r. Nie istniela okolicznodci wskazujace na zegrozenie kontynuowsnia deiafalnodei,

Podmiot, ktdry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Emst & Young Audit sp. 7 0.0
Adres: Rondo ONZ 1, Warszawa

MG Subfundusz Ameryki Eacifskie (L) i




Kategorie jednostek vczestnictws i okreflenie cech je rédnicujacych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zhywane w ramach oferty podstewowsj Fundusmo. Jednostki vezestnictwa kategorii A sq zhywane bezpofrednio przez Fundusz orez 2a pofrednictwem
wszysikich dysirybulordw,
- minimalna wysckodé wplat tytulem nabyeia 200 21 w proypediu pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadiu kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwinzku = nabywaniem, konwersia oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzvstwo pobiera:
= oplatg dystryboeying w wysokodei nie wyiszej niz 5% wplety dokonanej przez nabywae
- oplatg za konwersjs £ zamiang w wysokodei nic wy2szej niz 1% kwoty przeznaczoncj na nabycie w funduszo Tub subfunduszu docclowym,
- wynagrodzenie TFI - max. 2, 5% wartodel aktywdw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek vezastnictws kategorfi P (nie byly zbywana):
- ebywane wylgcznie w ramach progamdéw inwestyoyjnych, bezposrednio preez Fundusz [ub za podrednictwem wybranyeh dystrybutordw oraz pod werunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora | zawercia przer uezesinika wnowy dodatkowsj, Warunki zbywania jednostek tezesnictwa kategorii P
orresla umows dodatkowa.
- minimalng wysokodt wplal tytutem nabyela 200 =t w preypadko pierwszego nabycia w ramach danego programu, orax 50 21 w przypadko kaddego nastepnego
nabycia
= w zwinzku 2 nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jedrostek uczestniciwa kategorii PP Towarzysiwo pobiera:

- oplaty dystrybocyjng w wysokodei nie wyzsze] niz 3% wplaty dokonanej proez nabywes

- oplate 2a konwersje / zamiang w wysokofci nie wyzszej niz 1% kwoty preeznaczone] na nabycie w fundiszu lub subfunduszn docelowym.

- oplatg umorzeniows w wysokodel nie wyksrej nik 5% kwoty odlupienia przed opodatioweniem.
- wynagrodzenic TF[ - max. 2,5% wariodci akbywdw nctto w skali roku

Charakterysiyka jednostek vezestictwa kategorii S {nis byly Zhywane):
- zhywane wylgeznie w ramach propramdw inwestyevinvch, kidre preewidujy zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestyoyinege, pod warunkism oferowania programe preez Fundusz i dystrybuiora, zawarcia preez Uszestnika umowy dodatkowej i zadeklarowanks praez
Uczesinika sumy wplal w ramach danego programu inwestycyjnegoi czasu trwania programu. Jednostki vezestnictws kategorii § sa zbywane bezpodrednio przez
Fundusz orgz 2a podrednictwem wybranyeh dystrvbotordow, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii 5 okreéla umowa dodatkows.
= minimalna wysokeodé wplat tytulem nabycia wynosi 200 21 w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 2t w preypadkn kzkdego nastgpnego nabycia,
-w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjy oraz zamiang jednostek uszestnictwa katezorii § Towarzystwo pobiera;
- oplatg dystirybucyina w wysokosct nie wykszej nit 5% zadeklarowensj preez vczestnika sumy wplal w ramach danego programu inwestycyjnega,
pobierang jednorazowo z pierwsze] wplaty vezesinika,
- oplatg w2 Komwersje £ zamiang w wysokoscl nie wy#szej niz 1% lowoty przeznaczonsj na nabyeie w funduszu lub subfundoeszu docelovwyim.
- oplaty umerzeniows w wysokofzi nic wyszej niz 5% zadeklarowane] prees uezesinika sumy wplkat w ramach danego programu nwestyeyinego (pobierana
= kwotly odkupienia preed opodatkowanicm)
- wynagrodzenic TFI — max. 2,5% wanodci aktywdw netto w skali roku

Charakterysiyka jednostek veeesinictwa kategorii E (pierwsze zbycis jednosthi nastapilo wedlug daty wyeeny 2 dnia 0902/201 1)
- gbywane wylacanic w ramach programdw inwestycyjnych, bezpoirednio preez Fundwsz lub za pedrednictwem wybranych dystrybutordw ore pod wanmkism
oférowania pregramu preez Fundusz lob dystrybutora i 2awercia przez vezestnika umowy dodatkowsj, Warenki zbywania jednostek sezestnictwa kategori E
akredla pmowa Pracowniczego Programu Inwestveyjnego (PPL lub Precowniczego Programy Emervialnego (PPE).
- minimalna wysokedc wplat tytulem nabyeia wynasi 0,01 =,
-w mwigzhu x nabywaniem, konwersja oz zamiang jednostek uwezestnictwa kategori E Towarzystwo pobiera:
- oplalg dysirybucyjng w wysokodci nig wy2saej niz 5% wplaty dokonans] prece nebyweg
- oplate za konwersje / zamiang w wysokodel mie wyiszej nid 1% kowoty preeznaczons) na nabyeie w funduszu lub sublfunduszu docelowym.
= wynagrodzenie TFI - max. 1,2% wartogei aktywio netto wskali roku

Charakteryslyka jednosiek veassinictwa kategorii F (nie byly zbywane):
- zhywane wylacznic w ramach PPl lub PPE, bezpodrednio preez Fundusz lob za pefrednictwern wybranveh dystrybutordw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu preez Fundusz i Zawarcia umowy PP lob PPE. Waronki zhywania jednostek uezestnietwa kateporii F okrefla umowa PFI lub PRE.
= minimalna wysokesé wplat tytulem nabycin wynost 0,01 zI.
- w zwigzku £ nabywaniom, konwersjq orz zamiang jednostek uezestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
= oplatg dystrvbucying w wysokodel nie wyiszej niz 5% wplaty dokonane] przez nabywog
- oplaty za konwersjg / zamiang w wysokodel nie wyksze] nid 1% kwoty preernaczone] na nabyeie w fundusi lub subfinduszn decelavwym.
- wynagrodzenie TF] — max. 2,5% warlogei altywdw nette w skali roku

W ozwizzku ze zmiang statutn [NG SFIC z dniz 18 stycznia 2011 1. Subfondusz moze rdwniet zbywaé jednostki nezestnictwa kategorii [ 1 K.

Charakterystyka jednostck uczestnictwa kategorii I (nie byly shywane):
- gbywans wylgsznic w ramach TKE pod wannkiem zawarcie umowy [KE w wartancie pierwszym. Zhywane bezpodrednio przez Fundusz lub za podrednictwen
wybranych dystrybutordw, Warunki zhywania jednostek uczestnictwn ketegorii 1 okredla umowa IKE,
- mimimalna wysokosé wplat tytublem nebycia wynosi 0,01 21, 2 zastreezenien, #e jednararowa minkmalna lczna wplata tyidlem nabveia jednostek uezestaictva
katzgorii [ do Fundusen i inmyeh fanduszy inwestyeyjnyeh zarzadzanyeh przez Towarzystwo wynost 100 21,
- w Zwigeku 2 nabywaniom, Konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kateporii I Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucying w wysokodci nic wy#szej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywaog
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokoded nde wykszej nid 3% kwoty przeznaczone] na nabycie w fimdusze lub subfunduszo docelowym,
- oplate umorzeniows w wysokoéel nie wykere] nit 10% kwoty odkupienia preed opadatkawsniem, jednak nie mnaiej nik 100 2. Oplata ta moke byt pobrana
Jjedynie w pizrwszym roky po zawarciu wmowy TKE,
= wynagrodzenie TFL = max. 2,5% wartogoi aktywdw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek ueasstnictwa kategorii K (nie hyly zhwwane):
- zbywane wylacznie w ramach 1KE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie drugim. Zbywane bezposrednic przez Fundusz lab za podrednictwem
wybranych dystrybutordw. Warunki chy wanin jednosick vezestnictwa kategorii K okretla umowa [KE,
- minimalna wysokos¢ wplat tytubem nabycka wynosl (0,01 =i, 2 zastreedeniem, 32 jednorazowa minimalna faezna wplata tytutem nabyeia jednostek eeazsinictwa
kataporii K do Funduszu i innych funduszy inwestyoyinych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 =t
= w zwinzku 2 nabywaniem, kenwersja, cdkupicniem oraz zamiang jednostek nezestmictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:

- oplaty dystrybucying w wysokodei nie wyiszej niz 5% wplaty dokonane] preez nabywee
- oplatg za konwersjg f zamiang w wisokoded nie wyzsaej nid 3% kwoly przeznaczongj na nabycie w funduses lub subfimduszy docelowym. @
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= oplalg umorzeniowiy w wysokoscl nie wyzsze] nid 10% kwoty odkupienia preed opodatkowaniem, jednak nie mnicj niz 100 1, Oplata 1a moze byé pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE,
- wynagrodzemes TFI — max, 2,5% wariofci akiywow netto w skali roku

W azwigzku ze zmiang statits [NG SFIO 2 dnia 28 patdeiemnika 2011 r. Subfundusz mode rownisz gbywed jednostki ucaesmictwa kategoril T,

Charakicrystyka jednostek werestnictwa kategorii T (nig byly zbywans):
- zhywane wylzcznie w ramach PPI lub PPE bezposrednio preez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutordw, pod warunkiem oferowania programu
przez Fundusz i zawarcia wrnowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okeesla umowa PP lub PPE,
= minimalna wysckosé wptat tytulem nabyeia wynozi 0,01 2t
= w awilzku 2 nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa ketegorii T Towarzystwo pobicra:

- oplatg dystrybucyjng w wysokoscl nie wysze) niz 3% wplaty dokonangj preez nabywes

= oplalg za kenwersje / zamieng w wysokodcl nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonsj na nabycie w fonduszu lub subfunduszu docelowym.
=wynagrodzenie TF = max, 1,1% wartoded akitywdw netto w skali raku

Warszewa, 30 marca 20012 r,

Dryrektor Dfpanamentu Ksiggowodci Funduszy

lzabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela glowna (w tyszlotych)

warlos wg
Skiadniki lokat ceny nabycia

Akcje -
Wamranty subskrypeyjne -
Prawa do akeji -
Prawa poboru -
Kwity depozytowe -
Listy zastawne -
Diuzne paplery wartosciowe -
Instrumenty pochodne -
Udziaty w spdtkach z ograniczong -
odpowiedziatnodcia

Jednostki uezestnictwa -
Certyfikaty inwestycyjne -
Tytuly uczesinictwa emitewane preez instytecje
wapiinego inwestowania majace siedzibe za granicy
Wicrzytelnodci -
Weksle -
Deporyty -
Waluty -
Mieruchomodei -
Statki morskic -
[nne -

RAZEM 12217

Warszawa, 30 marca 2012 r,

3LI2200F

warioét na % wdzial w
drien bilansowy  akiywach

o870

91,62

JLIZz08

wartodl wg wartofé na e udzial w
ceny nabyein  dzien bilansowy  aktywach

& &78 2 53F B574

lzabela Kalinowsks

Zestwwiznie lpkat nalesy analizowaé lqesnie = notami objadnigigani | informaciq dodatkowy, kdre stancwig imtegralng czesé sprawozdania finransoego
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2. BILANS
sporzgdzony na dzied 31.12,2011

(w tys. zlotyeh z wyjatkiem liczby jednostek uezestnictwa i wartofel alitywow netto na jednosthg nezestnictwa)

L Aktywa
. Srodkd pienigzne 1 ich ckwiwalenty
. Naleinoder
. Transakeje pray zobowizzanio sig drugiej strony do edkupu
. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rvakn, w tyn
dluzne papiery wartodeiowe
5. Skladniki lokat nienotowane na akiywnym rynku, w tym:
diuzne papieny warlofeimwe
6. Migruchormosed
7. Pozostaie akfywa
1L Lobowigzania
M. Aktywanetto (111)
1V,  Kapital funduszn
1. Keapital wpkacony
2. Kapital wyptacony (wiclkosé ujemna)
W, Dochody zatreymans
1. Zakumulowane, nigrozdysponowane przychody z lokat netio

sk led e

2. Zakumulowany, nierozdyspenowany srealizowany zysk{strata) ze zbycia lokat

WL Werost (spadek) wartogei lokat w odniesieniu do ceny nabycia
VIL  Kapital funduszy i zakomulowany wynik 2 operacii (IV--V+AVT)

Liczha jednostek uczestnictwa razem (w s2L)
Liczba jednostek uszestnictwa (w szt) kategoria A
Liczba jednostek uczestnictwa {w szt kategoria E

Wartodt aktywiw netto na jednostke uezestnictwa kalegorii A (w zi)
Wartost akiywdw neito na jednostie uczosinictwa kategorii E (w 2i)

Warszaws, 30 marca 2002 r.

Dryrektor Dep

ALi1L260T

11 563
973
20

7
11 556
14 767

33355

-18 588
-1 864
=237

-1 627

=1 347
11 556

135 108,562360
135 971,824934
36,737426

85,53
86,32

bela Kalinowska

JLILIONG

9957
353
71

9 769
9 206
14 249
-5 043

655
9 769

43 397,242199
#3 557,24219%

116,86

Bilans nolezy analizowal lqeznie = notami oljasniaiqeymi | formaciq dedatkowg, kidre stanowiq infegraing ezesé spreanvozdania finansowege.
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II.

I,
V.

Y1

WL

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACTI
(w tys. zhotych = wyjgtliem wyniko z operac)i praypadajgeezo na jednostke nezestnictwa)

ook L R —

Boge Mo, R o

e e e
MR =

Przychody = loka

Dywidendy 1 inne udzialy w zyskach

Preychody odsethows

Freychody xwigzane 2 postadanicm nicruchomodsi
Dodatnie saldo réenic kursowych

Pozostals - preyehody = tytwlu premii inwestycyjoe)
Koszhy funduszu

Wynagrodaenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqeych dystrybucje
Oplaty dla depozytariuse

Oplaty zwinzane z prowsdzeniem rejestra aktywdw funduszo
Oplaty za zerwolenia oraz rejestracyine

Ushugi w zakresic mehunkowedci

Uslugi w zakresiz zarzadzania aktywami finduosie

Uglugi prawne

Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Kosziy odsethowe

Koszty gwigzane 2 posiadaniem nicruchomodei

Ujemne seldo rinie kursowyeh

Pozosiale

Koszly pokrywane preez owarzysiwo

Koszty funduszu netto {11-111)

Prezychody z lokat netto (J-1Y)

Zrealizowany i nigzrealizowany xysk (strata)
Zrealizowany zysk (stratz) ze zhycin lokat, w tyin:

= fynli rddnic Kursowpch

Wrrost (spadek) niczrealizowansgo Zysko (straty) = wiceny lokat, w tym:
z Bl raznic Kursowyclr

Wynik z operagji

Wynik z operacji w podaiale na kategorie jednostek nozestnictwa (w =ty
Jjednostki uczesinictwa kategorii A
Jednostki vezestnictwa kategorii E*

Warszawa, 30 marca 2012 r.

*) dl woliczemia podmng wartofol restala swaglediiona wariofs f., wedlug kidrof nasiapilo pierwsze shyei jedhontil nezesiniches tou £

Dyrektor D

0032801
ALI5Z0IT

(1.1

246

3
39
257
156

=3774

27,93
-21,27

tu Ksiggowodcl Funduszy

OF, 01, 2008
Jnixzorg

18

B

10
66
63

653

561

6,71

Rachuimek wynikie = aperacii nalefy analizowad igesnie = notami oljainigiqeymi | informaciq dodatkews, kidre stanoveig integralng czedt spravezdania

Sinansowego,
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w s zlorveh ¢ wylgrklem licoly jediostek uezestnictwa)

I Zmiana Wartodcl Aktywdw Neito

1. Warto§€ aktywiw netto na Koniee poprzedniégo okresu spravozdawezegn
2. Wynik 2 operacji za okres sprawozdawezy (razem) , w tym?

1) przychody = lokat netto,

b} zreal izowany zysk {(strata) ze zbycia lokat,

¢ warost (spadek) mezrealizowanego zysku (siraty) £ wyceny lokat

3. Lmifana w akitywach netio = tybule wyniku = operacii

4. Diysirybucja docheddw fondwszu (razem)

a) 2 preychoddw z lokst netto,

b) ze zrealiznwanego zysko ze zhycia lokat

o) 2 prevehoddw 2 zbyeia lokat

5. Lmiany w kapitale w okiresie sprawozdawcezym (razem), w fym:

&) zmiana kapitain wplaconego {powickszeniz kapitalu = tvivlu zhytyeh j.u)

b) zmiona kapitaly wyptaconege (zmnicjszenie kapitals 2 bytulu odkupionych ju.)
6. Lnezna zmiana aktywivw netto w okresie sprawnzdawceym (3-4+5)

7. Wartoit akiywdw netto na koniee okresn sprawozdawezepo

8, Sreduia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawezym

1L Zmiana liczhy fednosiek ucgestnictva

L. Zminna liczby jednostek nezestnictwa w okresie sprawoadawezym, w tym:
a} liczba zhyiych jednostek uczesinichwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

k) Jiczba odkupicnych jednostek ucaesiniciwa

- jednostki kategorii A

= jednostki kategorii E

) saldo zmian liczby jednostek nezesinictva

- jednostki kategorin A

- jednostki kategorii E

2, Liczba jednostek wezestnictwa narastajgeo od poezgibu deialalnogel fundusea, w tym:
g) liczha zhytych jednostel uvozesinisiva

= jednostki kotegorll A

- jednostki kategorii E

b} liczba odkupionych jednostek uczesiniciwa

- jednosthki kategorii A

= jednostki kategorii B

¢ saldo zmian liczby jednostek pezesinictwa

- jednostki kategorii A

- jednostki kategorii E

TIY. Zmivrn wartodel altywd netto na fednostke nezestnictwn

1. Wartost aktywdw netbe na jednostky vezestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawezeso
- jednostki kategorii A
- jedmostki kateparti E (wartodt j.u., wedlug ktbrej nastapilo plerwsze zhycie katesorii E w dnin 09.02,2011r.)
2. Warloss akitywiw nette na jednostkeg pozesinictwa na konisc okresn sprawozdawczego
- jednosthl kategorii A
- jednostki ketegorii E
3. Procentovs zmisna wartodel aktywdw netto na jednosthe vezéstnictwa w okresic sprawozdawezym
= jednostki kategorii A
- jednosiki kategorii E (danc wyrzbone w stosunku roeznym)
4, Minimalna wartosé aktywdw netio ne jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A
wodniu
- jednostki kategorii K
wdniu
5. Maksymalna wartost aktywiw netto na jednostke vezesinictwa
- jednostki kategorii A
wdniu
= jednostki kategorii E
w dniu
6. Warodé aktywiw netto ne jedrostky uezestnictwa wedlug ostalnie] wyceny w okmesic sprawozdawezym
- jednesiki kategorii A
w dnig
- jednostki kategorii B
w dniu

NG Subfundusz Amervki Lacinekie (L) &

5812002
Fi122001
9769
3774
189
-1583
2002
3774

55061
19 106
13 5435
1747
11 556
10202

ol.an.2e01
35122017

51 511,320161
190 296,437962
190 759720576
6, TITA2E

138 745,137801
138 7RI 137EN]
51511,320161
A AT 83T
B, FATH26

135 108562360
319 620,048136
FI¥ 201, FiUS I
B, FAT4E

184 511485776
T84 51, 485778
135 108562360
135 071824954
38 7I7428

OLOL2001
ILirzo8E

116,86
108,72

85,53
26,52

26,81%
22 6%

77.73
20011-10-04
7839
2011-10-04

11821
20011-01-12
118,10
20110408

85,53
2011-12-30

36,53
2011-12-30

LOL 2010
30123008
136
561
48
44
853
261

@072
14 103
3033
9633
9 769
2612

0, 08, 2078
L1200

B2 272,674044
127 901,632070
137 S0, 632070

45 (28,555026
45 628, 958026

&2 272674044
81 I72,674044

43 597,242190
125 323,300174
17 323,300 74

43 726,347975
45 726347075

83 597,242199
83 397, 242199

G508, 2008
EFR R

102,67

116,86

13,82%

£5,04
2010-05-21

118,74
2010-11-04

116,86
2010-12-31




IV, Procentowy wdzial kesztdw funduszi w Srednief wartodcl akipwdw metto, w tyri:

1. Frocentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udeia! wynagrodzenia dla podmiottw prowadzacych dystrybucie

3. Procemtowy udeisl oplat dia depozytariiesza

4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowsdzeniem rejestru aktywiw funduszu
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresic rachunkowinsci
6. Procentowy udzist oplat za uslugi w zakTesic zarzadzania aktywami fanduszu

Warszawa, 30 marca 2012 r,

Dyrekior

#1,01.2011
35022011
2,52%
2,50%

lzabela Kalinowska

100 2000
JILI2 2000
2,53%
2,50%

Zesienelenie zmian w aktywach neito nalety analizewat igesnie = notami oljosniafqamid | hyormaciq dodatkows, Fidre slanoviy inlegraing coesé
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUEFUNDUSZU

Dziatalnosé Subfunduszu reguluia nastepujges przepisy prawne:

Ustews z dnia 29.009. 1994 r. o rachunkowodci (D2 U. nr 152 poz. 1223 2 17.09. 20091

Ustawa = dnia 37,05.2004 r, o funduszach inwestyeyinyeh (De.U. = 2004 . nr 146 poz. 15486 ze zm.)

Rozporzgdzenie Minlsira Finansdw & dnia 24122007 r. w sprawie szceegdlnych zased rachunkowedcl undusey inwestyeyjoych (DeU. 2 2007 ¢ nr 249
poz. 1859} zwane dalej Rozporzqdzeniem.

1} UTAWNIANIE [ PREZENTACIA INFORMACIH W SPEAWOZDANIU FINAMNSOWYM
Sprawozdanie finansowe jes! sporzsdzone w jezyke polskim | w walucle polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniy finansowym wykazans 53 w tysiacach zlotyeh, z wyjatkiem wartofei akiywdw netto na jednostke uezestmictwa, Jeseli
charakier i istotnodé danej pozycfl wymags inng] doktadnodei - Fakt ten odnotowany jest w notach ohjasniziacyeh albo informacii dodatkows;,
Ma dziefi bilansowy ustalono winik 2 operacji Subfunduszo, obejmujgey:
1) pychody z lokat netto - stanowisce ro2nice pemigdey preyehodami 2 lokat a kosstami Subfimduszu netto;
I} zrealizewany zysk (strate) ze zhycia lokat | niezrealizowany zysk (siratg) 2 wyceny lokat,
Ma deien bilansoary previgto metody wyceny stosowana w dniu wyceny,
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfundueszo, zestawienia lokat, bilans, rachunek wimiku z operacji, Zestawienie zmian w
aktywech netio, noty objadniajgee i informacjg dodatkows, Sprawozdanie obejmuje dans za 2011 rok oraz dane pordwnywalne za rok 2010,

2y UMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACI] DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dia ING SFIQ z wydzielonymi subfunduzzami prowadzi sie oddzielnie dia kazdego subfunduszu

1. Operacje dotyezace Subfunduszn uimuje sig w ksiggoch rachunkowych w okresic, kidrego dotycze,

2. Mabvie skladniki lokat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia ocbejmujaesj prowizig makderska,

3. Skiadniki lokat nabyle nicodplemie posiadaja cene nabyeia réwng zem,

4. Skladniki lokat otrrymane w zamisn za inne skiadniki majq cene nabvela wynikajaea = ceny nabyeia tweh sktadnikhw lakat, w zamian za kidee zostaly
olrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub olrgymane preychody pienigzne,

5. Zmieng wartedci nominalngj nebytych skladnikéw lekat, nie powedujacq zmiany wysokodel kapitalu zakladowego emitenta, uimuje sig w ewidencji
analityczng], w ktdre] dekonuje sig zmiany liczby posiadanych instrumentdw orez jednostkowej ceny nabyeia

6. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sig metods HIFO (najdrotsze spreedaje sie jako pherwszed, a w przypadke skladnikéw wyeenianyeh w
wysokodei shorygowane] ceny nabycia - oszacowanej prey zasiosowaniu efekiywne] stopy procentowe], najwyisre] biczace] wanadei ksiegowej (nie
stosuje sig do skladnilodw lokat bedaeych preedmiotem wansakell, o kibrpch mowa w 527 1 28 Rozporzadzenia),

7. Zysk lub siratg ze zbyeia walul wylices sig zgodnie  pkt. 6,

8. Wprzypadku géy jednego dnia dokonane sa transekeje zhyeia i nabyela donege skiadnika lokat, w pierwerej kolejuodel uimuje sig nabycie skladnika,

9. Maletng dywidends ed fundusze notowsnego na aktyanym rynko njmuje sig w ksizgach rachunkowych w dniu, w ktdrym na potrzely wceny dansgo
funduszo wykorzystany jest po raz pierwezy kums nisuwrglpdniajaey wartodei tego prawa.

10, Maleing dywidendg od funduszu nienotowanego na aktywnym rynku uimuje sig w ksiggech rachunkowych w dniu, nastgpnym po dniu ustalenia tego
prawa.

11, Miszrealizawany #vek! sirata & uyesny lokat wplyoes ns wrrost! spadels wynil z operacii.

12, Mabycie | zhycie skiadnikéw lokat preez Subfundusz wimuje sie w ksipgach raelunkowych w dacie zawarcia umowy.

I3, Skiadniki lokat nabyte! zhyte, dia ktdrych brak jest potwiendzenia zawarcia transakcil, wwzglednia sig w najblizsze] wycenic aktywow Subfunduszu i
usialeniu jego zobowlgzat,

14, Jeteli transakcja kupnafspreedady skiadnika lokat w wyniko braku potwierdzenia zostala ujeta w ksizgach rachunkowych w nastgpnym dnin po dniu
gawarcia trangakeji wynikajaoym z pierwotnege dokumenty, to w prevpadio skladnikdw lokat wycenianyeh w skorygowanej cenie nabyeia,
O5ZACOWANE] pray rastosowaniu efektywne] stopy procemtows), do wyceny prevjmuje sig wszystkie parametry wynikajce 2 emowy kupnafpreedaty, a
precds wizysikim daw nabycia, rozliczenia (daty preeplywiw picnigenych),

15, Operacje dotyezace Subfunduszu uimuje sig w walugie, w ktirej sg wyrazone, 2 takze w walusie polskiel po preeliczeniv we Srednizgo kursy NBP
usialonego dla danej waluty na dzied wjecia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszy 2 wyrazone w walutach, dla
ktdryelh NBP nie ustala kursu — ich wartogé okredla sig w relacji do cura,

16, Srodki w walucle nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenta fransakci kupna papierdw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie
stanowia lokat Subfunduszu a ich ujgeie w ksiggach nastepuje w dacke rozliczenia transakefi nabyeia waluty.

17. Zobowiqzania | naleznodei Subfunduszy wynikajace 2 rawartyeh transakeji kupna lub sprzedaky waluty w zwigeke z rozliczenizmi walutowymi kupna
lub spraedaty papierdw warledciowyeh wycenia sig od dnia zawarcia transakeji (forward walutewy) wedlug drednicgo kursu NBP dla danej waluty.

18, Preychody z lokat obejmula w seczegdlnodai:

a) ywidendy 1 inne udzialy w zyskach,

b) Preychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diwmyeh papierdw wartodciowych, wycenianyeh w wartoici godziwej, nalicza sie zgodnie z
zazadami vstalonymi preez emitenta; preyvehody odseteowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowanin efektywne] stopy procamtowej),

¢} Dodatniz saldo ridnic kursowych powstale wwyniku wyceny srodkdw pienigznych, naleznosci orez zobowigzan w walutach cboyeh,

19, Koszty Subfinduszo ohejmus w szczepdinosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe = (vt kredyidw i pokyczek zactagnigtych przez Fundusz rozlicza sig w czasie przy  zastosowaniv efekbywnej
stopy procentowe).
b) Ujemne saldo rdanie kursowych powstale w zwigzko = wyeeng frodkéw pienigenych, nalegnogel oraz zobowinzah w walutzch oboych,

20,  Osetki nelicrons orez naledne od Srodkéw pieniginychna rachunkach bankowych oraz lokat weaninowych powigkszaja wartod¢ gkiywéw Funduszu w
dnin wyeeny.

21, W kadym dniy wyceny tworzy si¢ rezerwe na preewidywane wydatki. Plamosci 2 tytuln kosztdw operacyinych zmniejszaja uprzednio wtworzong
rezerwe, Limitowane koszly eperaeyine sa ujmowans w wysckoéci nie praekraczajgeej maksymalnege limity rezerw. Rezerwa naliczana jest katdego
dnia wyceny od wariofei aktywdw neilto 2 popragdniego dnia wyceny skorygowansj o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo &
wimsnych srodkéw, w tym = wynagrodzenia, poknywa kosziy operacyine Subfunduszu,

22, Towarzystwona konieo kardego miesiaca pebiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2,5% w skali roku od kategorii jednostek uezesinictwa A, F,
5, F, Li K, od jednostek uczestnictwa kategorii E maksymalnie 1,2% oraz 1,1% od jednostek uczestnictwa kategorii T, naliczons od wartodel akiywiw
netto Subfunduszu w danym doio wyeeny,

23, Towarzystwo pobicra oplatg dystrybueyjna, oplatg za konwerspe oraz oplal umoerzeniows, (wysokodé oplaty zgodnie ze statuiem Fundusai), iy iz
stanowiz pobowinzanie Funduszu wobee TFI— nie 53 ujmowane w prevchodach | kosziach,
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24, Keszly zwigzane bezpofrednio z funkejonowaniem Subfinduszu pokrywane s w calodel 2 aktywdw Subfunduszy, Jezeli koszty obeisajg Fondusz w
calodel - partycypacie danego Subfinduszu w tych kosztach oblicea sig na podstawie stosviky Wartode] Aktywdw NettoWAN) Subfunduszn do WAN
Funduszu na dzieh wyceny poprzedzajgcy dzien ujecia zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu, W preypadku gdy Fundus: zawiers umows
zhyeiafnabycia skladnikéw lokat dotyczgen wigee] nit jednego Subfunduszu, to koszty takicj transakeji oboixtajs te Subfundusze proporcjonalaie do
udzialu wartedel transakeji danego Subfunduszo w wartodci transakcji ogdlem,

25 Dniem wprowadeenin do ksigg zmiany kapitalo wplaconepo lub wyplaconego jest dezien ujgeia zbyeia lob odkupienia jednostek wozestnictwa w
odpowlednim subrejestrze (z tym, 2= na potrzeby okredlenia wiriodol aktywiw netto na jednostkcg vezesindetwa w okredlonym dnie wyceny nic
uwzglgdnia sig zmian w kKapitale wplaconym i wyplaconym wynikajaoych 2 zapisdw w subsejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniv wyceny).

26, Wszystkie zobowigzania zwiazane z nabywaniem | umarzeniem JU wyratane sqw kowecie wymagajges zaplaty.

27, U podiegajg odkupienio w kolejnogci okreglong), wedlug metody HIFO, co oznaces, de jako pierwsze odkupywane i JU sapisane we najwydseg ceny
JU w danym rejestrze uezestnika.

3 HETDDY "-‘-":’EEN‘I' AKTYW'I:!W

Dntem wyceny jest dzief, na I.l-f:rr preypada zwyczajne sesja na Gieldzie Papierdw Wartodckowyeh w Warszawie, nazywangj dalej GPW,

W Dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyeeny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywiw Subfimduszu,
ustalenia weartodcl zebowiazani Funduszu orez zobowiazan Funduszo zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia warinsci akbywow netto Funduszy
oraz ustalenia wartosel aktywow netto Subfundusen, ustalenia wartodei aktywdéw netto Subfunduszu na jednosike uszestnichwa, a takse ustalenia ceny chyeda 1
adkupienia jednostek uezestnichwa Subfunduszu,

Wartodt aktywow Funduszu stanowi suma warlodei aktywow Subfundusin i wartosei aktywdw innych Subfunduszy. Warlost aktywdw netto Funduszo sianew
suma wartodel akiywiw netto Subfunduszu § wartodel aktywdw netto innyeh Subfunduszy.

Aktyws Funduszn wyeenia sig, a zobowiszania ustala sig wedlug wiarygodnie oszacowansj wartofei godzivej = zastrzedeniem § 25 ust.] pkt 1 omx § 26-28
Rozporzqdzenis.

L Zgndme z p-nslam:mmiami mme_jszr.ga |:|Im|:1u w_-,muan: s nastgpujace skiadniki lokat notowanyeh na aktywnym rynku:
1) dinine papiery wartndciowe,
2) eertyfikaty inwestyeyjne,
3) tytuly vozestnictwa emitowane przes fundusze zagraniczne lub instytucis wspdinego inwestowania majace siedzibe za granica,
4) instrumenty rynko pienigznago.

2 Warlogé podeiwa skladnikdw Jokat wymieniomveh w ust, | notowanyeh na sktywnym rynku, jedeli Drzien Wyceny jest zwykhvm dniem dekomywania
transakcji na denym rynku, wyznacen sig weding ostatniezo dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dnin
Wiyeeny:
13w preypadiu skladnikdw lokat nolowanych w systemie notowan ciaglych, na ktorych wyznaczany jest kors zamknigeia — w oparciu o kurs zambnigela, a
Jeeli o godzinie 23:00 czasu pelskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigeia — w oparciv o ostaini kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,
2y w przypadkn skladnifodw lokat notowanych w systemic notowan ciaghych bez odrgbnego wyrnaczania korsu zaminigoia — woparciu o ostatmi kurs
transakeyiny na danym rynku desigpny o godzinie 23:00 czasu polskiepn,

3) w przypadiu skisdnikiw lokat notgwanych w sysiemie notowai jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemis kursu jednolitego, a jeteli o
godzinie 23:00 czasy polskiego na danym rynku nie bgdzie dostepny kurs ustalony w systemic kursu jednolitgo — w oparciy © ostamd kurs dosiepny o
godzinie 23:00 czasu pelskiepo.

3. Jereli wolumen obrotdw na danym skiadniku aktywidw jest znaczace niski albo na danym skladniku altywdw nie zawartn 2adnej transakeji, ostami dostepny
kurs pstalony Zgodnie  matodami okreslonymi wust, 2 jest korygowany zgodnie 2 zasadami okredlonymi w ust, 5,

4, Wartos¢ godeiwg skladnikaw lokal wymicnionych w ust. 1 nolowanyeh ng aktywnym rynku, jezeli Dziet Wyceny nic jest 2wyklym dniem dokonywania
tramsakefi na danym rynku, wyznecza sig wedlog ostainiego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie = metodami okreslonymi w ust, 2 w poprzedmim Enin
Wyceny, skorvpowanego rgodnie = zasadami okreglonymi w ust, 5.

5. W przypadkach, o ktbrych mowa w ust. 3 1 4 stosuje sig ponizsze melody wyrnaczania wartodel godziwej:

1} pryjmuje sig wartodé wyznaczong zgodnie = ust. 2 na innym akiywnym rynkn 2 tym, @2 o wyborze innego aktywnegoe rynku decyduje wysokods
wolumenu obrotu w Diniv Wyceny;

2} jereli nisdostepne s wartosei wyznaczone rgodnie z pkt. 1, @ na akbrwnym rynku organizowana jest sesja fixingows, to de wycsny skiadnika lokat
Forzysta sie = kursu fixingowego;

3} jeseli niemoiliwa jest wycena w oparciz o metody okreglong w pkt 130 2), 2 na akiywnym rynku dostepne 38 ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedaky, to do wyceny wylicea sig drednig arytmetyezna = najlepszych ofert kupna i spreedaty, = tym, 2o vwzglednianie wylgeanie ceny w ofertach
sprzedaky jest niedopuszezalne. W przypadku, gdy nie jest mo#liwe wyliczenie frednicj ze wzaledn na brak ofert spreedudy uweglgdnicnie samych ofert
kupna jest dopuszczalne. Do wyceny stosuje si¢ drednia aryimetyczna = najlepstych ofert kupna i spreedaty = rynku gléwnego, 2 jezeli nie £q dostgpne to 2
innege aktywnego rynku. Jezell papier wartodciowy jest notowany, nie Hezge rynku gldwnego, na wigee] nid dwoch aktywnych rynkach to do wyceny
wwrglgdnia sig tylico oferty kupna i spreedaty = rynky pldwnego.

&) jeteli nlemodliwa jest wyeena w oparciu 0 metady okreflone w plt, 13-3) = to do wyceny stosnje sie wartndé oszacowang preex Bloomberg Generic {w
pierwsesj kolejnosel} lub Bloomberg Fair Valve (w drugicj kolejnoded), a je2eli oszacowania te nic aa dostgpne -- stosuje sig warodé oszacowmng preez
wyspecjalizowana, niezalezny jednosike swiadczacy o rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzeteine osxacowanie praez t¢ jednostke przeplywdw plenizznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednosts 1§ uznaje sig 2a niezaledna, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat | nie jest podimiotei
zaleznmym od Towarzysiwa,

53 jetell niemotliwe jest zasosowanie metod okreflonych w pkt. 1)-4) - o stosuje sie wycene w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
migridniacegn si¢ istotnic skiadaika, w szezegdlnodel o podobnej konstrokeji prawnej i velu ekonomicznym,

6, W pypadku skladnikéw lokat bgdacych preedmiotem ebrote pa wigoej niz jednym altywnym rynku, wartodciq godziwg jest kurs vstelony na rynku
ghivwnym, ustalanynt zgodnie  ponitszymi zassdami;
13y wyboru rynku gidwnego dokonuje sie na koniee kazdego kolejinego miesiaca kalendarzowego (w plerwszym roboczym dniu missiaca);

2) kryterium wyborw rynkue gidwinego jest shumulowany waolumen obrotu na danym shiadniku lokat w okrésie cstetriegs pelnego missigea Kalendarzaywego;
3) w praypadin gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnic na akiywnym rynku na terylorium Reccepospolite) Polskic) | za granica kryterium wyboru
rynki glownego fest mezliwodt dokonania preez Fundusz transakeli na danym rynku;
4} w preypadky, gdy papier wartodciowy nowej emisii jest wprowadzony de obrotu w momeneie, ktdry nie pozwala na dokenanie pordwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnezo nastepuje:
a) poprzez pordwoanie obrotdw z poszezegdlnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do kodea okresu pordwnaweczego lub,
b) w preypadku, pdy rozpoczyna sig obrdt papierem wartodciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez porwnanic obrotdw na zegblnych
rynkach z dnia plerwszego notowanda.
7. Do wyceny skiadnikéw lokat preyjmaje sig kurs 2 taks liczba misjse po preecinku jak publikowany przes rvnek aktywny.
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8 RYMEK AKTYWHNY to rynek spelniajacy tacenie nastepujgre kryteria:

1} instrumenty bednce przedmistem obrotu na rynku 58 jednorodne,

2) zerwycza] w kazdym momencic wystgpuja zalnteresowani nabywey | sprasdawey,

3) ceny podawane sg do pablicznej wiadomades,

Razem z comiesigeznym nstalaniem rynku ghéwnego, Towarzystwo | Depozytariusz badaja aktywnodé rynku dla kabdego skiadnika lokat. ledeli preez
badany miesiac byk dostapny kurs transakeyiny (lub fixingowy) lub dostepna byla regularnie informacja o ofertach kupna spreedady, to uznaje sle, $e rynek
dla ¢anego skisdnika lokat jest akbyrwny.

LIL Wrycenn shiadnikiw lokat nieneiowanyeh na akivenym ryoko

L

Zpgodnie z postanowbeniami niniefszego ponktu wyceniane sg nastepujace skdadniki lokat nienotowanych na aktywnym ryvnku;

13 dhtne papicry wartodciowe,

2) certyfikaty inwestycyjne,

3) jednostki nezestnictwa innych funduszy inwestyoyjaych otwartych majaeych siedziby nu terytotium Reeezpospolitsj Polskic,

4} tytuly vczesinictwa emitowane przez fundusze zapranicene lob instytucje wipdlnego inwestowania majace siedziby za granica,

5) depozyty,

&) waluty nic bedace depozytami,

7Y instromenty rynku pieniefnego. .

Warosé skiadnikdw lokat wymienionych w ust, | nienotowany ch na aldbywinym rynku wyznaczs sig, 7 zastrzezeniem pkt IV ust. 4§ 5, w nastepujaey sposdh:

1) w preypadku divenych pepierdw wartodciowych, lisibw zastewnych oraz insirumentdw rynku plenigtnego bedacych papierami wartofciowymi = weding

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu cfektywne] stopy procentowei, z uwzglgdnieniem potengjalnych odpistw 2 tytulu Lrwalej ulraty

wartobel, jeseli ich ubworzenie okae sig kondeczne, Skulek wyceny oszacowanaj przy zastosowaniu efekbywne] stopy procentowe] zalicza sie odpowlednio

de preycheddw odsetkowyeh lub koszidw odsstkowych, natomiast wysokodé odpisdw z tytulu trwatej utraty warodel zalicza sle w clear pozostalych

kesztdw Funduszy

2) diuzne papiery wartofclowe zawierajpce whudowane instramenty pochedne:
) w preypadin, gdy whudowane instumenty pochodns sg $cile powiazane z wycenianym papierem duznym o wastodé calego instrumenty
finansowepo bedzie wyznaczana pray zastosowaniu odpowiednicgo dla danego instrumentu finansowegn modely wyceny uwzzlednizjee w swajef
kemstrukeji modele wyceny poszezegdlnych whidowanych instomentdw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b} w preypadku, gdy whudowsne instrumenty pechodre nie sg deidle powinzane z wyeeniznym papierem dhugnym, wiwczas warto$é wycenianegn
instrumentu finansowego bedzie stanowié sumg warlodei dluznego paplern wartodsiowego (bez whudewanych instrumeniéw pochodnych) wyznaczonc
prey uweglgdnisnio efektywne] stopy procentowej oraz wanodcl whudowsarych Insirumentéw pochodnych wyznscronych w oparciu o modele whsciwe
dla poszezegéinych instrumentéw pochodnych zgodaic = pkt V. Jezeli fednak wanodt godziwa wydelelonego instrumenty pochodnego nie mode byt
wiarygodnie okreglona to taki instrament wycenia ste wg metody okreéions] w punkcie a).

3} w przypadku pozostatych skiadnikéw lokat — wedlng warlodel godziwe) spetniziace) warmbki wiarygednoszi, wyznaceanej zaodnie z pkt V.

i} wycena papieréw warlodciowych weding skorygowanej cony nabyeia oszacowanej prey astosowaniu efektywne) stopy procentowej nestepuje od dnia

wjpcin w ksiggach danego skiadnika lokat, prey czym do dnia rozliczenia transakeji nabycha dany skladnik lokat wykazuje sig w cenie nabyoia, kidra slanowi

skorygowang ceng nabycia (co oznacza, e do wyznaczenia wartoei XIRR i XNPY prayjmuje sig moment preeplywow pienigznych okreslony w warunkech

fransakcijil.

e me i

1.

Papiery wartoseiowe nobyte prey zobowingzaniu sig druglej strony do edkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia vmowy kupna, metode skerygowanej
ceny nabycia, cszacowanej prey zastosowaniu elektywnef stopy procentowe], £ uwzglpdnientem potengjalnych odpisdw 2 tytulu trwalej uiraty wartodci, jezeli
ich utworzenie okae sig konieczne.
Zobowigzania 2 tytulu zbycia paplerdw wertodeiowych, prey zobowiazanin siz Fundusze do odiupu, wycenin sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedety, metods korekty ridnicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedaty, prey zasicsowaniu efekiywnej stopy procentowej.
W przypedky przeszacowania skiadnika lokal dotychozas wycenianego w wartogei godziwe], do wysokodel skoryzowane] ceny nabycla — wartodd godziwa
wynikajgea 2 ksiag rachunkowych stanowi, na deled preeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia tego skiadnika i stanowi podstawg do
wyliczen skorygowansj ceny nabycia w kolejnyeh dniach wyceny, W szezepdinedel wwyze wymieniony spostb wycenia sig diuzne papiery warlofciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykopu.
Maleznodel = tytuly udzielonej po2yczki papiertw wartofeiowych wycenia sig wedlug zasad preyigiyeh dla tych papiendw warodeiowych.
Zobowigzania z tytehu ﬂln:ymmch putyczkl papicrivw wanodciowych ustala sig wedtug zasad preyjgtych dia tych papierdw wariogeiowych

L] Fail i w
W przypadiu skiadnilcdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych paplerami diugnymi stosuje si¢ poniisee metody wyznaczania wariodci
podziwej:
1) w preypadke depozytow — ich wartosé stanowi wartosé nominalna powigkszona o odselki nalicrone prey sastosowaniu efektywne] stopy procentowej;
2} w przypadku jednosiek vezesinictwa, certyfikatbw inwestyeyjnyeh 1 tylubdw uczsstnictws emitowsnych precz fundusze zagraniczne lub instylucie
wipdlnego imwestowania majqes siedziby za granica - wyeena w oparciu o ostatnio oglosiona wartosd akiywiw netto na jednostks ucessinichwa, certyfikat
inwestyoyjmy lub tytul wezesinictwa, z vwzglednieniem zdarzedi majacyeh wplyw na ich wartodé podziva, jakie mialy migjsee po dniv eploszenia wartoscl
aktywdw netto na jednestke uczesinictwa, certyfikat inwestyeyjny lub tytul uczsstnictwa;
3)w przypadku instrumentéw pochodnych — wyeenaw opareiu o modele wyceny powszechnie stosowane dia dancgo typu instrumentdw, & w szozegilnogel
w przypadku kontrzkidw erminowych, terminowych transakefi wymiany welut, stdp precentowveh — wg medely adyskontowanych prieplywiw
picnigénveh;
43 w prrypadiu walut nie bedaeych depoayiami — ich wartoéé wyznacza sig po preeliczeniu wedlug cctatniego dostepnego dredniego kursu wyliczonego na
Dazien Wyceny dia danej waluty przez Narodewy Bank Polski,
Dane wejéciowe do modeli wyceny, o kidrych mowa wust, 1 pkt 3) pochodzg 2 aktywnego rynku.
Modele | metody wyceny, o kidrych mowa w ust. 1, ustalane sa w porozumieniu 2 Deposytariuszem. Models wyceny beds stosowane w sposdh ciagly. W
preypadkn dokonywania istetnych zmizn w stosowanyeh przez Fundusz modelach wyesny, zmiany powydsze bpdy prezentowane, w przypadkn gdy zostaly
wprowadzone w plerwszym pitrocza roku abrolowego, kolejno w pélrocznym orez rocznym sprawozdaniv finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaby wpmmdznnc w drugim péirociu roku cbrotowego, kolgjno w rocznym oraz pdlrocenyin sprawosdaniu finansowym.

WLW i anyeh w wal

2,

3

Altywa oraz zobowizzania deneminowane w walutach obeych wycenia sie lub ustala w walucie, w kifrej 53 notewane na sktywnym rynku, a8 w preypedia,
gdy nie sa notowane na aktywnym rynku — wwalucte, w kidre] 55 denominovwane,

Aktywa oraz zobowigeania, o ktdrych mowa w st | wykazuje sig w walugie, w kidej wyceniane sq aktywa i ustalane zobowizzania Funduszu, po
precliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego Srednizgo kursu wyliczonego dla dangj waluty przez Naredowy Bank Polski,

Wartosé aktywdw notowanych Jub denominewanych w walutach, dla ktdrych Narodowy Bank Polski mie wylicza kursuy, okresla sic w relasii do euro,

4) OP1S WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Mie wprowadzone zmian od momentu rozpocegeia dzialalinedel
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NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys, zi) 323000 3LA22000
Z wywutu zhytyeh lokat . .
Z tytulu instrumenttw pochodnych - -
Z tyluly zbytyeh jednostek uczestnictwa 12 66
Z tytulu dywidendy - -
Z tyfulu odsetek . -

Z tytutu posiadanych nisruchomodci . -
Z tytulu udziclonych poryczek = -

Porostate - premia inwestycyjna & 5
20 71

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 35122807 ILI2.2000
£ tytulu nabytych akiywiw 1]

£ tytulu transake)i prey zobowigzanie sig do odkupu - -
Z tytulu instrumentdw pochadsych . -

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 74 T
Z tytulu adkupiomych jednostek vezestnictwa 2 156
Z tytulu wyplaty dochoddéw fienduszo - -
Z tytulu wyplaty przychoddw funduszo - -

Z tytulu wyemitowanych ebligacii - -
Z tytulu ke tkoterminowysh potyezek i knedytiw - -
Z tytulu dlugoterminowych podyezek i kredytow - -
Z tytulu gpwarancji lub porgezei - -
Z tytulu rezerw -

Pozostabe, w tym: 26 5
= wynagrodzenie TFT M bl
307 158
MNOTA 4

SRODKI PIENIEZNE 1 1CH EKWIWALENTY
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w praekroju walut) - w tys,

Wartosé na 31122011 Warloié na 31.12.2010
Bank | Waluta ] wowalucie w PLN w walucie
ING Bank Slyski S.A. / PLN 953 953 350
MG Bank Slgski 5.4,/ EUR 5 20 1

73

1. SREDNI W :EJI(RESTE SPRAWOZDAWCIYM POZICM SRODKOW PIENIELMYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZDBOWIAZAN SUBFUNDUSEL - wtvs,

Srednia wartodsé Srednia wartodé
Waluta w walucie w PLN
Sredni w okresie sprownzdawezym poziom Srodkéw PLM 719 719
plenictnych: EUR 4 18
737
I, EEWIWALENTY SRODEOW PIENIESNYCH
Nig dotyczy,
NOTA S
RYZYEKA

1. POZIOM OBCIAZENIA ARTYWOW 1 ZOBOWIAZ AN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

a) wikazenis aktywdw obciakoenych ryzykiem wantodci godziwe] wynikajacyin 2e stopy procentowe
Ryzyko stopy procentowe] to ryzyke spadicy wartodel aktywdw netto Sublimduszy spowodowane zmianami rynkowych stap procentowych, Ryzyko stopy
procentowe] jest wigksze dla instrumentdw o stabym oprocentowaniv.
Ma dziefi bilansowy Subfundusz nie posiadel skiadnikdw lokat cheigtonych tym ryzykiem

b) wskozanie sktywéw obeigzonych ryzykicm przeplywiw frodikdw plenipaych wynikajpeym ze stopy procentowe]
Dodaetkowo w przypadiu diwinych instramentdw finansowych o 2mienmym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przephywdw pignidtnych wynikajges ze stopy
procentowe], kidra okresowo ustalana jest dla danego instrupentu w oparciu o rynkows stopy procentowe.
Na dzieh bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikdw lokat obcisgomych tym ryzykiem.
W Funduszu ryzyke stepy procemtowsj me2e byé zwiszane bezpodrednio z instumentami diugnymi wihedemeymi w jege sklad, jak i podrednic =
instrumentami diuznymi wehodeseymi w sklad pontfeli funduszy zagranicznyeh [ instyiucli wspélnego inwestowania majaqcyeh siedzibe za granica.
Ma deien bilansswy Subfundusz postadat tytuly uczesinictwa emitowane preez instytucje wspdlnego inwestowania,

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSTU RYZYEIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi elementami ryzyka kredyiowego 3 rvzyio niedotrzvmania waninkdw, ryzyko obnizenia oceny kredytowe] 1 ryavko rozpietodei kredylowsj.
Inwestycje w iyluly wezesiniciwa emitowane przez instylucje wipdlnego inwestowania majace siedzibe za granicy lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obeigzone s umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takizgo funduszy. Inwestysje w lokaty bankowe zwigzane sq 2
ryeykiem kredytowym banku,
Ma deied bilansowy Subfundusz posiadal tytuly nezesinictwa emitowane przez instytucie wspélnege inwestowania,
Pozostajgee na rachunkach bankowych wolne Srodki automatyeznie lokowane sq na lokatach overnight. Lokaty te zakladane 54 na okres | dnia roboozego
lubr na okres obgjmujacy deien otwarcis lokaty oraz nasigpujgce po nim dni wolne od pracy. Wa dzier bilansowy stanowily one 8,294 wartodel akrywow,

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko korse walutowego to ryzyko spadku wartedel akiywdw netto Subfundusen spowodowane zmianami kursu walnty polskiej w stosunku do walut
obeych, W Subfiunduszu wystgpuje fredni poziom ryzyka walulowego wynikajacy = tego, 2o subfundusz MG (L) Invest Latin America stosuje mechanizm
copbeiowego zuberpicezenia (hedging) zmian kurss waluty polskis] w stosunku do dolern amerykafskicgo,
Srodki na rachunku benkowym denominowans w walutach cheych stanowily 0,1 724 aktywéw Subfunduszu.
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MNOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawart tego typu ransakis)i

NOTAS
KREDYTY [ POZYCZKI
Subfundiss nie =aciagal kredyidw 1 posyezek.

" NOTAY

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

L WALUTOWA STRUKTURA POZYCI BILAMSL, z podzialem wg walut i po przeliczeniv na walute polsks
Ma rachunkach bankowych znajdowaly sig Srodki pienigzne w walutach obych:

JLz2011 Al12.2010
w walucie obcej: w przeliczeniu; w walucie oheej: w przeliczenin:
3 EUR 20 PLM I EUR 3PLN
2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PREZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

Mie wystapily.
3, SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY FRZEZ NBP MA DZIEN BILANSOWY (31.12.2011)
kurs EUR {(euro) - 44168

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCTA

1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (v tys.zl)
01012011 0LBL2010

Grupy lokat 35122011 LI 2010
Tytuly uczestnictwa -1 583 -44
Razem =1 583 =44

2, WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWAMEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zf)
ML.01L2010 [N

Grupy lokat ML.E2200T 3LIn2018
Tytuly uczestnictwa 2002 653
Razem =2 002 653

3, WYKAZ WYPLACONYCH PREYCHODOW ZE ZEYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
i dolycny.

4, WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

Statut Fundusza nie przewiduje wyplacania dochoddw Subfonduszy uczesinikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11
HOSZTY SUBFUNDUSZL
1 KOSETY POKRYWAMNE PRZEZ TOWARIYETWO

Towarzystwo 2 wiasnych Srodikdw, w tym 2 wynagrodzenia Towarzystwa, poknywa wszelkie koszty operacyjne Subfundusm, z wyjatkiem kosztow 2 tytufo usiug
maklerskich, oplat transakeyjnych zwigzanych z nabywaniem | zbywaniem papieréw wartodciowyeh, prowizii bankowych, podatkéw i inmych obciged
nalozonych przez wiadehwe organy pafisbwowe w zwigzku 2 deialalnedeiy Subfinduszn, kitre pokrywane sa bezpodrednio = aktywéw Subfunduszo i nie podlegajy

limitowaniv,

2, KOSZTY FUNDUSZU AXTYWOW NIEPUBLICZNYCH W, BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Mie dotyezy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNET

Towarzystwo na koniee kakdego miesigen pobizra wynagrodzenie wynoszqee maksymalnie 2,5% w skali roku dla jednostek uezesinictwa kategorfi A, B, 8, F, 1i
K, dla kategorii E 1,2% oraz 1,1% dla kategorii T naliczone od warodei akiywow netto Subfundusze w danym dniu wyceny, W ciage okresu objetego
sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w fzkiycznej wysokodci w skali roku 2,5% od kategorii A oraz 1,2% od kategorii E. Subfundusz zhywal

wylqcznie jednostki kategorii A i E,

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
JLI22800  3LQ2a0T6 30022009

Wartod€ aktywbdw netto na koniec robu obrotowego {w tys.zl} 11 556 9 Tag 136
Wartod€ aktywdw netto na ja, na konies roku obrotowego (w zt)
- jednosik] uczestnictwa kategoni A 83,33 116,846 102,687
= jednostki uezesinictwa kategori E 86,52 - -

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Dyrekior De
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6. INFORMACJA DODATKOWA

n

2}

3)

4)

6)

Informacje o znaczacych zdarzeniach detyezjeych lat ubieglyeh, wjgtyeh w sprawozdaniu finansewym za bieiacy okres
sprawozdawezy.
Mie zaczly.

Informacje o znaczgeyeh zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Mie zaerly,

Zestawienic oraz objasnienie rddnic pomigdzy danymi ujawnlonymi w sprawoezdaniv finansowym | w pordwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzdzonymi | opublikewanymi sprawozdaniami finansowymi.
Mie dotyezy,

Dokonane kerekty bledéw podstawowych.
Mie zaszly,

Pozostale informacje, 0 kidrych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych
Wekazanie maksymalnégoe poxiomn wynagrodzenia za zarzgdzanie finduszami zagreniczaymi, w ktare inwestowal Fundusz:

Oplata za zarzqdzanie
Fundusz (% w skali roku)
ING (L} Invest Latin America 0,60

Zgodnie z werinkami powolania i realiracji obowiszkiw przez ING Investment Management Luxembourg S.A. na rrecz ING (L) atwarty fundusz
inwestycyjny o zmisnnym kapitale (SICAY), ten ostaini wyplaca ING Investment Management Luxembourg S.A. roczng oplaig za zarzadzanic obliczang od
drednicgo stanu aktywdw netto subfunduszu ING (L) Invest Latin America w wysokodcl 0,60% w praypadky fytuliw vczesiniciwa Klasy L

Fundusz zawarl = ING Assel Management B.V, Luxembourg umowg, na podstawie ktdrej wigksza czgdé wynagrodzenia za zarzqdzanie jest zwracana do
aktywdiw Fundoszu w postaci premil inwestycyine.

Pozostale informacje.
Brak.

Warszawa, 30 marca 2002 r

Diyreltor rtamentu Ksigggwode Funduszy

Izabela Kalinowska
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ING

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szezegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyinych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Ameryki
Lacitskiej (L) (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace slandw
aktywow, w tym w szozegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych 1
rachunkach papierow wartoéciowych oraz pozytkow z tych aktywéw przedsiawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r.
do 31 grudnia 2011 r., spurcgdzonego dnia 30 marca 2012 r., sq zgodne ze stanem
faktycznym.

' EA DYREK 1ORA

Depanadiend :
Partaes | Chperacii Rynh Gy Finansowyen
oW Stalegicanpely I

Stawamir Trapszo

(NG BAME S
E SLASKD Sphlka Akoyjna RIP G301 3-54-75 Kapital zukladovey - 130 100:000,00 21

Deparmament Oparsdi Rynkow Finamowych KES 5454 i

tElmnbdw Strategleznych . e s o
Mol Treech Kraylhy 10074, 00-299 Waiitawma
T8 12 BIDA0TT, F+48 22 020 90 18

aad Aojovowy w Katowecach



ING o

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 1,

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, ktéry whbrew oczekiwanion inwestordw, byl trudnym okresem dla rynkow finansowych.
Poczglkowo nic nie zapowiadale az tak duzej zmiennose i gwaltownego wzrostu obaw o Swiatowy gospodarke. Pierwsza
polowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Grecji i rosnace ceny ropy naftowej wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich. Nawet trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkdw akeji, réwnicz w Polsce, osiagaly nowe szezyty ol czasu ostamiego kryzysu finansowege z 2008 roku.

W okresie letnim, zaczgly naplywaé coraz mnej optymistyczne dane z gospodarek, a czarg goryczy preelaly
problemy nadmiernego zaduzenia krajéw rozwinigtych W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dotaczyly znacznie
wigksze i wazniejsze pafistwa, jak Wlochy oraz Hiszpania. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pénocnej pat w debacie
na temat limitu zadhuzenia pociagnal za sobg pierwsza w historii kraju obnizke wiarygodnosci kredyviowsj tego kraju.

Powyisze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkow akeyjnych. Konczacy sig w dniu 30 wrzesnia
2011 kwartal byt trzecim najgorszym kwartafem pod wzgledem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
253 lat. Nie obylo si¢ rdwniez bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajéw cieszacych sie w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestoréw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnic odbily sie na
wynikach funduszy inwestujgcych w akeje.

Perspektywy na 2012 rok s3 w tej chwili tudne de ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkéw. Poczatek roku wraz z naplywem korzysiniejszych danych z
gospodarek oraz dazeniem europejskich politykéw do powstrzymania kryzysu zadtuzenia w Unii Europejskicj napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzgee miesiace,

Pierwsze oznakl tej poprawy mozna juz zauwazyé w rosngcym sentymencie inwestorow, Ktory przyniost werosty
zardwno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kclei pozwolilo funduszom ING w pierwszych dwach miesiacach
20112 roku osiagnad dobre wyniki. Warto jednak zaznaczv¢, i2 scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do preewidzenia wydarzen takich jak klopoty kelejnych krajow Unii Europejskiej czy tez wzrost napiecia na linii
USA —Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczednie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Panstwa naszej oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian nalezy wymienié przeprowadzone w ubieglym roku
eperacje polaczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy parasolowych = ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
Wowyniku tych dzialan cztery subfundusze sektorowe rostaly przejete preez subfimdusz ING (L) Globalnych Mozliwodci,
ktéry naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystat ze zmieniajacego si¢ otoczenia gospodarczego. Ponadto zadbaliémy
rdwniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaly objgte mechanizmem
ograniczajgeym ryzyko walutowe ( zw. hedging). Rozwviazanie to weszlo w 2vcie na poczatku lipca zeszieso roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomilismy subfundusz ING (L) Depozyvtowy, ktory w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpieczng praystaf w czasach zawirowan na rynkach finansowych,

Wszystkie wspomniane zmiany preyczynily sig do stworzenia bardzicj przejrzystej | usystematyzowanej struktury
naszych produktdw. Planujemy nadal rozwijaé i uatrakeyjnia¢ naszg oferte produktowa, oferujac Pafstwu nowe fundusze
oraz klasy aktywéw, tak by jak najlepiej spelnia¢ Panstwa oczekiwania.

Zyczymy Panstwu, aby caly rok 2012 byl bardzoudany dla Panstwa i dla Panstwa inwestycji.

Lesze
_——

Prezes adu

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 5.4, NIF 954-21-80-B36 Kapital zakladowy — 15.250.000,00 =i
ul. Topie!l 12, 00-342 Warszawa KRS 0000029430 Kapital wolacamy = 15.250.000,00 =
T +48 22 1085700 F +48 22 1085701 Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy

Www.Ingtri.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ PAPIEROW DLUZNYCH RYNKOW
WSCHODZACYCH (WALUTA LOKALNA) (L)

POELACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA




ING Subfundusz Papieréw Dluznych Rynkow Wschodzgcyeh (Waluta Lokalna) (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r, do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zzodnie z wymogami art. 32 ust. 2 ustawy 7 dnia 2% wraednia 199 1. o rachunkowosci (DzU. 2 2009 r. nr 152, poz. 1223) Zaregd
ING Towarzystwa Funduszy Inwestyeyinych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Papierdw Dluznyeh Rynkaw
Wachodzgeych (Waluta Lokalna} (L), na ktére sklada sig:

1} wprowadzenie do sprawozdania linansowego,

2] zestawienie lokat we stanu ni dzien 31 grudnia 2001 1. o wartedei 26,693 tys, rlotvch;

3) hilans sporzadzony na dzied 31 grudnia 2011 r., ktdry wykazujz aktywa netto | kapitaly na sume 27.334 tys. zlotyeh;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od | stycznia 2011 r, do 31 grisdnia 2011 r. wykazujacy strate z operacii w kwocie 4.055 tys. Zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycenia 2001 r. do 31 grudnia 2011 r. wykarujace zwickszenie stanu wartodei akiywéw
nette o kwote 21255 tys, zlotych;

) noty chjasninjace;

7} informacia dodatkowa,

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzqeu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdn

Malgorzata Barska
Cefonek Zarzauu

(o

Lzabels Kalinowska
Dyrettor Departamentu Ksiggowofel Funduszy

Wiuarsziowa, 30 marca 2002 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Papierow Diuznych Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L)

okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku




WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU PAPIEROW DLUZNYCH RYNKOW WSCHODZACYCH
{(WALUTA LOKALNA) (L)

Wazwa funduszu: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moste wiywad nazwy w skrbconym bremienivl NG SFIO
Typ fundusza: Fundusz inwestycyiny otwarty & wydziclonymi subfunduszami,

MG SFIO posiada osobowosé prawng. ING Subfundusz Papieriw Dlwtnych Rynkiw Wachodzaeych (Waluta Lokslna) (L)
utworzony w ramach Funduszo nie posiada osobowosci prawnej.

[Jata wtworzenia; 26 pacddziernika 2009 r. decyzja Komisji Wadzoru Finansowego DFLA3GE L0809/ VIUA-T-1MMG
Okres ma joki zostol utworzony:  Fundusz zoatal utworzony na czas nieokredlony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopade 2009 r. pod numerem RFi 501

NG Subfundusz Papieriw Dhutnych Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) jest jednym 2 cxtemasty Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w
ramach Fundusio (naswa/skrot nazwy);
1. THG Subfundusz Globaltny Spélek Dywidendowych (L) / TNG (L) Globalny Spéiek Dywidendowych
2, TNG Subfundusz Spolek Dywidendowych USA (L) / [NG (L) Spilek Dywidendowych USa
3. NG Subfundusz Enropejski Spédek Dywidendowyeh (1) / ING (L) Evropejski Spilek Dywidendowych
4. ING Subfundusz Sektora Energli (L)} TNG (L} Sektora Energii
5. ING Subfundusz Japonia (L) / ING (L) Jagonia
6. TNG Subfundusz Mowej Azjl (L) / TNG (L) Nowej Azji
7, ING Subfundusz Rynkéw Wschodzacych (L) / ING (L) Rynkéw Wschodzacych
8. ING Subfundusz Ameryki Eacinekie] (L) / ING (L) Ameryki Lacinskiej
9, ING Subfundusz Paplerdw Dluznyeh Rynkéw Wschodzgeych (Walota Lokalna) (L) / ING (L) Papierdw Dipinych Rynkdw
Wschodzgeych (WL)
10, IMNG Subfondusz Globalny Dingu Korperacyjnego (L) / ING (L) Globaley Dings Korporacyjnego
I1. NG Subfundusz VIP Funduszy Akeji Rynkdw Wschodzacyeh / TNG (L)} VIP Funduszy Akeji Rynkéw Wichodeneych
12, TMG Subfundusz VIP Zréwnowszony Funduszy Globalnych / ING (L) VIP Zréwnowszony Funduszy Globalnych
13. ING Subfundusz Globalnych Mozliwodel (L) / ING (L) Globalnych Mozliwosci
14, MG Subfundusz Depozylowy (L) ¢ ING (L) Depozytowy

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestyeyjoe Subfunduszu

Subfundusze realizaje indywidualng pelityke inwestyeyjng dzigki czemu Uezestalk, w ramach jednego Funduszu, mode realizowsd ridne cele imvestyoyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest werost wartedei jego aktywdw w wynike werostu wanofcl lokal, Subfindusz nic gwarantyje osiqgniscia celu
mwestycyjnego. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Sublundusau poprzes inwestowanie do 100% akiywdw Subfunduszu w tytely uszesinicowa subfunduszu
MG (L) Renta Fund Emezging Markets Debt {Local Currency) wyodrebnionego w ramach ING (L) otwartego fonduszu imwestycyjnegoe o zmiennym kapitale
(SICAV), Fundusz moke inwestowaé aktywa Subfinduszu w inne instrumenty finansowe, w szezegiinoscl w krdtkoterminowe papiery warteéciowe emitowane,
porgezone lub gwarantovwane przez Skarb Panstwa lub Marodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Sublunduszu inwestowane 53w papiery wanoéciowe Zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersylikacji lokat:

I, diuzne papiery waripfciows i Instrumenty Rynko Pieniginego, w tym w szczegtinodei kndtkolerminowe papiery wartadciowe emitowans, poreczone lub
gwarantewane przez Skarb Padstwa lub NBP —od 0% do 2094 wartodel aktywiw,

2. tytuly vezestnictwa subfunduszn ING (L) Renta Fund Emerging Markets Debt (Local Currency)) wyodrgbnionege w mmach ING (L) atwartego funduszo
inweslycyjnego o 2miennym kapitale (SICAV) — od T0% do 100% wantodci aktywdw,

3. depozyly — od 0%% do 20% wartodel akbywiw,

4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestyeyjnyeh atwartych majacyeh siedzibe na terytorium Rzeczypospolite] Polskiej orz tytuly vezestnictwa
emitowane preez instytucje wepdlinego inwestowania majace sledzibg za pranics - 0% wertodei aktywdw.

NG (L) Renta Fund Erserging Markets Debt (Local Currency) inwestuje w zbywalne paplery wanoiciows o stalym dochodzie, instrumenty rynku pienigznsgo,
instrumenty pochodne i depozyty pldwnic denominowane badg cechujace sig ekspozycja(praynaimnief dwis trzecie portfels) w walatach krajow rozwijajacych sie
o niskim bad Srednim poziomic dochodu (rynki wschodzace) Ameryki Lacifskie], Azil, Eurapy Srodkowei, Europy Wschodnici 1 Afryki orz denominowane lub
cechujace sig ekspozyciy (do jedne] treecie] portfelz) w walutach wymienialnyeh {np. euro, delar amenvkadsk).

Sublundusz nic wyznacza wzorca do eceny elekiywnodcl inwestycji w tytuly nozesinictwa, odzwierciedlajacego zachowanie sig zmiennych rynkowych,

Organ Funduszu

Firma: NG Towerzystwo Funduszy Tnwestyeyjnych Spélka Akeyjna (ING TFI 5.A., Towerzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul, Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dlam.st. Wowy X11 Wydzial Gospodarczy KRS

MHumes: (00039430

Drata wpisu: 3 wrzednia 2001 r.

Towarzystwo jest spolka akeyjna prawa polskiego, kidre] 100% kapitalu akeyjnego nalezy do ING Investment Management (Folska) 5.4, (TNG IM).
IMG Investment Managzment (Polska) S.A. jest spdtka akeyjng prawa polskicgo, w ktdrej 100% akeji posiada ING Investrent Management (Europe) BY.
Fundusz, reprezentowany przez [ING TF1 8.4, zawarl 2 ING Investment Manzgement (Polsks) $.A. umowe o Zarzgdzaniu Pakietem Papierdw Wartodciowych,

Okres sprawozdavwezy
Sprawoedanic finansowe Subfundusze obefmuje okres 0101200101, -31.122001 1.
Dmniem bilansowym jest 3112200110 T,

Zalozenie kontynuowania dzialalnodei przex Fundusz oraz Subfondusz )
Sprawozdanie Subfonduszy zostalo sporzgdzone pray zalokeniu kontynuowania dzialalnodei praez TNG SFIO w dajace] sip preswidzied preysslodel, za, w ClnE oo
najmmnie] 12 miesigey od 31.12,2011 r. Nic istaicja okollczaose] wikazujgce no zagrodenic kontynuowania dzizlalnesci.

Fodmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowepo
Ernst & Young Awditsp, z 0.0
Adres: Rondo OMZ 1, Warszawa

NG Subfiunduse Paplesdaw Dhomych Bynkénw Wachodzqeyeh (Waluta Lokalna) (L)




Kategorie jednostek vezestnictwa i okre§lenie cech je réEnicujacych

Charakterystyka jednostek uorestnictna katcgorii A;
- ebywane w tamach oferty podstawowsj Funduszu, Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zhywane bezpodrednio preez Fundusz oraz za pofrednictwem wazysikich
dhystrybutoniw,
= minimalng wysokodt wplat tytulen: nabyeia 200 2§ w przypedku pierwszego nabycia oraz 50 2w przypadku kaddego nastepnege nabyela,
- w zwigzkn 2 nabywaniem, konwersjn oraz zamiang jednostek pezestnictwa kategorii A Towarzystwo pobicra;
- oplatg dystrybucyjng w wysokeodci nie wyzsze] niz 3% wplaty dokonanej przez nabywee
- ophatg za Konwersje / zamiane w wysckodei nie wyzazej niz 1% kwoty prremszczong] na nabyeie w fundusen lub sulbfunduszu docelowym,
= wynagrodzenie TFI —max. 2% skivwéw netto w skali roky
Charakterystyka jednostek vezesimiciwa kategorti P (nie byly zbywane):
- rhywane wylaeznic w ramach programiw inwestycyjnych, bezpogrednio prese Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod wanmkiem
oforowania programu prezez Fundusz lub dystrybatora § zavarcia preer noeesinika umonwy dodatkows]. Warunki Zbywania jednosick uezestricova kategarii P
okredla umowa dodatkowa,
- miniimalna wysokosé wplat tyllem nabyeia 200 2t w przypadky pierwszego nabycia w ramach danego programu, oruz 30 =t w przypadku ketdego nastzpnego
nabycia
- W zwigzku 2 nabywaniem, odkupieniem, konwersjq orez zamiang jednostek uczestniciwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
= oplate dystrybucyjng w wysokosci nic wyksze] niz 5% wplaty dokonanej praez nabywee
- oplate za konwersje / zamiang w wysokodci nie wy#sze] nig 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu Tub subfundusz docelowym.
- aplalg umorzeniows w wysokedel nie wydszej ni2 5% kwoty odkupienla preed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie TFI — max. 2% aktywéw netto w skali roky
Charakierystyka jednosiek vezestaictwa kategorii S (nie byly zhywane):
- ebywanic wylacanie w ramach programdw imwestyeyinyeh, kibre preewiduja zadekiarowanis przez Uczesinika Sumy wplat w ramach daregs programu
inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu preez Funduse § dystrybutors, zawarcis preez Uczestnika umowy dodatkowe] | zadeklerowania preez
Uezestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego | czasy trwanta programi). Jednostki uczestnictwa kategorii § sg zhywane bezpodrednio praez
Fundusz oraz za pofrednicrwem wybranych dystrybutordw. Warunki zbywania Jednostek uczesimiciwa kategorii 8 okreéla umows dodatkows,
- minimalng wysokodt wplat tytulem nabyeia wynosi 200 2t w preypadkn pierwszego nabycia oraz 50 21 w preypadku kazdego nastgprego nabycia,
=W Ewigzkn z nabywaniem, odkupieniem, korwersja ofae zamiang jednostek uczesinichwa kategorii S Towarzysiwo pobiera:
- oplalg dystrybucyjna w wysokosci nie wyszej niz 5% zadeklerowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestyeyjnegs, pobierang
Jednorazowo z pierwsze] wplaty wezestnika,
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosei nie wyZsre] niz 1% kwoty preeznaczone] na nabyeis w fandusau lub sobfunduszn decelowym,
- oplale umorzeniows w wysckodei nie wy2szej ni2 5% zadeklarowanc przez uczestnika sumy wplat w ramach dancgo programu inwestycyinegn (pobierana z
kwoty odkupienia przed opodatkowanicmm)
- wynagrodrenic TFI - max, 2% wirtosei aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednostel uezestnictos kalegorll E (nie byly shywane);
= zhywane wylacznie w ramuch programéw inwestycyinych, bezposrednio przez Fundusz lub za pogrednictwem wybranych dystrybuiordw oraz pod warnnkiem
oferowania programy preez Fundusz [ub dystrybutors i zawsreis przez verastnika umowy dodatkowe]. Warunki zbywanla jednosick uczesinicha kategorii E
okresla umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Fracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalng wysokogé wplat tytulem nabyecia wynosi 0,01 =,
- W zwinzku z nabywaniem, konwersig oraz zamiang jednosick uczestnictwa katogorii E Towarzystwo pobiera:
- Opletg dystrybucying w wysokodei nie wydszej niz 524 wplaty dokonane] preez nabywes
- oplatg 2a konwersjg / zamiang w wysokodci nie wyaszej niz 1% kwoty preeznaczone] na nabycie w lunduszu lub subfunduszn docelowym,
- wytiagrodzenie TFI - max, 1% wartosci aktywdw netto w shali roku

Charakicrystyka jednostek uczesinictwa kategorii F (ni¢ byly zhywane):
- zbywane wylqeznie w ramach PPI lub PPE, bBerpodrednio przez Fundusz lob za podrednictwem wybranych dystrybuiorow, pod waronkiem oferowania
okreflonege programu preez Fundusz i zawarcia umawy PPIIub PPE. Warunki zbywania jednostel nezesinictwa kategorii F okredla umowa PET lub PPE.
- minimalne wysokoié wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 21,
=W EWiizkn z naliywaniem, konwersjg oras zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobism:
- oplaty dysirybucyjng w wysokadei nie wy2szed niz 5% wplaty dokonane; preez nabyweg
- oplatg ze konwersjg / zamiang wwysokodel nhe wykszej niz 1% kwoty preeznaczonej na nabysie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- wynagredzenie TPl — max. 2% wartodci akitywilw netto w skali roku

W zwigzian ze 2miang statutu ING SFIO z dnia 18 stycznia 2011 r, Subfundusz mode réwrics zhywat jednostki uczestnictwa kategorii [ i K.
Charakierysiyka jednostek uczestnictws kategorii 1 (nie byly zbywanc):
- zhywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancic pierwszym, Zhywane bezpodrednio preez Fundusz lub za podredniciwem
wybranych dysirybutorow, Wannki ebywania jednostek uczestnictwa kategorii | ckredls umowa IKKE,
= minimalaa wysokodé wptat tytulem nabyeia wynasi 0,01 i, = zastzezeniom, 2o jednorazowa minimalna facana wplata tytulem nabycia jednostek uszesiictwea
kategorii [ do Fonduszy § innyeh finduszy inwestycyjnych Zareadzanych precz Towarzysiwo wynosi 100 i,
- W zwigzku 2 nabywaniem, konwersja, odkupienicm oraz zamiang fednostek uczestnictwa kategorii | Towerzystwo pobiera:
- oplate dysirybucyjng w wysokogel nis wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokodel mie wydszei niz 3% lowoty preeznaczons] na nabysic w funduszy b subfunduszy docelowym.
- optate umotzeniows w wysokedci nie wyzszej ni2 10% fowoty odkupienia przed opodatkewaniem, jednak nie mnigj niz 100 21, Oplata 1a mode byé pobrana
Jedynie w pierwszym roku po zawareiu umowy IKE,
- Wynagrodzenic TF1 — max. 2% wartodei aktywow nefio w skali roky
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K. (nie byly shywane):
= hywane wylacznie w ramech IEE pod warunklem zawarcle umowy IKE w wariancie drugim. Zbywane bezpotrednio preez Fundusz fub za podrednictvem
wybranych dystrybuetordw, Warunki Zhywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umawa IKE.
- minimalng wysokosé wplat tytelem nabyeia wynasi 0,01 2l, = zastrzedeniom, e jednorazowa minimalna tacena wpiata tytolem nabycia jednostek verestnictwa
kategorii K do Funduszu i innych funduszy imwestycyjnych zarmdeanyeh przez Towarzystwo wynosi 50 zi,
= w zwigzku z nabywaniem, konwersjy, edkupieniem orar, tamiang Jednostek uezestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
= oplaty dystrybucyjng w wysckosei nie wyZszej niz 3% wplaty dokonanej przez reabywog

NG Subfusduss Papiendw Diuenych Rymbéw Wechodzaeyel (Weluts Lokalna) (L) )




- oplatg Za konwersje [ zamiang w wysokoscl nie wyiszej nit 3% kwotly przeznaczongj na nabycie w funduszu lub subfinduszu decelowym.
- oplete umorzeniows w wysokodel nie wysszej niz 10% kwoty odkopienia preed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 i, Oplata ta mode byé pobrana
Jedynie w plerwszym roku po zawarein umewy TEE.

- wynagrodzenie TFI — max., 2% wartodei aktywiw netto w skali roku

W orwinzky ze zmiana statuiu (NG SFIO £ dnia 28 padziemika 2011 r. Subfundusz mose réwniet zhywad jednostki uczestnictwa kategoni T,

Charaloterystyka jednosick uczestnictwa kategoril T (nle byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach PP lub PPE bezpodrednio przez Fundusz lub za podredniciwem wybranych dystrybutordw, ped warunkiem oferowania programu
przez Fundusz | zawarcia umowy PP lub PPE. Warunki zbvwania jednostek vezestnictwa kategorii T okredla umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysokosé wplat tytuiem nabycia wynosi 0,01 =l
- w zwigrke 2 nabywaniem, konwers]a oraz zamlana Jednostel uczestniciwa kategorli T Towarzystwo poblera:
- oplag dysteybucyjna w wysokosel nie wyzszej nid 3% wplaty dekonangj precz nabywog
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokoded nie wyisze] niz 1% kwoty preezneczone] na nabycie w funduszu lub subfundusze docelowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 0,9% wantodei aktywow netto w skali roku

Warszawa, 30 marca 2012 r,

Dynkmrm]mamsm Ksiq;dméci Funduszy

Lzabela Kalmowska

ING Subfondisa Papicrtw Diuznyeh Rynkéw Wachodeagych (Waluts Lokalna) (L)
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela pléwna (w tys.zlotych)

Sktndniki lokat

Alcje

Warranty subskrypeyjne

Prawa do akeji

Prawa poboru

Kwity depozyiowe

Listy zastapwne

DHuine papiery wartoiciowe

Instrumenty pochodns

Udziady w spolkach 2 ograniczons.
odpowiedzialnodciy

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly vezestmictwa emitowane praez instytucje
wipblnego inwestowania majgce siedzibe 2a granicy
Wierzytelnogei

Welale

Depozyty

Waluty

Mieruchomosci

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 30 marca 2012,

wartoié wg
ceny nabycin

25 180

ILIZ201T

JLIZ20N0

warteSé na % wdzial w wartost wg wartoit na % udzial w

dziefi bilansowy  aktywach  cemy mabyeia  dzied bilansowy  alktywach

26 693 #743

Dyrekior

33 5753 92,08

Tzabela Kalinowska

Zestawienie lokat nolely analizowad fqeznie = notani objasniafqrmi | informaglg dodatkowe, kidre Slanowiq integraling c=gsé sprawozdania finansowego

THG Subfiendusz Papiertw Dlhoznyeh Rynkéw Wechodmaych (Walnta Lokaina) (L)
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2. BILANS
sporzadzony na d=iehd 31.12.2011

{w tys. zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek wezestnictwa i wartofci aktywiw netio na jednostke vezestnictwa)

L. Aktywa
1. Sradki pienictne § ich elwiwalenty
2. Malemosci
3. Transakcje prey zobowisgzaniv sig drugiej strony do odkupu
4. Skladniki lokat notowane na akiywnym rynko, w iym:
difzne popiery wartofeiowe
5. Skiadniki lokat nienotowane na akiywiym rynku, w Eym:
dindne paplery warfafclowe
6. Mieruchomode:
7. Pozostale akiywa
II. Zobowiazana
L. Akiywa netio {I-II)
V. Kapital funduszu
1. Kapital wplacony
2. Kapital wyplacony (wielkoié ujemna)
V. Dochody zateey mans
1. Zakomulowane, nicrozdyspenowane preychody  lokst netio

2. Zakmmulowany, rigrozdyvsponowany mmealizowany Zysk(strata) ze zbycia lokat

VI Warost (spadek) wartofei lokat w odniesieniu do ceny nabycia
Wil Kapital funduszu i zakumulowany wynik z eperacii (TV+V+-VT

Liczba jednostel uczestnictwa (w sz kalegoria A
Wartodé akiywdw netlo ne jednostke vezesinictwa kategorii A (w zl)

Warszawa, 30 marca 2012 v,

Dyrektor

Fria201

27326
663
a0

G2
27334
30 610
153 457

122 847
-1 789
472
1317
-1 487
27334

242 367.900656
112,78

3LI2Z2008

6250
490

6079

51 105,602862
118,95

it Kslggowode] Funduszy

Izahela Kalinowslka

Bilanz nale2y analizowal lqeznie 2 notami objasniciqeymi | informaciy dodatkowsg, kidre stanowiq iniegralng czefé sprawozdania finansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACH

11

TIL
I¥.

V1.

VIl

LUl S

o I -

_.._._.._.
]

(w tys. zlotych ¢ wyjyikiem wyniku = operacji preypadajgesgo na jednostke nezestnictva)

Preychody 2 lokat

Drywidendy i inne adiaty w zyskach

Preychody odsetkowe

Preyshody zwizzane z posizdaniem nieruchomedci
Diedztnic saldo réznic kursowych

Pozostale - preychody 2 tytolu premii inwestyeyjng]
kosaty funduszue

Wynagrodzenie dla trwaroystwa

Wynagrodzenia dia podmintéw prowadzaeych dysirvbucie
Optaty dla depozyiaringza

Oplaty zwinzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu
Oplaty za Zezwolenia ofaz rejestracyjne

Ushugi w zakresic rachunkowodci

Uslugi w zakresic zarzadzania akywami funduszu

Uslugi prawne

Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

. Kosxty zwinzane 2 posiadaniem nieruchomod el

Ujemne saldo rénic kuisowveh

Pozastale

Fosaty pokrywane precz towarystwe

Kosaty fundwsin netio (11-111)

Preychody z lokat netto {1-1V)

Erealizowany | nigzrsalizowany zysk {(sirata)
Zrealizowany zysk (strata) ze zhyeia lokat, w tym:

= tptnlu rdinic kursowych

Warost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) = wyeeny lokat, w bym:
= iptalo rozmic kursowyeh

Wynik z operacii

Wynik z operaci preypadajacy na jednosthe pezestnictwa kategorii A (w 1)

Worszavwa, 30 marca 2002 1,

DyuklurDT eniu Ksjegowpdel Funduszy

Lol
EV R

7
82

154

678
&77

-3 035

-146,73

Izahela Kalinowska

OLOL2OIE
AL 122018

LR

12

33
123
16

= o= o

123
842
G135
o846
27
T63

14,93

Rachunek wyniky = operacii nalety analizowad dgeznie = notami objainigigomi § informaciq dedatiowa, kidre stanowia integralng coedft

spravwozdania imansowego.
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4., ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
{w ovs clotyel £ wyfqekicen Heghy fedirostel uezestnictivg)

L Zmiana WartoSei Aktywdw Neito

L. Wartosd akiywiw netto na konlee poprzedniego okresu sprawozdawezego
2. Wynik z operacji za okres sprawezdawezy (razem) , w fym:

1) praychody  lokat netto,

b zrealimowany zysk (steata) ze zbvein lokat,

o) werost (spadek) niczrealizowancgo zysko (straty) 2 wyceny lokal

3. Zmiana w aktywach netto z tyvtoln wynika x operacii

4. Dystrybucja dochoddw funduszu {razem)

a) z preychoddw z lokat netto,

b} z¢ zrealizowanego Zysku z: zbyeia lokat

¢ z preychoddw ze zhyela lokat

5. Emiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (raxem), w fym:

o) rmiana kapitain wplaconego (powigkszenie kapitalu 2 tytulu 2bytych ju)

by emibana kapitaiu wyplaconego (emmieseenie kapitalu 2 tytubo odlospienyeh ju)
6. Lgczna zmiana akiywiw netto w okresie sprawozdawezym (3-4+5}

7. Wartofé aktywiw netto na koniec okresn sprawozdawczego

£. Srednin wartodt akiywivw netto w okiresie sprawozdawezym

1. Ziniana lfeghy jeduostek uezestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek vezestnictwa w okresie sprawozdavwezym, w fym:

1) liczba zhytych jednostel wezestnictwa - jednostki kategorii A

b} liczba edkupionych jednostek uczestnictwa - jednostki kateporii A

¢) saldo emian liczby jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

2. Ligkba jednostek nezestnictwa narastajigeo od poczgiko dzialalnodei fundoszo, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnicrwa - jednostki kategorii A

b} liczba edkopionych jednostek uezestnictwa - jodnostid katagorii A

¢} saldo zmian liczby jednostick uczestniciwa - jednostki Kategorii A

I Zmiana wartedel akiywdw netto na fednostie nezestnfctwa

I. Warto$é aktywaw netlo na jednosthy vezestnictwa na konicc popreednicge okresu sprawozdawczcgo
- jednosiki kategoail A

2. Wartodé akbywdw netlo na jednosihs vezesinictva na koniec okresy sprawosdawczepo

- jednostki kategorii A

3. Procentonva zmiana warodcl aklywdw netle na jediostke uczestiichwa w okresie sprawoedawezym
4. Minimalna wartodé aktywdw netto na jednosths ucrestnictwa - jednostki kategori A

w dniu

5. Maksymalna wartodd aktywdw petio na jednostke ucresnictwa - jednostki kategornii A

w dniu

6. Wartodé akeywdw netto na jednosthy uoeestnictwa wedlug ostatnic] wygeny w okresic sprawosdawczym

- jednostki kategorii A
w dniu

IV, Procesfowy wdzial keszidw frnduszn w Sredmief wartoscl aktywdw netio, w iy
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udziel wynagrodzenia dia podmiotdw prowadzacych dysirybucje

3. Procentowy udziat opiat dla depozytarivsza

4, Procentowy udzial oplal zwiszanych z prowadzeniem rejesiru aktywow funduszn

4, Procentowy udzial optat za ushugl w zakresie rachunkowodc

&. Procentowy udzial oplat za ustugl w zakresie zarzadzania aktywami fanduszo

Warszawa, 30 marca 2012,

lzahela Kalinowska

a5, 68,2071
il 12l

6079
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25310
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108 877
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01002001
M Iz 200
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=79
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(AR
ALAL2000

27 397,111786
140 (57 261524
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AT 011TRS
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163 765,852600
112 650,249738

51 105602862

SLeLID
JLIEII0

10,05

118,65

17,71%
100,86
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118,95
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112,95
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Zesrmilenie zmian w akywach nette nalesy anglizowaé fqconie = notami ebimfwiaiqomi | nformaciq dodatkowa, kidre stanmwiq integralng czgéé
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dizigfalnodé Subfunduszu reguluja nastepujace preepisy prawne:

Ustawsa z dniz 20.09.1004 r. ¢ rachunkewodel (Dz.U. nr 152 pee. 1223 = 17.09.2009r.)

Ustawa & dnia 27.05.2004 r. 0 funduszach inwestyoyjnych (Dz.U. 2004 r, nr 146 po. 1346 ze zm.)

Rozporzgdzenie Ministra Finanstw z dnfz 24122007 r. w sprawie szezegdinych zasad rachunkowoici funduszy inwestycyinych (Dz.U. z 2007 1. nr 249

poz. 18559} zwane dalej Rozporzadzeniem,

1Y UIAWNIANIE | PREZENTACIA INFORMACIT W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanic finansowe jest sporzqdzone w jezyku polskim § wwalucie polskiej,

Informacje zawarte w sprawozdaniv finansowym wykazane sq w tysigeach zlotych, 2 wyjalkiem wirtodcl akbywdw netto na jednostke vezestnictwa Jedeli

charakier i istpteodé danej pozyeji wymaga innej dokfadnoded - fakt ten ednotowany jest w notach objaéniajacyeh albo informaci] dodatkowej.

Ma difen bilansowy ustalono wynik z operacji Subfundusza, obejmujacy:

1} preychody = loboat netto - stanowigee riznicg pemigdzy preychodami 2 lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2} zrealizowany zysk (siratg) 2e zbyeia lokat | nlezrealizowany zysk {strate) z wyceny lokat,

Ma deiefi bilansowy przyjele metody wyceny stosowane w dnin wyceny.

Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfimduszy, zestawiznie lokat, hilans, rechunek wyniko 2 operaci, zestawienie zmian w

aktywach netio, noty objadnigjace i informacis dodetkows, Sprawozdanic obejmuje danc za 2001 rok oraz dane pordwnywalne za rok 2010

23 LIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe dla NG SF10 z wydzielonymi subfunduszarmi prowadzi sie oddeieinie diz kardegn subfundusza,

. Operecie dotyczace Subfunduszu njmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, kidrego dotyog,

2. Mabyte skiadniki lokat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujace] prowizis maklerska.

3. SKadniki lokat nabyte niendplatnis posiadajg ceng nabycia rowng zeru.

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadnfki majy cene nabycia wynikajaca z cony nabycia tych skiadniledw lokat, w zamian za kidre zostaly
atreymane, skorygowang 0 ewentualne doplaty [ub otrzymane przychody pienigene,

Zmiang wartodei nominalnej nabytych shladnikiw lokat, nie powodujaca zmiany wysekodci kapitalu zakladowegn emilenta, ujmuje sig w ewidenci

analityeznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych instrumentiw oraz jednostkowej ceny nabycia,

6. Zysk lub stratg ze zbycia lokst wylicza sig metods HIFO (najdrogsze spreedaje sie jako pierwszz), a w prevpadky skladnikéw wycenianych w
wysokoscl skorygowansj ceny nabycla — aszacowanej prey zastosowaniu efektywnej stopy proceniowej, najwyiszej bierace] wartodel ksiegowej (nie
stesuje sig do sklzdnikdw lokat bedgeych przedmistem transekeji, o ktdrych mows w §27 | 28 Rozporzadecnia).

T Zysk lub stratg ze zhycia walut wylicza sig zgodnie 2 pkL. 6.

8 Wpreypadku gdy jednego dnia dokonane 53 transakeje zbycia | nabyeia danego skiadnika lokat, w pierwszej kolejnofel ujmufe sle nabyele skladnika.

% Maledng dywidends od fundusza notowsnege na altywaym rynbu ujmuje sis w ksicgach rachunkowych w dniu, w ktérym na poirzeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieowzgledniajasy wartofei tego prawa.

10, Haletng dywidends od funduszn nienotowanege na aktywnym rynku ujmise sie w ksicgach rachunkowych w dniv, nastepnym po dnio ustalenia tego
prawa,

11, Miewrealiznwany sk strata = woyceny lokat wplywa na werost! spodel: wiynilon = operneii,

12, Mabyeief zbycie skiadnikbew lokat przez Subfunduse ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

13, Skladniki lokat nabyie/ zbyte, dla knérych brak jest potwierdzenia zawarcia fransakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie akiywiw Subfunduszo i
ustalenin jego zobowiazan,

14, Jezeli transakcja kupnafspreedaty skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w kslggach rachunkowych w nastepnym dniu pe dniu
zawarcin transakeji wynikajaeym z plerwotnege dokumentu, to w preypadku skladaildw lokat wycenfanych w skorygowone] cinie nabyeln,
oszacowanej prey zastosewaniu efeklywne] siopy procentowsj, do wyceny preyjmuje sig wszysikie parametry wynikalace z urowy kupnafspreedazy, a
przede wszy sikim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywow plenictnyeh).

15, Operagje dotyczaee Subfunduszn ujmuje sie w walucie, w kidrej sa wyratone, a take w walucie polskicj po przeliceeniv we Srednicen kussy NBP
ustaloncgo dia danej waluty na dzief ujgeia tych operacji w ksiggach Subfundusze, Jezeli eperacie dot. Subfunduszu sg wyrazone w walulach, dla
ktérych NBP niz pstala kursu — fch wartodé okredla gig w relacji do euro,

16, Srodki w welucie nabyte przez Subfundusz w czlu rozliczenia trensake)i kupna papierdw warlodciowyeh denomimowanych w walucie obezj nie
stanowig lokatl Subfundusiu 4 ich njgeic w ksiggach nastgpuje w decke rozliczenia transakeci] nabycia waluty.

17, Zobewisgzania | naleinoscl Subfanduszu wynikajace z zawartych transakeii kupna lub spreedady waluty w zwigrku 7 rozliczeniami waluiowymi kupna
lub spreeducty papieréw wartofciowych wycenia sig od dnia zawareia transakeji (forward walotowy) wedlug frednicge korsy NBP dia dancj waluty,

18.  Przychody 2 lokat obejmujg w szozepiinodci:

1) Dywidendy i inne udzigly w zvskach,

b) Preychody cdsctkowe (przychody odsetkowe od diudnyeh papiertw wartofciowyceh, wycenianych w wartofei godziwei, nalicza sig zgodnie 2
zasadatni ustalonymi przez emitents; preyehody odsetkows od lokat bankewych nelicza sig prey zastosowaniu efektywnej stopy proceniomwej).

¢} Dedainie selde rddnic kursowych powstale w wynilu wyceny frodkdw pienigznych, nalednodel oraz zobowizzan w walutach oboych,

19, Koszty Subfunduszu obejmuja w szezepdlnodet:

) Koszty odsetkows (kossty odsetkowe 2 tyL kredytdw i potyerek maciagmictych przez Fundusz rozlicza sig w czasie przy  zastosowanio efektywnej
stopy procentowei).
b} Ujemne saldo rédnic kursowych powstale w zwigzhu 2 wyseny frodkiw pieniginych, nzletnodei oz zobewiazan w walutach oboych,

20.  Odselki naliczone oraz naleine od Srodkdw pieniginych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartodé aktywiw Funduszy w
dniu wyceny,

I W kakdym dniu wyceny tworzy sig rezerwe na przewidywane wirdatki, Platnedei 2 fytule kosztéw operacyinych zmniejszajs uprzednio ubworzons
rezerwg. Limitowane koszty operacyine si ujmowane w wysokodei nie preckreczajgeej maksymalnego limitn rezerw. Rezerwa naliczana jest katdego
dnia wyceny od warinéel ektywiw netto = poprzednicgo dnia wyeeny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym, Towarzystwo z
whasnych drodkbw, w tym 2 wynagrodzenia, pokrywa koszty operacvine Subfunduszu.

2. Towarzystwo na koniec kardego miesisca pobicra wynagrodzenie wynoszace maksymelnie 2% w skali roku od kategorii jednostek uczestnictwa A, P,
5, F.1i K, od jednostek wezsstnichwas kategorii E maksymalnie 136 oraz 0,95 od jednostek uczestnictwa kategorii T, naliczone od wartodei aktywéw
netto Subfunduszu w danym dniv wyeceny.

13, Towarzystwo pobiera oplate dystrybucying, oplatg za konwersig oraz oplalg umorzeniowa (wysokosé oplaty zgodnic zo statutem Funduszu), Oplaty te
stanowia 2obowigzanie Funduszu wobec TFI — nic 55 ujmowane w przychodach i kosziech,

:.JI.
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24, Kosety zwisggane begpedrednio z funkojonowaniem Subfundusze pokoywane sg w calodcl z aktywow Subfunduszo, Jezeli koszty oboigtajn Fundws: w
calofci - partycypacie danego Subfunduszu w tych kosztach pblicea sig na pedstawie stosunky Wartodel Aktywdw Netto{WAN) Subfunduszu do
WAN Fundusza na dziefi wyceny poprzedzajaey dzieh wjecia zobowiazania w ksiegach rachunkowych Fundusze, W pravpadku gdy Fundusz zawiera
umowg zhyciamabycia sidadnikdw lokar dotyczaca wiscef niz jednego Svbfondusru, 1o koszty takiej transakeji obcimraiy te Subfundusze
proporcjonalnie do ndzialu wartogei transakeii danego Subfunduszn w wartoded iransakedi epdlem.

25, Dniem wprowadeenia do ksizg zmiany kapitalu wplaconege lub wyplaconego jest dzieh ujgeia zbycia lub odkupienia jednostek uczesiniciwa w
odpowiednim subrejestrze (2 fyim, 2& fa potrzsby okredlenia wartodel aktywiw netto na jednostiop vezestnictwa wokreslonym dniu wyceny nig
wwzglgdnia sig zmian w kapitals wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze vezestnikdw Subfunduszu w dniv wyceny).

26, Wazystkie zobowinzania zwigzane = nabywaniem | umarzaniem JU wyrakane sa w kwocle wymagajacsj zaplaty.

27, U podiegajg odkupieniu w kolgjinogel okreglone), wediug metody HIFD, co oznecea, 2¢ jeko plerwsze odkupywane sg JU zepisane wg najwysseej ceny
JU w danym rejesirze wezesinika,

1) ]"«-‘IFTCIDY WYCENY AKT":’WGW

W wirw Fund i i W i
Diniem W}fccnyjt dziefy, na ktéry przypada 2wyczaina sesja na Gisldzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW,
W dniu wyceny oraz nn dzieh sporzadeenia sprawozdania finansowego Fundusz dekenuje wyceny aktywéw Funduszu oraez wyceny aktywdw Subfunduszn,
ustalenia wariodei zobowizzah Funduszn orax zobowizzan Funduszo zwigzanyeh 2 funkejenowsaniem Sobfinduszy, ustalenia wartodai altywdw netto Funduszo
oraz ustalenia wanodel aktywow netto Subfunduszu, ustalenia wartofel aktywdw netio Subfunduszu na jednosthg uceestnictwa, a take ustalenia ceny zhycia i
odkupicaia jednosick uczestnictwa Subfunduszy,
Wartodé aktywdw Fundusza stanowi suma wartedel aktywow Subfunduszu i wartodel aktywéw innych Subfonduszy. Wartodé aktywdw netto Funduszu stanowi
suma wartosci aktywdw netto Subfunduszu | wartodel aktywiw netto innyeh Subfundnszy.
Aktywa Fundoszu wycenia sig, a zobowigrania nstala sig wedlug wiarygodnie oszacowanej wartodol godziwe] = zastreeeniem § 25 ust.] plt 1 oraz § 26-28
Rmpnrzqdmnim

I, Zgodniez pnslanuwlcmum mmmﬂ punl»:tu w:.fc:numc 59 naztgpujgce skladniki lokat notowanych na aktywnym rynky:
1} dhzine papiery wartoéziows,
2} certylikaty inwestyeyine,
3} tytuly wczestnictwa emitowans przez fundusze zagraniczne lub Instytecje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za zranics,
4} instrementy rynku pienigznego.

1. Wartosé godziwg skiadnikdw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych ne aktywnyvm rynku, jedeli Dzien Wyceny jest 2wykiym dniem dokonywania
transakeii na danym rynky, wyznacza sig wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym nynku w Dnin
Wyceny:

1) w praypadiou skladaikiw lokat notowanych w systemie notowan cinglych, na kidrych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, &
jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknieeia — w oparciu o ostatni kurs dostepry o godzinie 23:00 czasu
polskiegn,

%) w przypadiu skladnikéw lokat notowanych w systemie notowad cigglyeh bez odrebnegs wymaczania kursu zamknizeia — w oparciu o estatni kurs
transakeyjiny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w preypadku skladnikdw lokat notowsnych w systemie notowal jednolityeh — w oparciy o ostaini kurs ustalony w systemie kursu jednelitego, 2 jezeli o
godzinie 23:00 czasu pelskiezo ne danym rynku nic bedzie dostgpay kurs ustalony w systemie kursu jednolitege = w oparciu o ostatni kurs dostepay o
godzinie 23:00 czosu polskiego.

1. Jeteliwolumen obrotbw na danym skladaily altywdw jest rnacegeo niski albo na danym skiadniku akiyww nie zawarto 2adnej fransakeji, oslatei destepny
kurs ustalony zgodnie = metodami okreflonymi w ust. 2 jest korygowany zzodnie z zasadami okredlomymi w ust, 5,

4. Wartost godziwy skladnikdw lokat wymientonych w ust. 1 notowanych na sktywnym rynku, jedeli Dzicn Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakefi na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatniege destgpnego kursu nstalonego zgodnie z metodami okredlonymi w ust, 2 w poprzednim Daiu
Wyceny, skorygowanego zpodnie z zasadami okredlonvmi w ust. 5,

i Wopraypadkach, o kttrych mows w ust, 3 14 stosuje sie ponidsze metody wyznaczanio wariodei godzinej:
1y preyimuje sig wartodé wyznaczong zgodnie z ust. 2 ne innym aktywnym rynky z tym, #¢ o wyborze innego akiywnego rynku decyduje wysokodd
wolwmenn obrotu w Doy Wyceny,

2) jedeli niedostgpne sq wartodei wyznaczone zgodnie 2 pkt, 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesjs fixingows, to do wyceny skladnika Jokat
korzysta sie 2 kursu fixingowego;

3 jeeli niemodliwa jest wycens w oparciu o metodg okreslona w pkt 1) i 2), 2 na aktywnym rynku dostepne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedazy, to do wyceny wylicza sig frednin arpimetyczna z najlepszych ofert kupna | sprecdady, z tym, #¢ uwzglednicnic wylacenic cony w ofertach
sprzedaty jest niedopuszczalne. W preypadku, gdy nie jest modliwe wyliczenic Sredniej ze wegledo na brak ofert sprecday uweglednicnic samych ofert
kupna jest dopuszezaline, Do wyceny stosuje sig érednia arvtmetyczng 2 naflepszych ofert kupna i spreedsty z nynku gléwnego, a jezeli nie sy dostepne to z
innego aktywnege rynky. Jeeli papier wartoSciowy jest notowany, nie liczac ryake ghdwnego, na wiccej niz dwoch akiysmych rynkach to do wyceny
uwzglgdnia sig tylko oferty kopna @ spreedaty 7 rynky gléwnego.

4y jezeli niemoivea jest wycenz w oparciv o metedy okreflone w pkt. 13-3) — 10 do wyceny stosuje sig wartodt oszecowens preez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnodoi) lub Bloomberg Fair Walue {w drugie] kolejnodel), 2 jedeli aszacowania te nie sy dosigpne = stosuje sie warlodé oszacowona przez
wyspecjalizowang, niszateina jednogike $windezacy 1go rodzaju usiugi, o ile mozliwe jest reetelne oszacowanie preee tg jednostke preeplywlw plenigtnych
zwigzenych z tym skladnikiem, pray czym jednosths te venaje sig za niczaledng, jedeli nie jest emitentem danego skiadnika lokat i nie jest podmiotem
zalzinym od Towarzystwa;

5 jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreflonyeh w pkt. 1)-4) — to stosuje sig wyeeng w oparciu ¢ publicznie ogloszons na akiywnym rynky eeng
nierbinigeego sig istotnic skladnika, w szezcpdlnodel o podobne] konstrokeji prawne] § celu ckonomiczoym.

6. W przypadiu skladnikow lokat bedgcych przedmiomem obroto na wigeej niz jednym aknywnym rynbu, wartedcla podziwa jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, vstalanym zgodnie 2 ponizszymi zesadami;
ty wybom nynko gldwnego dokonuje sie na konice kazdego kolejinego miesinea kalendarzowegn (w pierwszvm tobocaym dndu miesiacal:

2 kryterium wybon rynku gléwnego jest skumulowany walumen obrotu na denym skladniku lokat w okresic ostainiego pelnego micsinca kalendarzowegn;
3} w przypadku gdy skladnik lokal notewany jest jednoczesnic na aktywnym rynke na terytorium Rzeczpospolite] Polskiej i za granica kryteriom wyboru
rynku gliwnego jest mozliwodé dokonania preez Fundusz ransakeji na danym nmbaz;
4y w przypadku, pdy papier wartofciowy rowe] emisji jest wprowsdzony do obrotn w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie pordwnania w pelnym
oliresis wikazanym w pkt 2) to ustalenie rynkon gldwnegn nastepuje:
) poprzez pordwranie obrotéw 2 poszezegdinych rynkéw od dnia rozpoceyeia notowan do kohica olresu pordwnawczcgo lub,
b) w preypadku, gdy rozpoczyna sig obrdl papierem wartoSciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotéw na poszezegilnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.

TG Subfundoge Papiesdw Dhogmych Rynbodw Waclhedzgeyeh (Wabuta Lokalbia) (L) 10




Do wyceny skladnikow lokat przyjimuje sig kurs z takn liczba micjsc po preccinku jak publikowany prees rynek akiywny,

RYMEE AKTYWNY to rynek spelniajgey Iacznie nastgpujace kryieria:

1) instrumenty bedace preedmiotem abrotu na rynku sa jednorodne,

1) znzwyczaj w katdym momencic wystepuis zainteresowani nabywey i spreedawey,

) ceny podawane sa do publiczne) wiadomodei.

Razemt 2 comiesigeznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo | Depozytarfusz badaja aktywnodt rynku dla keddego skiadnika lokat Jesreli preex
badany miesige byl dostgpay kurs transakeyjny (lub fxingowy) lub dostgpna byla regularnle informacja o ofertach kupna spreedaty, 10 uznaje sig, 2e rynek
la danego skiadnika lokat jest aktywny.

1. Wycena skladnil-dw lokat nienstowanyeh ne akiywnvm ryakn

Bt
B

= Mo

Zgodnie z postanowicniami ninigjszrego punkiy wyccniane sg nastgpujace skiadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1y diuzng papiery wartodciowe,

2} certyfikaty inwestyeyine,

33 jednostki uezestnictwa innych funduszy inwestyeyjayeh otwartyeh majacyeh sledethe na terytorium Rzecrpospolite] Polskiej,

4) tytuly wezestnictws emilowane przez fundusze zagranicene lub instytocje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granics,

) depazyty,

&) waluty nie bpdaee depozytami,

T} insirementy rynku pieniginego.

Wartodd skizdnikdw lokat wymienionych w ust. | nienctowanych na aktywnym rynku wyznecza sig, 7 zastrzedeniem pki IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy spostb:

1) w przypadku dhsznych papiertw wanodciowych, listdw zastawnych oraz instrumentdw rynku pisnigznego bedacych papierami wartodeiowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, cezacowansj przy zastosewaniu efektywnc] stopy procentowej, 2 uweglgdnieniem potencjalnych odpistw z tytulu irwatsj uiraty

wartodci, jezoli ich uiworzenie ckaze sie konbeczne, Skotek wyceny oszacowsnej przy zastosowaniu efeliywnej stopy procentowej zalicza sie odpowisdnio

div preyehoddw odsetkowych lub kosztdw odsetkowych, natomiast wysokos$é odpistw z tyiulu trvelej uiraly wartodci zalicza sle w cietar pozostatych

kosztow Funduszu

2) diwime papiery wartodciowe zawierajgee whudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadin, gdy whodowane instrumenty pochodne sq dcifle powigzans z wycenianym papleremn dimnym to wariodt calege instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana prey zastosowaniu odpowiedniege dia danego instrumentt fnansowege modeln wyseny uwzgledniaias w swajej
konstrukeii modele wyceny poszezegdinych whudowanych instrumentéw pochodnyeh, zgodnie z pkt V.
b} w przypadku, gdy whudowane instrumenty pochodne nie s deifle powiazane z wycenianym papierem diuznym, wowczas wirtedé wycenianego
instrumenty {inansowego bepdzie stanowlé sumg werlo$ei dhuznego papicrs wartosciowego (bez whbudowanych instrumentéw pochodnyeh)
wyznaczone] prey wwzglednieniu efektywnej stopy procentowe] oraz warlodel whudowanych instrumentéw pochodmych wyznaczonych w oparciu ¢
modele wiadciwe dla poszczegblnych instrumentdw pochodnyeh zpednic = pkt V. Jezeli jednak wartofé godziwa wydzielonego instrumentu
pochednegs nie mode byd wiarygodnie okredflona to teki instrument wycenia sig we metody okreslonej w punkcie a).

3w przypadion pozostatych skladniloéw lokat — wedlug wartodei godeiwe] spelniajges) waranki wiarygodnodci, wyznaczangj zgednic z pkt V.

4} wycena papierdw wartoschowych wedlug skorygowanef ceny nabycia oszacowane] prey zastosowaniu efektyweej stopy proceniowe] nastepuje od dnla

ujgcia w ksiggach danego skiadnika lokat, prey czym do dnia rozlezeniatransakeji nabycia dany skladnik lokat wykezuje sic w cenie nabycla, ktéra stanowi

skerygowang ceng nabycia (oo oznacza, 2e do wyzneczenia warlosei XIRR i XWPY preyimuje siz moment preeplywiéw pienigsnych okredlony w wanmbkach

transakeii}.

Szeeegdlne melod i L

Papiery wartodciowe nabyte przy zobowigzaniu sig dragiz] strony do odkupy wycenia sie, paczawszy od dnia zawarzia umowy kupna, metods skorygowang]

ceny nabycia, oszacowans] prey zastosowaniu efektywnej stopy procentows), 2 uwezglednieniem potengjalnych odpisiw 7 tytulu trwalej utraty wariode, jesel]

ich uwaorzenie okate sie koniecme,

Zobowigemia z tytulu zbycia paplerdw wartodciowych, pray zobowiszaniu sig Funduszn do odkepu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawsrcia umowy

sprzedacy, meloda korekty réinicy pomigdzy ceng odkupu a ceng spreedity, prey zestosowaniu efektywnej stopy procentowej,

W prypadku preeszacowania skiadnilea lokat detychezas wycenignego w wartofcel podziwej, do wysokodel skorygowana] ceny nabycia - wartobt godziwa

wynikajaca = ksiag rachunkowych stanowi, ne deied prreszacowania, nowo ustalony skorygowana ceng nabycia tege skladnika i stanowi podstawe do

wyliczed skorygowanaj ceny nabycia w kelefnych dnfach wyceny. W szczepélnodci w wydej wymieniony sposth wyceniasig dluzne papiery wartadoiowe, od

dnia ostatniego weh notowania de dnia wykupu.

Naleznodel 2 tytuhy uéziclone] pozyezki papierdw wartodelowych wycenia si¢ wedlug zasad prayjgiych dla tych papiertw wartociowych.

Zobowizzania 2 tytulu otrzymanej pogyczki papieriw wartosciowych ustala sip wediug zasad prayietveh dia tych papieréw wartodciowych.

W przypadin skladnikéw lokat nienctowanych na aktywnym rynku nlebgdaeych papicrami dlusnymi stosuje sic ponizsze metody wyznaczania waniodel
godeiwej;

1) w przypadku depozytiw ~ ich warlods stanowi wartodé nominalna powiekszona o odsetki naliczone prey zastosowaniu efekiywnzj stopy procentowej;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestyoyjnych i tytuléw uczestnietwa emitowanyeh prese fundusze zagraniczne lub instyiucje
wipdlnego inwestowania majgce siedziby za granicn - wycenn w oparciu o ostamio ogloszong wanodé akiywéw nello na jednostip uczestnictwe, certyfikat
inwestycyjoy lub tytul wezesinictwa, z uwzglpdnienlem ederzed majacych wphyw na ich wartosé godziwa, jakie mialy migjsce po dniu ogloszenia wartagci
aktywdw netto na jednosths uczesimicivwa, certyfikat inwestycyjay lob tyiul perestnictwa;

3) w przypadku instrumentiw pechodnych — wyeena w oparciu o models wyceny powszechnis stosowane dla danego trp instrumenttw, a w seczegbinodci
w preypadin kontraktdw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stép procentowych = wg modelu zdyskontowanyeh przeplywing
pienicinych;

4) w przypadku walui nie bedacych depozytami ~ ich warto$ wyznacza sig po preeliczenin wediug ostetniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonegona
Drzien Wyceny dla danej waluty przez Marodowy Bank Polski,

Drane wejciowe do modeli wyceny, o ktbrych mowa w ust, 1 pkt 3) pochodza = aktywnego ryoku.

Modele | metody wyceny, o ktdryeh mowa w ust. 1, nstalane sq w porczumieniu 2 Depozytariuszem, Modele wyceny beda stosowane w sposSh ciagly. W
preypadku dokonywania istetnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsee beda prezentowane, w preypadku gdy zostaly
wprowaizone w pierwszym pilrocau rokn obrotowsgo, koleino w pétroczaym oz rocznym sprawczdaniu finansowyn, natomiast w ezypadko gdy zmiany
zostaly wprowadzone w dregim pélroczue roku obrotowego, kolejno w rocziym oraz pétrocznym sprawezdanio finansowyn

VI Wyeeng sktadnikéw lokat denominowanyeh w welutach obeych

i

Aktyvn oraz zobowinzanie denominowane w walutach obeyeh wycenia sig lub ustala w walucic, w kibrej sy notowane na aktywnym rynku, a w preypedku,
gdy nie 53 notowans na akiywiym rynku —w walucle, w kidrej sg denominowane,

Aktywa oraz zobowizzania, o ktdrych mowa w ust. 1 wykezuje sig w walucle, w ktrej wyceniane sq akiywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po
presliczenin wedlug ostatniego dostepnego srednicgo kursu wyliczonego dia danaj waluty presz Marodowy Bank Polski.

Wartost aktywdw notowenych lob denomincwanych w walutach, dia ktdrych MNarodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okredla sig wrelacji do 3
NG Subfundusz Papiestne Divimych Rywkodw Waehodzyoydh (Walnta Lokalna) (L) ; %
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4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Mie wprowedzong zmian od memente rozpocngeia dzialalnodel,

NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. z) ILIZ2000  3LIZ2010
£ tytalu 2bytych lokat - -
£ tytulu instrumeniow pochodnych - -
7 tytulu 2bwytveh jednostek wezestnictwa -
Z tytulu dywidendy - -
Z tywlu odseek - -
Z fytulu pesiadanyeh nieruchomoda - -
£ tytulu udzielonych pozyezck -
Pozostale - premia inwestycyjna 40 5
40 5
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zi) 3122000 1122000
Z tytulu nabytych aktywow 124
Z tytulu transakeji prey zobowizzaniu sig do edkupu . -
Z tytulu instrumentéw pochodnyel: - -
Z tytulu wplal na jednostki uezesinictwa 7 22
2 tytulu adkupionych jednostek uczesinictva 1 10
Z tytulu wyplaty dochoddw funduseu - -
Z tytulu wyplaly preychodiw funduszu - -

Z tytwlu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krdtkoterminowych podyczek 1 kredytow - -
£ tytulu diugoterminowych pozyczek i kredyidw - -
Z tytulu gwarancii lub poreczen - -

Z tytulu rezerw - -

Pozostals, w iym: 44 15
- wypagradzemic TFT +¥ ¥
62 171
NOTA 4

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

Wartcddna 31.12.2011 Wortodé na 31122000
Bank / Waluta wwalucic w FLN w walucic w PLM
THIG Bank Slaski S.A. f PLN 583 583 487 487
MG Bank Slaski 5.A./ EUR 18 80 1 3
%] 480

1. SREDNMI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKQIEMIA BIEFACYCH
ZOROWIAZAN SUBFUNDUSZL - wtys.

Srednia wartndé Srednia wartodt
Waluia wwalucie w PLHN
Sredni w olcresie sprawozdawezym poziom srodkdw PLN 2281 2281
pienigdmych: EUR 6 23
2308
111 EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Mie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSEZU RYZYKIEM STOPY FROCENTOWE]

a wskazanie aktywdw cbeiggonych ryzykiem wartosei godziwe] wynikajaeym ze slopy procentowej
Ryzyko stopy procentowe) to ryeyko spadku wartoder alcbywdw netio Sobfundoszu spowodowane zmianami rynkowych stép procantowsych, Ryzyko stopy
procentowes] jest wigksze dla instrumentdw o stalym oprocentowaniu,
Ma dzief bilansowy Subfunduse nie posindad skindnikdw loket chelegonych tym ryzykicm,

b} wskazanie akrywdw obcigzonych ryzykiem przeplywiw srodkdw pienigznycl wynikajasym ze stopy procentowe
Dodatkowo w przypadio diwtmyeh instramentdw fnansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko preeplywiw picnirznych wynikajace ze stopy
procentows], ktdra okresowo ustalana jest dla danego instrumeéntu w eparciu o rynkowe stopy pmcentowe,
Wa dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat skindnikéw loket cheinzonyeh tym ryzykiem.
W Fonduszu ryzyko siopy procentowej moxe byé zwigzane bezpodrednio 2 instrumentami diwznymi wchodzacymi w jego skdad, jak i pofrednio z
instrumentami dhutnymi wehodeymi w skiad portfeli funduszy zagranicznyeh i instytucji wspdlnego inwestowania majaeych siedzibe za granica.
Na dzien bilansowy Subfundusz posiadsl tytely ucrestnictwa emitowane preez instytucje wepilnego inwestowania,

2, POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBROWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM EREDVTOWYM
Glownymi elemeniami ryzyks kredytowegn s ryzyko niedotrzymeania warunkdw, ryzyvko obnizenia oceny kredytowei i ryayko rozpictodei kradytowe].
inwestycie w tyluly vezestnictwa emitowans przez instytucje wspélnego inwestoweniz majace siedribe za granica lub w jednostki uczestmictwa innych
funduszy obeigtons sa umiarkowanym rveykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego fundusze, Inwestycie w lokaty bankowe swinzane sq. z
ryzykiem kredyiowym banku
Ma dziei bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uezesinictwn emitownne przez instytugje wspdlnego inwestowania,
Pozosiajgce na rachunkach bankowych wolne Srodki automatycanic lokowane sq na lokatach ovemight Lokaty te zekiadane 53 na okres | dnia roboczego
lub na okres obejmujgey dziel olwarcia lokety oraz nastegpujace po nim dni wolne od pracy, MNe dzien bilansowy stanowily one 2,42% wantodci zktywiw.

NG Subfandusz Papierdw Dluimych Rynkdw Wacholzgowch (Walain Lokalna) (L)
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3, POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZEU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spedion wartodel aktywdw netto Subfunduszn spowodowane zmianami kursy waluty polskisj w stosunku do walut
obeych, W Subfunduszu wystzpuje Sredni poziom ryzyka walutowego wynikajacy 2 tego, 22 subfundusz TNG (1) Renta Fund Emerging Markets Debt (Local
Currency) stozuje mechanizm czgfciowego zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosuniou do dolara smerylanskiego.
Srodki na rachunku bankowym denominowane w walutach obeyeh stanowily 0,29% aktywiw Subfunduszu,

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz me inwestowal w instrumenty pochodne,

NOTA T
TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZLU LUE DRUGIE) STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawart tego typu transakeii.

NOTAR
KREDYTY I POZYCZKI
Sublundusz nie zacigzai kredyidw i podyoeck.

NOTA9
WALUTY I ROZNICE KURSOWE
L WALUTOWA STRUKTURA POZYCI BILANSU, 2 podzinlem wg walut i po preeliczenio na walute polska, (w itys.)
‘Ma rachunkach bankowych enajdowaly sig frodki pienigine w walutech abych:
31220010 31122010
w wilucie obesj: w przeliczeniu; W walucie obeej: w przeliceeniu:
1% EUR 80 PLN 1 EUR IPLM

Pozostale pozveje bilansu Subfundussu wyratone &3 wylasrnie w rlotych polskich.

2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowant i niczrealizowane (w tys.zl)

gLai.1e81 01052010
ALirzelr 3L1z2010
Tytuly vezestnictwa - zreal izowane rédnice kursowe (USD} - 686
3. UJEMNE ROENICE KURSOWE W PREZEKROIU LOKAT FUN DUISEL, wpodziale na zrealizowane | niszrealizowane (w tyszt)

o161, 2617 o 04 2010
A0 1226800 1122000

Tytuly uezestnictwa - niczreal izowane rdinice Kursowe (USD) - =14
Frealizoweane rédnice krrrowe rarem - {313
Nigzrealfzowane rdénice kursowe rasen - -1

4, SREDMI KURS WALUTY WYLICEANY PREEZ MEF MA DEIEN BILANSOWY (ILEZZ01L)
kurs EUR (euro) - 44168
kurs USD {dolar amerykafiski) - 3,4174

NOTA 10
DOCHODY 1 ICH DYSTRYRBUCITA
I ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCLA LOKAT (w tys.zl)

o601 2008 ar ok 2080

Grupy lokat 3122001 31022000
Tytuly uezesinictwa -1 932 6l5
Razem -1 932 LT

% WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO 2YSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tyszl)
G, ¢ 3001 08,08, 3000

Grupy lokat 35422011 3122080
Tytuly vezesinbeiwa -1 722 227
Razem -l 732 227
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZEYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AETYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Mie dotyczy.
4, WYPLACOMNE DOCHODY SUBFUNDUSZEL
Statut Fenduszo nie przewiduje wyplacanin dochoddw Subfunduszy uezesinikom bex odicupywenia jednostek ueesstnictwa,

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSETY PORERYWANE PREEE TOWARZYSTWO

Towarzystwo 2 wizsnych drodkdw, w tym = wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyijne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztow 2 tytufu usbug
maklerskich, oplat transakevinych awigzanych z nabywaniem i zbywaniem papicrow wartosciowych, prowizii bankewych, podatkéw i innych obeigzen
naloonych preez windeiwe organy pafstwowe w zwiazku z dzialalnodeis Subfundusza, ktére poknywane s bezpodrednio z aktywéw Subfunduszu i nie podlegajy
limitowaniu,

2, KOSZTY FUNDUSZU AETYWOW NIEFUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIC ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Mie dotyczy.

3, WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNED

Towarzystwona koniec kazdego miesigea pobiera wynagrodzenic wynoszgoe maksymalnie 2% w skali roku dla jednostek vezestnictwa kategorii A, P, 5, F, 11 K,
dla kategorii E 1% oraz 0.9% dla kategorhi T nalicoone od wartoses aktywow netto Subfondusoe w danym doi wyceny, W cingu okresu objgiego sprawozdanicm
Towarzystwo pobralo wynagrodzenic w faktyczne] wysokosci w skali roku 1,8%. Subfundusz zbywal wylgeznie jednostki kategori A.

THG Subfundusz Papisrdw DHuinych Rynkbw Wachodeseyeh (\Weluia Lokalna) {1}
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NOTA 11
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31023001 3Lizieny  3ha2ze09

Warlo$é akiywow netto na koniee roku obrofowego (w tys.z1) 27334 6079 2396
Warto#é aktywiw netto na J.u. na koniec roku obrotowego (w2l
- jednostki uezestnictwa kategorii A 112,78 118,95 101,05
Warszawsa, 30 marea 20127,

Dryrektor De

TG Subfandasz Papierdw Diwinoeh Ryskaw Wichodzacyeh (Waluin Lokalna) (L)
14




6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

)

3

4

5)

6)

Informacje o znaczjeyeh zdarzeniach dotyczacyeh lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za bickgey olres
sprawozdawczy,
Nie zasaly.

Informacje o znaczaeych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieawzglednionyeh w sprawozdaniu Anansowym.
Mie zasely.

Zestawienie oraz objainienie régnic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnyeh danyeh

finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansewymi.
Mie dotyczy.

Dokonane korekty Dleddw podstawowych.
Mie zaszly,

Pozostale informacje, o ktbrych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych
Wekazanie maksymalnego poziomu wynpgrodeenia za sarradranie funduszami zagranicznymi, w kiére inwestowal Fundusz:

Oplata g8 garzadzanie
Funduez (% w skali roku)

ING (L) Renta Fund Emerging Markets Debt (Local Currency) 0,72

Zgodnie z warunkami powelania i realizacji obowinzkdw przez ING [nvestment Management Luxembourg 5.A. na reece ING (L) otwarty findusz
inwestycyiny o zmignnym kapitale (SICAV), ten ostatni wyplaca ING Investment Management Luxembourg $.A. roceng optate za zarqdranie obliczang
od Sredniego stane akiywdw netio subfunduszn ING (L) Benta Fund Emerging Markets Debt {Local Cumrency) w wiysakodei 0,72% w preypadku tytultw
uczesinictwa Klasy I

Fundusz zawarl z [NG Asset Management B.V. Luxembourg umowe, na podstawie kidrej wigkszn cegdt wynagrodeenia za zaregdeanie jest zwracana do
aktywinw Funduszu w postect premil inwestycyjng,

Pozostale informacje.
Brak.

Warszawa, 30 marca 2012 r.

ementy Ksiggowosci Funduszy

Tzabela Kalinowska

THG Subfindusz Papiortw Dhetnyeh Rynkéw Wechodzarych (Waluta Lakalna) {L.)
is




ING o

Katowice, dnia 30.03.2012 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. | pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szezegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Papierow
Dhiznych Rynkéw Wschodzaeych (Waluta _okalna) (L) (zwanego dalej Subfunduszem)
oéwiadeza, ze dane dotyczace standw aktywow, w tym w szezegdlnosei aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach padieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych
aktywéw przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu = za
okres od 1 stycznia 2011 r. du 31 grudoia 2011 r.,  sporzadzonego dnia 30 marca 2012 1.,
sa zgodne ze stanem faktycznym.

e 1“'1 Ff['L:IH. LDYREK TORA
oA AR Ryakow Finansowych
PRI Strategicanyl '

S‘!ﬂ'l.\..—ﬂ'm ir Trﬂpsz“

MG BANE SLASK] Sablka Akoyjng WIF §14-113-54-75 Eaplwal zakladowy - 1 30 100000, £t

Departamont Qparecil Rynkaw Finansowych KRS 5458 Kapital wptacory — 130 100 001,00 20

| L mbdne Strategicznych
Plae Trowch Krayky 10074, 0098 Warslawa
T+88 12 52030 27, F +46 22 520 40 18

Sqd Hejonowy w Katowicach



ING

FUMBUSZE TNWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, ktéry whbrew oczekiwaniom inwestordw, byl trudnym okresem dla rynkéw finansowych.
Poczatkowo nie nie zapowiadalo az tak duiej zmicnnodd i gwaltownego wzrosiu obaw o Swiatows gospodarke. Pierwsza
polowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Crecji i rosnace ceny ropy nafiowe] wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich. Nawet trzesienie ziemi w Japonii wywolato jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkdw akeji, rownicz w Polsce, osiggaly nowe szezyty od czasu ostatniego kryzysu finansowego z 2008 roku.

W okresie letnim, zaczgly naplywad coraz mmiej optymistyczne danc z gospodarek, a czare goryczy przclaly
problemy nadmicsrnego zadluzenia krajow rozwinigtych W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dotaczyly znacznie
wigksze | wazniejsze panstwa, jak Wlochy oraz Hiszparia. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej pat w debacie
na temat limitu zadluzenia pociagnat za sobg pierwsza w aistorii kraju obnizke wiarygodnodci kredviowej tego kraju.

Powyisze ezynniki spowodowaly bardzo silng vyprzedaz rynkow akeyjnych. Konczacy sig w dniu 30 wrzednia
2011 kwartal byl wzecim najgorszym kwartalem pod wegledem zanotowanych spadkow dia gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sie rowniez bez chwilowej wyprzedhzy obligacji krajow cieszacych sig w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestorow zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia ncgatywnic odbily sig na
wynikach funduszy inwestujgcych w akcje.

Perspektywy na 2012 rok sq w tej chwili tudne do ocenienia, cho¢ scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkéw, Poczatek roku wraz z naplywem korzystniejszych danych z
gospodarek oraz dgZeniem europejskich politykéw do powstrzymania kryzysu zadhuzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzace micsiace.

Pierwsze oznaki ] poprawy mona juz zauwaz/C w rosnacym sentymencie inwestoréw, kibry przyniést wazrosty
zaréwno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kelei pozwolilo funduszom ING w pierwszych dwoch miesiacach
2012 roku osiagnac dobre wyniki. Warto jednak zaznaczy¢, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak klopoty kelejnych krajéw Unii Europejskiej czy te2 wzrost napiecia na linii
USA = Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczesnie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Pafstwa naszej oferty produktowej, Wéréd kluczowych zmian nalery wymienié przeprowadzone w ubieglym roku
operacje polgczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIC.
W wyniku tych dziafan cztery subfundusze sektorowe zostaly przejete przez subfundusz ING (L) (lobalnyeh Modliwodci,
ktory naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystaé ze zmieniajacego sig otoczenia gospodarczego. Ponadto zadbalismy
rawniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzyko walutowe (tzw. hedging). Rozvigzanie to weszlo w zycie na poczathu lipca zeszlego roku.
Dodatkowo na poczgtku sierpnia uruchomilismy subfuncusz ING (L) Depozytowy, ktory w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpiecnsg przystar w czasach zawirowan na nmkach finansowych,

Wszystkie wspomniane zmiany przyczynily sig do stworzenia bardzicj przejrzystej i usystematyzowanej struktury
naszych produktow. Planujemy nadal rozwijaé i uatrakeyjniaé nasza ofertg produktowa, oferujac Pafistwu nowe fundusze
oraz Klasy akbywow, tak by jak najlepiej spelniac Panstwe oczekiwania,

Zyczymy Panstwu, aby caly rok 2012 byl bardzo udany dla Panstwa i dla Padstwa inwestycji,

ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyinych 5.4, MIF 954-21-B0-B36 Kapital zaldtadowy = 15.250.000,00 2
ul. Tapiel 12, 00-342 Warszawa KRS 00000394 30 Hapital wplacony = 15.250.000,00 2
T +48 22 1085700 F +48 22 1085701 53d Rejonowy dia m.st. Warszewy

woww.ingthi.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ GLOBALNY DLUGU
KORPORACYJNEGO (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA




ING Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgzodnie z wymogami art. 52 ust, 2 ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 r, o rachunkowosel (Dz.U. 2 2009 r.ar 152, poz. 1223) Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy Inwestyeyjnyeh S.A. przedstawia spriwozdanie finansowe TNG Subfunduszu Globalnego Dlugu
Korpomcyinego (L), na ktore sklada sie:

1} wprowadzenie do sprawozdania fnansowego;

2) zestawienie lokat we stand na dzien 31 grudnia 2001 1, o wartoscl 104,296 tys. zlotych;

3) bilans sporzadeony na dzien 31 grudnia 2011 ¢, kiory wykazujs aktywa netto § kapitaly na sume 106,860 tvs, zlotych;

4) rachunek wyniku z operacii za okres od | stycenia 2011 1. do 3| grudnia 2011 r. wykazujacy zysk z operacji w kwocie 1,492 tys. Zlotych;

5) zemawienie zmian w skiywach netto za okres od | stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r, wykazujaee zmnigjseenic stanu warlodei
aktywdw netto o kwolg 120.101 tys: zlotyeh;

&) noty objasniajgoe;

71 informaciz dodatkowa,

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzgdu

ans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqau

Malgorzata Barshka
Cetonek Zavzadu

f

[zahela Kalinowska
Dhrektor Departamentu Kylggowosol Funduszy

Warszawa, 30 marca 2012 r,



ROCGZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Globalny DHugn Korporacyjnego (L)

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku




WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU GLOBALNEGO DEUGT KORPORACYIJNEGO (L)

Mezwa funduszu: ING Speejalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty
Fundusz moze uiywad nezwy w skroconym bremieniu:TNG SFIO
Typ funduszu: Fundusz inwestyeyiny otwarty = wydzielenymi subfunduszami,

NG SFIO posiada osobowndé prawna. TNG Subfundusr Globalny Diluge Korporacyjnego (L) wtworzony w ramach Fundiszu nie
posiada osobowodei prawnej.

Diata utworzenia: 26 peddziernika 2009 r. decyzjn Komisji Nadzoru Finansowego DFL/M03 I8/ 120809 VIU9-7-1/MG
Crires na jaki 2ostal utworzony:  Fundusz zostal uiworzony na czas nieckredlony
Wpis do rejestro funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi S01

ING Subfundosz Globalny Dlugye Korporacyjnego (L) jest jednym = czternastn Subfunduszy wtworzonych na ezag menkredlony w ramach Funduszu (nazwa'slrdt
naEwyl:
L. MG Subfundusz Globalny Spélek Dywidendowych {LY/ ING (L) Glebalny Spolek Dywidendowyeh
2. ING Subfundusz Spélck Dywidendowych USA (L} / ING (L) Spélek Dywidendowych USA
3. ING Subfundusz Europejski Spbick Dywidendowych (L) / ING (L) Europejski Spélek Dywidendawyzh
. ING Subfundusz Sektora Energii (L} f ING (L) Sektora Energil
ING Subfundusz Japenia (L) / TNG (L) Japonia
. ING Subfundusz Mowej Azji (L) / ING (L) Nowej Azji
. ING Subfundusz Rynkéw Wschodzaeych (L) ING (L) Rynktw Wschodzacych
. ING Subfimdusz Ameryki Eacifskiej (1) / TNG (L) Ameryki Lacitiskiej
. NG Subfindusz Papieréw Diusnych Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / ING (L) Papisréw Dluznych Rynkéw
Wschodzacych (WL)
10. ING Subfundusz Globalny Diugn Korporacyjnego (L) / ING (L) Globalny Diugu Korporacyjnego
11, NG Subfundusz VIP Funduszy Akeji Rynkdw Wschodzacych / ING (L} VIP Funduszy Akeji Rynkéw Wachodezaeych
12, ING Subfundisz VIP Zrdwnowaony Fanduszy Globaluych / ING (L) V1P Zrownowatony Funduszy Globalnych
13, NG Subfundusz Globalnych Mozliwosel (L) f ING (L) Globalnych Moz2liwodei
14, NG Subfundusz Depozytowy (L) THG (L) Depozytowy

=R R I AT

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenla inwestycyjne Subfunduszu

Subfusdusze realtzujg indywidualng polityks inwestycyjng deigkl czemu Uzestaik, w ramach jednego Funduszy, moze realizowné rézne cele inwestycyine,
Celem inwestycyjnym Subfunduszy jest werost wantodei jegoe aktywdw w wynikn warostu warlodei bokat. Subfundusz nie Ewarantuje osiagnigcia celu
inweslycyjnego. Fundusz realizuje cel inwestycyiny Subfunduszy poprzez imwestowanie do 100% aktywdw Subfinduszu w bytuly veresinictwa subfunduszu
ING (L} Renta Fund Global High Yield wyodrebnionego w ramach ING (L) otwartego funduszn inwestycyjnego o zmiennyim kapitale (SICAV). Fundusz moze
inwestowat sktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szezegdlnodci w krdtkoterminowe papicry wariodclowe emitowane, porgczong Jub
gwarantewane przez Skarb Padsiwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w pepiery wartodciowe zaadnie = nastepujacymi zaspdami dywersyfiksci Iokat:

1. diuine papiery wartoSeiowe | Instrumenty Rynku Pieniggnego, w tyin w szezegblnosci kritkolerminowe papiery wartodciowe cmitowane, porgerone lub
pwarantpwane praea Sharl Puistwa lub NBP = od 0% do 20% wartsdci akrywow,

1. tymily uczesmicrwa subfimduszu ING (L} Reata Fund Global High Yield wyodrgbnionego w ramach ING (L) otwartezo funduszu inwestycyjnego o Zmiennym
kapitale (SICAV) - od T0% do 100% wartofci aktywdw,

3. depozyty - od 096 do 209 wartodei akiywow,

4.. jednostki uczesinictwa innych funduszy inwestyeyjnych otwartych majgeyeh siedzibe na terylorium Rrzeczypospolile] Polskie) oraz tytuly uerosinictwa
emilowane przcz instylucje wapdlnego inwestowania majace siedzibe £a granicq - 0% wartofci akbywin,

[NG (L} Renta Fund Glebal High Yield zasadniczo inwestuie (co najmnie] dwie trzecie aktywéw)w obligacie wysokodochodowe emitowane w dowolnym migjseu
na dwiesic przez spolkl, na kidrych cigty rveyko zdolnodei do pelnej realizacii zobowizead {co wyjadnia prayczyne wyiszej dechedowodsi: w celu
skompensowania takiego ryzyka, spélka z nizszym ratingiem oferuje obligacje o wysokiej dochodowasci; dla rynkéw Instrumentéw wysokodechodowych ratingi
ksztadtujy sig na poziomic od BB+ do CCC).

Subfundusz dazy do osiggnieeia w dinzszym okreshe stopy zwrotu wyzsze] ni2 benchmark: 67.5% Barclays Capital US High Yicld 2% issuer capped + 27,5%
Barclays Capital Pan-European High Yield 2% Issuer capped + 5% WIRBID O/,

Organ Funduszo

Firma; ING Towarzystwo Funduszy [nwestyeyjnych Spolka Akeyjna (ING TFI 5.4, Towarzystwe)
Siedziba: Warszawa

Achres: ul, Topiel 12, (0-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Wewy MIT Wydzial Gospodarczy KRS

Mumer: 0000039430

Drata wpisu; 3 wrzednia 2001 r.

Towarzystwo jest spolka akcying prawa polskicgo, kidrej 1003 kapitalu akeyjnego nalesy do TNG Tnvestment Manzgement {Polska) 5.4, (ING IM),
ING Tnvestment Management (Polska) S.A. jest spélkn akeyjng prawa polskicge, w kadrej 100% akcji posinda ING Investment Management (Europe) B.V,
Fundusz, reprezentowany przez ING TFI 8.A., zawarl z ING Investment Management (Polska) 5.A. umowg o Zarzadzania Pakictem Papierinw Wartodciowych.

Okires sprawozdawezy
Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obefmuje okres 01012011 £, -31.12.2011 1.
Dniem bilansowym jest 31,12, 2011 r,

Zalokenie kontynuowania dzialalnoe$ei przez Fundusz orar Subfundusz
Sprawozdanic Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniv kontynuowania dzialalnosci przez ING SFIOw dejacej sig preewidzied preyszlodel, wn, w ciagu co
najinnief 12 miesigey od 31.12.201 1 1. Nie istniejg okolicenodel wskazujace na zaprodents kontynuowania dzialalnoged,

Fodmiot, kiéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego

Ermst & Young Aundit sp. 2 0.0
Adres; Rondo ONZ 1, Warszawa

ING Subfundusz Globalny Diugs Korporacyinego (1)




Kategorie jednostek uczestnlctwa i okreflenie cech je rddnicujgcych
Charakierystyka jednosick ucresmictwa kategorii A:
- zhywane w ramach oferty podstawowej Funduszu, Jednosikl ucessmictoa kategorii A sa zbywane berpofrednio przez Fundusz oraz za podredsictwem
wszystkich dystrybutondw,
- minimalng wysokodd wplat tytwlem nabycia 200 zi w przypadiou pierwszego nabycia oraz 50 2 w przypadku katdego nastprego nabycia
- wzwigzke z nabywanicm, kenwersja oraz zamiana fednostek uczesinictwa kategorii A Towarzystwo pobicra
- opiaig dysirybucying w wysokodel nie wyzszef niz 3% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplate za komwersje / zamiang w wysokodel nie wyzsze] nit 196 kewoly presznaczonef na nabycie w fundoszu [ub subfiunduszye docelowym,
- wynagrodzenia TF1 — max. 2% wartcdel aktywdw netto w skali roku
Charakterystyka jednestek vozestnictwa kategorii P {nie byly zhywane):
- rhywane wylqeznie w ramach programéw inwestyeyjnych, bezpofrednio praez Fundusz lub za pedrednictwem wybranyceh dysirybutoréw oraz pod wanmbkiem
oferowania programu preex Fendusz lub dystevbutors § zawarcia preee weeestalka umowy dedatlowe. Warunki zbywania jednostek vezestnictwa kategorii P
okredla vmowa dodatkowa,
- minimalna wysokesd wplat tytulem nabycia 200 28 w preypadku pierwszego nabycla w ramach danego programu, oraz 50 2! w przypadke kezdego nastepnego
nabyecia
- wzwinzky 2 nabywaniem, odkupieniem, kotiwersjq orax zamianyg jednostel uezestnictwa kategorii P Towerzystwo poblers:
- ophatg dystrybucying w wysokofei nis wyzszs] niz 5% wplaty dokonane] preez nabywee
- opfaty 2 konwersjg £ zamiang w wysokodcd mie wykseej nik 1% kwoly przeznaczonej na nabycie w funduszy fub subfundusze docelowym.
- oplaty umorzeniows w wysckodci nie wy2szej niz 5% kwoty odkupienia przed opodetkowanicm,
- wynagrodzenie TFI — max. 236 wartede! altywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uezestnictwa kategorii 5 (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznic w ramach programéw inwestycyjmych, ktére preewidujn zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego propramu
inwestyeyjnego, pod warunkiem oferowania programe preer Fundusz | dysirybutors, zawarcie przez Uczesinika umowy dodatkowej i zedeklarowanla preez
Uezestnike sumy wplet w ramach danege programu inwestycyjrege iczasu rwania programu, Jednostki uczestnictwa kategorii 3 sq zbywane bezpofrednlo przez
Fundusz orae za podrednictwem wybranych dystrybutorow. Warenki zbywaniz jednostek uczestnictwa kategorii 5 okresla umowa dodstkowa.
- minimalna wysokost wplat tytulem nabyeia wynosi 200 zt w preypadku pierwszego nabycia oraz 50 21 w przypadku ketdego nastepnego nabycia
-w zwirgzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjs oraz zamiang jednostek uezestnictwa kategorii § Towazystwo pobiera:
- oplety dystrybucyjng w wysokobel nie wyisze] niz 5% zadeklarowans] przez uczestnika sumny wplat w ramach danege programu inwestyeyjnsgo, pobicrana
jednorazown z pierwsze] wplaty wczestnika.
- opfatg za komwersje / zamiang wwysokofel nie wyiszej niz 1% kwoly przeznaczons na nabyeie w funduszo lub subfunduszo docelowym.
- oplaly umerzeniows w wysokodel nie wyzsze] nit 5% zadeklarowanej przez wezestnike sumy wplat w ramach danego programu inwestyeyinego (pobierana =
kwory cdkupicnia precd opodatkoweanicn)
- wynagrodzenic TR - max. 2% wanedel akiywdw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uezestnictwa kategoril E (pierwsze zhycie jednostkl nastqpile wedlug daty wyeeny = dnia 0302201 1)
- ebywane wylgeenie w ramach programéw inwestycyjnych, bezpofrednio przsz Fundusz lub za podrednictwem wybranysh dysuybulordw orez pod wanekiem
eferowania programu preez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia preez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uezestnictwa katzgotii E
okredla umowa Pracowniczego Programu [nwestyevinego (FPD lub Pracownicregn Progeamn Frervtalnegn (PPE).
= minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 25
- v zwigzku 2 nabywanlem, konwersia oraz zomiong jednostek wczestnictwa kalegorii E Towarzystwo pobiera:
- oplatg dysirybucyjng w wysokofcl nie wyzszz] niz 5% wplaty dokonane] preez nabyweg
- oplatg za komwersje / zaming W wysokodel nie wykszej niz 1% kwoly przeznaczone] na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelawym,
- wmaprodzenie TFL - max. 1% wartodei aktywdw netto w skali roku
Cherakterysiyka jednostek sozesinictwa Kategorii F {nie byly ziywane):
- zhywane wylgeenie w ramach PP lub PPE, bezpofrednio preez Fundusz lub za posrednictwem wybranyeh dystrybuotoréw, pod wanunkiem oferowania
ckreslone go programu preez Funduosz | zawarcia umowy PP lob PPE. Warunki zbywania jednostek uczesiniciwa leategorii F oloregla umows PPI lub FFE,
- minimalng wysekoedé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 21,
- w zwiazku 2 nabywaniem, konwersjq oraz zamiang jednostek uezestniciwa kategorii F Towaszystwe pobiera:
- optaty dystrybucyjng w wysckofel nie wydszs] niz 5% wplaty dokonanej preez nabyweeg
- oplate za konwersie / zamiang wwysokodei nie wyssze] ni2 1% kwoly preeznaczons] na nzbycie w fundus lub subfundiszy docelowym.
- wymagrodzenie TFI — max. 2% wartofel aktywéw netto w skali roku

W zwigzku ze zmiang statutu ING SFI1O 2 dnia 18 styeznia 2001 r. Subfundusz mo#e riwniez zhywaé jednostki uozestnictwa kategorii I i K.
Charakterystyks jednostek vezestnichwa katzgorii T (nie byly zbywane):
- Zbywane wylazzniec w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w warlancie plerwszym. Zbywane bezposrednio preez Fundusz leb za posrednictwem
wybranych dystrybutordw, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa ketegori] T okredla umowa IKE,
- minimalna wysokost wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi, 2 zastezedenicm, e jednorszowa minimalna lqcena wplata tytulem mabycis jednostek verestnlotea
kategorii [ do Fundusry i innych funduszy inwestyeyinyeh zarzidzanych przez Towarzystwa wynosi 100 21,
=w zwigzhku z nabywanicm, konwessja, odkupieniem oraz zamiana jednosick uezesinictwa kategorii I Towarzysiwo pobiera;
- opltaty dystrybucy joa w wysokodei nie wyzszej niz 10% wplaty dokonang] proez nabywes
- oplaty za konwersje / zamiang w wysokodcl me wydsze] nit 3% kwoty przeznaczonej na nabyeie w funduszy lub subfanduszy docelowym,
- oplaty umorzeniows w wysokodel nle wykszej nid 10% lowoty odkupicnia preed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 . Oplata to moie byé pobrana
Jedynie w piervszym roku po zawarciu umewy 1KE,
=wynagredzenie TFL = max. 2% warteded akty wiw neito w skali roku
Charakterystyka jednostek nczesinictwa katagorii K (nie byly sbywane):
- shywane wylacemic w ramach IKE pod warenkiem zawarche vmowy [KE w wariancis drugim. Zbywane bezpotrednio przez Fundusz lub za podrednictwem
wybranych dysirybutorbw, Warnki zbywania jednostek uczestnicrwa kategorii K okrela umowa [KE.
- minimalna wysokes¢ welat ttulem nabyeia wynosi 0,01 g}, 2 zastrzezeniens, #e jednorscowa minimalna fqczna wplata tyiwlem nabycia jednostek uczestnictwa
keategorii K do Funduszu | innyeh funduszy inwestyeyinych zarzadeanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi,
- w zwiizku = nabywaniem, kenwersja, odkupieniem orae zemiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo poblera:
- oplatg dysirybucyjng w wysckodel nie wy2szej niz 5% wplaty dokonanej preez nabyweg
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-oplatg za konwergje F zamiang w wysokadel nig wiskize) nik 3% kwoly prosenatzons) na nobycie w funduszo lub sobfindoszn docel swym.
- oplatg umorzeniows w wysokoscl nie wy#szej niz 10% kwoty odkupicnia praed opodatkeaniem, jednak nic mnicj niz 100 =i, Oplata ta mode by€ pobrena
Jedynic w pierwszym roku po zawarcis umowy IKE,

- wynagrodzenie TFI - max, 2% wartodei aktywdw netto w skali reku

W zwigzku ze 2miang statubu [MG SFIO = dnia 28 pagdziemika 2011 r. Subfunduse mode rbwnie: zbywad jednostki nezestrictwa kategorii T,
Charakierystyka jednostek uezestnictwa kategorii T (nie byly zbywane):
- zhywane wylaeznie w ramach PP lub PPE bezpodredndo preer Fundusz lob za podrednictwem wybranych dystrybutordw, pod waninkiem oferowania programu
przez Fundusz i zawsrela vmowy PPI ub PPE, Waranki zbywania jednostek vezestnictwa kategorii T okresla umowa PPI lub PPE,
= minimalna wysokosé wplat tytolem nabycia wynosi 0,01 zl,
- w zwigrku z nabywaniem, konwersjy oraz zarmiang jednostek uszestnictwa kategorii T Towarzystwo pobitra:
- oplatg dystrybucying w wysokodel nie wyzszej niz 5% wplaty dokonane] preez nabywes
- oplaty za konwersjg f zamiang w wysokodei nie wyisee] niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w fundusza lub subfunduszn docelowym,
- wynigrodeenie TFI— max. 0,9% warlofei sktywdw nette w skall roku

Warszawa, 30 marea 2012 r,

Dvreklor i ci Funduszy

Izabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gliwna (w tys.zlotych)
JLI23001 31.12.2010

wartodt wg wartndé na % udzial w yrartodt wig wartodé na % udzial w
Skiadniki lokat ceny nabycia dezied bilansewy — aktywach ceny nabycia deied bilansowy — aktywach

Akcje

Warranty subskrypeyjne - - - - - -
Prawa do akeji - - - - - -
Prawa poborm - - - - - -
Ewity depezytows - - - - . .
Listy zastawne - - - - - -
Dhuine papiery wartosciowe - - - - - .
Instromenty pochodne - - - . . .
Udzialy w spillkach z ograniczong - - - - - -
odpowicdzialnodcig

Jednostki vczesinictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - .
Tytuly uczestniciwa emitowane przez instytucie
wapdlnego inwestowania majace siedzibg za granica,
Wierzytelnodel - - - _ - R
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - .
Walury - - - - - -
Miemchomodci - - - - - .
Statki morskic - - - - - -
Inne - - - - - -

RAZEM 4 304 Igs 296 #6,95 214177 220 679 95,22

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Eestavvienie okai nalety analizowad lguzmie 2 notami objainigigoymi | informocfq dodatkowy, kidre sranowlq inregraing coedd spravosdania finansowego
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1. EBILANS
sporzgdzony na dxied 31.12.2011
{w tys. zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa | wartodel aktywiw netto na jednostke uezestnictwa)

2.12.2011 AL 121080
L Aktywa 107 572 231 747
1. $rodki pienigtne | ich elowiwalenty 3113 10773
2. Maleinogei 163 205
3. Transskeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu - -
4. Skiadniki lokat notowane na aldywnym rynko, w tym: - -
diuing paplery wartodciowe - -
5, Skiadniki lokat nieznolowane na aktywiym rmku, w bym: 104 296 220 679
divine papiery wariofciowe - -
&, Mierrchomodei - -
1. Pozostale aktywa - -
II. Zobowigrania 712 4 786
L Aktywa netto (-1} 106 360 226 961
IV,  Kapital imduszu 90422 221015
1. Kapital wpiacony 41342l 252972
2. Kapital wyplaceny (wislkoss ujemna) =315 999 -31 057
V. Drochody zalrzymans -2 554 =550
1. Zakumulowane, nierordysponowane preychody 2 lokat nemte -3 0ida -563

2, Lakumulowany, nierozdyspenowany zrealizowany zysk(strata) 2o zbycia lokat 432 7
VI Wazrost (spadek) wanodci lokat w odniezieniu do ceny nabyeia 9992 6502
Wi Kapial fundeszo i skumalowany wynik & operacii (IVHVESVI) 106 B0 226961
Liczba jednostek nczesinictwa razerm (w S2L.) Q05 194, 103734 1 980 170,587693
Liczba jedrostek wezesinictwa (w sat,} kalsgoria A 904 622, 167710 L 980 170, 887693
Liczba jednostek uczestnictwa (w sz} kaegoria E STLR3a024 -
Warto#¢ alctywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorti A (w zl) 118,05 114,62
Wartadé aktywdw notto na jednostkes uenestniciwa kategorii E (w zi) 118,88 -

Warszawa, 30 marca 2012 r

Izabzla Kalinowska

Bilans ralety analizowaé lgeznie = notami objainiaiacymi | infermaciq dodatkowq, ktdre stancwiq infegralng coest sprawesdania finansowego.,
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OFERAC/JI
{w tys. 2lotych = wyiqtkiem wyniku = operacji preypadajgeego na jednosthe wezestnictwa)

G108 2011 GLagLzeng
F112.2011 JL 12000
L. Przychody  lokat 1351 476
1. Dywidendy i inne ndzialy w zyskach - N
2. Prychody odsctkowe 267 197
3. Prychody zwizzane & posiadaniem niemchomodc = -
4, Dodatnic saldo réénic korsowych 1% -
5. Pozostale - preychody 2 tytuly premii inwestyreying 1 063 279
II. Kosaty funduszu 3794 1039
1. Wynagrodzenie dia wwarzysiwa 3793 1036
2. Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucis - -
3. Oplaty dla depozytariusza -
4. Oplaty swiszane 2 prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
6. Ustugi wzakresie rachimkowodei - -
7. Uslugi w zakresie zaregdzania aktvwainl findusen - -
8.  Uslugi prawne - -
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10, Eoszty odselkowe - -
11. Kaeszty zwigzane z posiadaniem nierachomodci -
12, Ujemne salds rddnic kursowyeh - 2
13. Pozostale 1 1
1L Koszty pokrywane pragz owarzystwo - -
IV, Kosety funduszu retio {IT-11) 3794 1039
. Preychody z lokat netto (T-1V) =2 443 503
VI Zrealizowany i niczrealizowany 7ysk (sirata) 3935 6 504
1. Ercalimowany zysk (sirata) ze zhycia lokat, w tym: 443 7
= ivtedu pddnic bursowyel - -i0
2. Wazrost (spadck) niczrealizowancgo zysku (siraly) 2 wyceny lokat, w tym: 3490 G502
= vl rdgnie kursowvely = I
VIL Wynik z operagji 1452 5946
Wynik z operacjl w podziale na kategorie jednosiek uczesiniciwa (w 2l);
jednostki uczestnictwa kategorii A 1,65 3,00
jednestki verestnictwn kategorii E* 0,57 -

) do wyliczonia podanef wartafcl zostals wezgledniona wanialé [ e, wedlug kidreg nasigeie prerwsze shycie fednosili wozestnionra Jypn £

Warszawa, 30 marca 2012 .

Dyrektor

Rachunek wynitu = operacfi nalezy analizowad lgcznie 2 notami objasniaigoymi | informacig dodatkows, kidre stanowig integvalng coeié
sprawozdenia finansowege.
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4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACHNETTO
(i fps. zlotyel 7 wyfqikiem fezby fednostek nezesticiva)

I Zmiana Wartesel Aktywdw Neifo

L. Wartedé aktywiw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczepo
2. Wynik z operacii za okres sprawozdawezy {razem) , w tym:

8) preychody = lokat netto,

b)Y zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat,

€) wzrost (spadek) niczrealizowanego zysku (siraty) z wyceny lokat

3, Zmiana w aktywach netio z tytulu wyniko = operacji

4. Dystrybucja dochoddw funduszu (razem)

&) 7 preychoddw z lokat netlo,

b} ze zrealizowanego mysku ze zhycia lokat

<} z przychodbw ze zbyeia lokst

5. Lmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tym:

&) zmiana kapitaly wplaconege (powigkszenie kapitatu z tytubu zhytych j.u.)

b} zmiana kapitalu wypleconogo {zmnigjszenie kapitah = tytulu edkupionych j.u)
6. Lyczna zmiana akiywdw netto w okresie sprawosdawezym (3-445)

T. Wartodé aktywiw netto na koniee okresu sprawozdawezego

8. Srednia wartoft aktywiw neito w okresie sprawozdawezym

IL Zmiana lezhy fednostek nezestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek vezestnictwa w okresie sprawozdawezym, w tym:
&) liczha zhytyeh jednostek uczestnictwa
- Jednosthki kKategorii 4
= jednostki kategorii E
b) liczha odkupionyeh jednostek uczestnictwa
- jednostki kntegorit A
= jednostki katogorii E
) saldo zmian liczby jednostel uezesinictwa
= jednostk kategorii A
- jednostlki kategadii B
2, Liczba jednostek vezestnictwa narastajmeo od poczathn dziakanoged funduszo, w tym:

&) liczba zhytych jednostek uczesiniciwa
- jednnatld kategari A
= jednostki kategorii E
b) liczba odkupionyeh jednostek uczestnictwa
- jednostki kategorii A
= jednosiki Kategoni B
¢ saldo zmian liczhy jednostel uczestnictwa
- jednostli kategorii A
= jednostki kategorii E

I Zrigina wartosel akipwéw netfo na jednosthe uezestnicowa

1. Warlaé€ aktywdw netio na jednostie uczestnictwa na konlee poprzedniego okresu sprawozdawezego
- jednostki kalegorii A

- jednostki kntegorii E (wartod6 jau, wedlug kudrej nastapilo pierwsze zbycie kategorii E w dniu 09.02,20] I}
2. Wanodd aktywow netto na jednostkg uczestniciwa na konice okresu sprawozdawcoszo

- jednostkl kategorii A

- jednostii kategard E

3. Procentowa zmiana wartodel aktywéw netlo na jednostke uceestnictwa w okresie sprawoedawoEym

- jednostki kaegorii A

- jednostki kategorii E {danz wyrazone w stosunku coczaym)

4, Minimalna wariosé aktywéw nefio na jednosthes uezesmictwa

- jednastici kategorii A

w dniu

- jednestki kategorii E
w dniu

5. Maksymalna wartodG aktywdéw netto na jednostky wezestnichwa

= jednostki kategorii A
W dnie

- jednostkd kategorii E
w i
6. Wartodt aktywdw neite na jednosthy nezestnictwa wediug ostatnicj wyceny w okresie sprawoedawczym
- jednostii kategarii A
w dniu

= jednostki kategorii B
w dniu

ING Subfundusz Globalny Diugu Kerporacyjrege (L)
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IF. Procentowy dzial koszrdw funduszu w Srednigl wartofcl akiywdw nefio, w tym:

I, Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towerzysiwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotiw prowadzacych dystrvbuci

3. Procentowy udzial oplat dla depoeyiarinsza

4. Procentowy udzial oplat swigzanych 2 prowacdzeniem rejestrn akiywin fundns
5, Procentowy udzial opiat za uslugi w zakrasie rachunkowosdoi
6. Procentowy udzial opiat za ushogi w zakresic zarzadeania aktyeami funduszu

Warszawa, 30 marca 20012 1,

Dryrektor

rar.2e1r
J1122007
1,50%
1,80%

OF O 2008
IL 122000

1,81%
1,80%

Zeslawienie smign w akiywach netio nalesy analizmral lgeznie = notami oljatilgqoni | informiaciq dodatkewg, kdre stanawiq injegralng cgéé
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU
Dziafalnodé Subfonduszy regulujy nastepujace preepicy prawne:
Ustewa z dnia 29.09.1994 1, o rachunkowodcl (Dz.U. ar 152 pox. 1223 = 17.04.2008r.)
Ustewa 2 dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjiyveh (D21 22004 £, tr 146 poz. 1546 2 Zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansdw 2 dnia 24122007 r. w sprawie szezegdinych zasad rachonkowodei fanduszy inwestyeymyeh (Del, = 2007 v nr 249
poz. | §5%) zwane dalej Rozparzadeeniem.
1} UTAWNIANIE 1 PREZENTACIA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim § wwalucie polskisi.
Informacie zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane 53 w tysizeach #lotych, 2 wyjatkiem wartodei aktywow nefto na jednostke vczestnictwa. Jezeli
charakter i istotnogé dane| pozyeji wymaga innej dokiadnodci - falat ten ednotowany jest w notach objadninjacych albe Informacji dodatkows].
Ma deien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujgey:
I} prevchody 2 lokat nelto - stanowince riénice pomiedzy przychodami = lokat a kosztami Subfunduszo netto;
3} zrealizoweny zysk (siraig) 2o zbycia lokst | niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokal
Ma dzien bilansowy preyjeto metody wyceny stesewane w dnin wyeeny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowege Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniky = operaci, 2estawienie zmian w
aknywach nemo, noty objasniaface i mformacie dodatkows, Sprawozdanie obejmuje dane za 201 1 rok oraz dane pordwirywalne za rok 2010,
) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWY CH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggl rachunkowe dla TNG SFI0 2 wydsielonymi subfunduszami prowadzi sie oddzizinie dla kazdego subfunduszu,

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktdrego dotyeza.

2. Nabyte skiedniki lokat ujinuie siz w ksiggach rachunkowych wediug ceny nabyeia obeimujace) prowizie makicrska,

3, Skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja ceng nabyeia réwng zem.

4. Skindniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cong nabycia wynikajgea & ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za kiére zostaly
olrzynane, skorygowans o ewenlualne doplaty Jub otmymane preychody pienigme,

5 Zmiong wartodci nominalngj nabytych sktadnikdw lokat, nie powodujacq zmiany wysokodel kapitalu zakdadowego emitenta, wimuje sig w ewidencji
analitycznej, w kidre] dokonuje si¢ zmiany liczhy posiadanyeh instromentdw oraz jednostkowaj ceny nabycia.

6. Zysk lub straty ze sbycia lolat wylicza sig metody HIFO inajdrodsze spreedaje sig jako pierwsze), a w preypadiu sldadniktw wycenianych w wysokode
skorygowans] ceny nobycia - oszecowanc przy zastosowaniv efektywne] stopy procentows), najwysszej bic2aeej wartodel ksiggowsj (nic stosuje sig do
skdadnikiw lokat bgdgoych preedmictzm transakeji, o kidrych mowa w §27 i 28 Rozporzadrenia),

7. Zysk lub stratg 2c zhycia walut wylicza sig zgodnie 2 pkt 6.

& W przypadiu gdy jednege dnia dekonane sa transakeje zbyeia i nabyeia danego skiadnika lokat, w pierwszej kelejnosei uimuje sig nabyeie skladnika.

9. Maleina dywidendg od fanduszu notowanego na aktywnym rynkn ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktfrym na potreeby wyceny danzgs
funduszu wykorzystany jest po raz plerwszy kuss nieuwzgledniajacy warlodel tego prawa,

10, Nalena dywidends od funduszy nicnstowanego na aktywnym rynku ujmuje s w kslegech achunkowych w dnio, nastgpaym po dniu ustalenia tego
prawa

11, Miezreslizowany zyek! eirata = wyeeny lokat wplywa na weroet! spadel: wynilar 2 aperneii.

13, Mabyeie! zbycie skindnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje siz w ksiggach rachunkowych w dacic zawarcia umowy.

13, Skiadniki Jokat nabyie/ zbyte, dia ktdrych brak jest potwierdzenia zawarcla transakeli, wwzglednia sie w najblizsze] wycenie aktywdw Subfunduszu i
wsteleniu jego zobowigzas,

14, Jezeli transakoja kupnafspreedazy skladnika loket w wyniku braku pofwierdzenia zostala ujeta w ksicgach rachunkewych w nastepnym dniu po dniu
zawarcia transakeji wynikajgeym = pierwolnego dokumenty, to w preypadke skladnikdw lokat wyeenianyeh w skorygowansj cenie nabycia,
oszacowanej prey zastosoweniy cfekiywne] stopy procentowe], do wyeeny preyjmule sie wezysikie parametry wiynikajgee & umowy kupnalspreedady, a
preede wazysikim datg nabyciz, rozliczenia (daty przeplywéw pienizznych).

15, Opersgje dotyczaee Subfunduszu wjmuje sig w walucie, w kidre] sa wyrazone, a tekie w walncie polskiej po przeliczenin wg Sredniego kursu NBP
witalongpo dla danej waluty na dziefl ujecia tych operagji w keiegach Subfunduszu. Jeteli operacje dot. Subfunduszu g wyratone w walutach, dla
ktdrych MEF nie ustala kursy — ich wartodé okredla sig w relacji do eura.

16. Srodki w walucie nabyle przez Subfundusz w eelu rozliczenia transakeji kupna papierdw warinéeiowych denominowanyeh w walucie obeej nie
stanowia lokat Subfunduszn aich ujscie w ksigpach nastepuje w dacie rozliczenia transakeii nabycia waluty.

17, Zobowizzania i naleinodei Subfunduszu wynikajace = zawartyeh transakefi kupna Jub spreedary waluty w zwiszku 7 rozliczeniami walutowymi kupna
lub spraedady paplerinw wartodciowych wycenia sig od dnin zawarcia transakei (forward walutowy) wedlug redniego kursu NEP dia danej waluty.

18 Przychody = lokal obgjmjy w szezepdlnodei;

a} Dvwidendy i inne udzialy w zyvskach.

by Przychody odsetkows (proychody odsetkows od dingnych papierdw wanodciowych, wycenianych w wartodei podziwej, nalicza sie zeodnie z
zasndami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie prey zastosowaniv efektyvwnej stopy procentowsi).

) Dodumie saldo régnic kursewych powstale w wyniku wyceny srodkdw pienigznych, naleznogel oraz 2obowigzas w walutach obych,

19.  Kosziy Subfonduszn ebejmufs w szczeablnodst:

a) Koszty adsetkowe (koszty odsetkowe = tyt. kredytdw i podyerek zaelygnietved preer Funduse rorlicrs sie w censie prey sastosowanin efeldyvncj
stopy procentowe).
b} Ujemne salde rédnic kursewych powstale w zwiazgku z wyceng Srodkéw pleniginyeh, nalednodei orte zobowigzan w walutach ebeych

20. Odseiki naliczone oraz nalezne od frodkdw pienigenych na rachunkach bankowych oraz lokat teminowych pewickseaja warto$é aktywow Funduszu w
dniu wyceny.

21, W kardym dniv wyceny tworzy sig rezerws na przewidywane wydstkl. Platnofei z tytubn koszidw operscyjnych zmnigjszaia uprzednio utworzong
rezerwe. Limitowane kosziy operacyjne sa uimowsne w wysokofel nie preekraczajace] maksymalnege limitu rezerw, Rezerwa naliczana jest kmdego
dnin wyceny od wartedoi aktywiw netto = poprzednicge dnia wyceny skorygowanef o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarsystwo =
wilasnych drodkdw, wtym 2 wynagrodzenin, pokrywa koszty operacyjne Subfundusz,

21, Towarzystwo na koniec kazdego miesigea pobiera wynagrodzenic wynoszace maksymalnie 2% w skali roku od kategorii jednostek uczestnictwa A, F,

5 F. 11K, od jednosiek uczestnictwa kategordi E maksymalnie 1% araz 0,9% od jednostek uezestnictwa kategorii T, naliczone od wartofci aktywiw
nistio Subfunduszu w danym dniu wyceny.

23, Towarzystwo pobiera oplaty dystrybucyjng, oplate za konwersje oz oplate umoerzeniows (wysokedt oplaty zgodnie ze stotuiem Fupdessn). Oplaty te
stapowig zobowigzanis Funduszy wobes TF1 - nic sg ujmowans w przychodach i kosziach.
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24, Koszly zwiizane bezpoirednio z funksjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w calode! 2 akiywiw Sublunduszu, Jereli koszty obeigzaja Fundusz w
calodel - partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sig na podstawic stosunku Waro§el Aktywow Neto(WAN) Subfunduszo do WAN
Funduszu na dzied wyceny poprzedzajacy deien ujecia zobowigzania w ksiggech rachunkowych Funduszu, W praypadke gdy Fundusz zawicra umows
zhyciamabycia skladnikiw lokat dotyezacy wiece] niz jednegn Subfonduszu, to koszty takiej transakcji obeisgzaja te Subfindusze proporgjonalnie do
udziahy warlofci transakeji danego Subfunduszu w wartoSel transakeji ogolem.

25, Dniem wprowsdzeniz do ksigg zmiany kapitale wplaconege lub wyplaconege jest deden ujgein zbyeia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
edpowiednim subrejesirze (2 tym, ze na potrzeby okreslenia wartodel aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okredlonym dnfu wyceny nie
wwzglednia sie zmian w kapitale wplaconym | wyplaconym wynikajacych z zapistw w subrejestrze vczesinikéw Subfunduszu w dniu wyceny),

26.  'Wazystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem | umarzaniem J1J wyratane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.

27. U podlegajs odkupienin w kolejnodei okredlone], wedlug metody HIFO, ¢o oznacza, ¢ foko pierwsze odkupywane sq JU zapisane wg
nijwyEszej ceny JU w danym refestree uszesinika.

3)METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena akivwidw Funduszu, ustalenie gobowiazad | wyniku 2 operaci

Dniem wyceny jest deien, ne ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzic Papicrdw Wartodciowych w Warszawie, nazywang] dalej GPW.

W Dniu wyceny oraz na dzieh sporzgdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokenuje wyceny aktywiw Funduszu one wyceny aktywiw Subfunduszu,

ustalenia wartoéci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych 2 funkcjonowaniem Subfunduszy, wstalenia wirtodel aktywéw netio Funduszy

oraz ustalenia wartodei akiywow nette Subfunduszu, vstalenia wartodei aktywdw netio Subfunduszu na jednostke vezesinictwa, a tale ustalenia ceny shyeia i

odkupienia jednostek nezestnictva Subfunduszn,

Wartosé aktywiw Funduszu stanowi suma wartoded aktywiw Subfinduszu | wantode] aktywdw innych Subfunduszy, Wartodd akiywow neio Funduszu stanowi

suma wartoscl akiywow netto Subfunduszu § wartodci aktywdw netio innych Subfonduszy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala sig wedlog wiarygodnie oszacowanej wartodel podziwe] = zastrzedeniem § 25 ust,1 pkt 1 omz § 26-28

Rozporzadzenia.

IL, Wyeena skiadnitode lokat notowanyeh na aktywnym rynku

I.  Zgodnie z postanowieniami niniejszegne punkiy wyceniang =4 nasiepujgce skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) diuitne papisry warlosciowe,

2) certyfikaty inwestycyjne,

3) tytuly uezestnictwa emitowane przoz fundusze zagraniczne lub instytugje wspdlnege inwestowania majgce siedzibe za granica,

4) instrumenty rynku pieniginego,

I Wartodd godziwg skladnikéw lokel wymisnionych woust, 1 notowanych na aktywnym rynku, jezell Dzied Wyceny jest zwykdym dnlem dekonywania
transakcji na danym rynki, wyznacza sig wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursy ustalonego na aktywanym rynbu w Dajue
1y w przypadiu skiadnikiw lokat notowenyeh w systemie notowar ciaglych, na kttrveh wiznaczany jest kurs zambniecia — w oparcin o kurs samknicsia, &
jezeli o godzinie 23:00 czasu polekiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zambknigcia - w oparcin ¢ ostatnd kurs dostepny o gedzinie 23:00 czasu
polskicgo,

2) w preypadku skiadnikdw lokat notowanych w sysiemie notowad cigghych bez odrgbnege wymmaczania kurse zamknigeia — w oparciu 0 ostatni kurs

fransakeyiny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiesa,

3) w przyvpadku skiadnikdw lokat rotowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kues wstalony w systemie kursu jednolitepa, a jezeli o

godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemic kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs destgpny o

godrinic 23:00 czasu polskicge,

3. Jezeli wolumen obrotéw ne danym skiadniku skyywiw jest maczaco niski albo na danym skiadnilu aktbywdw nie zawarto 2adnej transakeji, ostalni dostepny
kurs ustalony zgednie z metodamd ckreslonymi w ust, 2 jest korygowany zgodnie z zasadarmi okre$lonymi wust. 5.

4. Wartodé godzivg skiadniledow lokat wymicnionych w ust. 1 notowanyech na aktywnym rynku, jezeli Dzied Wyeeny nie jest zwyklym dniem dokotywania
tranzakcjl na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatnisgo dostgpnego kursn ustalonego ggodnie = metodami okredlonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie = zasadami okreslonymi w ust, 3.

3. W przypadkach, o Kidrych mowa wust. 3 i 4 stosuje sig ponidsze metody wyznaczania wariodcl godziwej:

1) prayimuje sig wartobt wyznaczona zgodnic z vst. 2 na innym aktywnym rynku £ tym, 22 o wyborzs innego aliywnego rynku decyduje wysokodé wolumenu

obrote w Dain Wyeceny;

2} jedeli niedostgpne sq wartodei wyznaczone zgodnie 2 pki. 1, 2 na aktywnym rynkue organizowans jest sesje fixingowa, lo do wyseny sktndnika loket

korzysia sig £ kursu fixingowego,

3} jezeli niemozliwa jest wycena w oparin o metods okreslong w pkt 1) i 2), 2 na aktywnym rynko dostgpne sg ceny w zgloszonych najlepszyeh ofertach

kupna isprzedazy, to do wyceny wyliczasic drednig srvtmetyczna z najlepszych ofert kupna isprzedazy, z tym, de uwzglpdnienie wylacenie ceny w ofertach

spreedaty jest niedopuszezalne. W preypadku, gdy nis fest moslive wyliczenie dredniej 7o wapledu na brak ofert sprzedazy twezglednienie samych ofert

kupaa jest dopuszezalne. Do wyceny stosuje sig frednig aryimetyczng z najlepszych ofert kupne i sprzedazy z ynku gléwnego, a jeeli nic sa dostepne to 2

innege aktywnego rynku. Jezeli papics wantodclowy Jest nolowany, nie lezas rynku gldwnego, na wigee] nid dwach aktywnyeh rynkach to do wyceny

uwzglednia sig tylko oferty kupna i spreedaty z rynku gldwnego.

4) jedeli niemodliwa jest wyeena w oparciu o metody okreflone w pkt. 13-3) — to do wyceny stosuje sig warlo$é oszacowang przez Bloomberg Generic (w

menwszej kolefnodei} lub Bloomberg Fair Value (w druglej koleinodei), a jezeli oszacowania to nic 53 dostgpne — stosuje sip warinéé oszacowang preez

wyspecjalizowang, niezalesng jednostke fwiadezqes tego rodzaju ustugi, o ile meliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostios przeplywdw pienicznych
zwinzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke tg uznaje siy za niczaledng, jeseli nic jest emiteniem danego skladnika lokat i nic jest podmiotem
zaleznym od Towarzysiwa,

5) jezeli niemozliwe jest zestosowanie metod okreslonych w pkt 1)-4) = to stosuje sie wveeng w eparcie ¢ publicznie ozinszons na aktywnym rynkn cene

nigrGznigeego sig istonie skiadnika, w szerepbinadcl o podobnej konstnzkeji prawnej i celu ekonomicenym.

6. W przypadku skladnikéw lokat bgdasych przedmiotem obroty na wigeej ni2 jednym akiywnym rynku, wirtofein godziwg jest kurs ustalony na rynku
ghbvwnyim, ustalanym zgodiie @ ponidirymi zesadami;

1} wybore rynku gldwnego dokonuje sig na kanice kaddego kolejnego miesigea kalendarzowego (w pierwszym roboczyim dnin miesiaca):

2) kryterium wyboru rynku gidwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego peinego miesizca kalendarzowego:

3} w preypadbu gdy skiednik lokat notowany jest jednoczesnic na akiywnym rynku na terytorium Reeczpospolitej Polskiej { za granicy kryterium wyboru

rynku gléwnego jest modliwoss dokonania preez Funduse transakeji na danym rynku;

4} w przypadku, gdy papier wariodeiowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kibry nic pozwala na dokonanie pordwnania w peloym

okresie wskazanym w pkt 2} to ustalenie nynkn gléwnego nastepuje:

a) poprzez potdwnanic obrotdw z poszezegdinych nynkdw od dnia rozpoczecia notowas do konica okresu porfwnawczego leb,
b) w przypadky, gdy rozpoczyna sig obrét paplerem wartodciowym, wybér rynku dokonyweny jest popreez pordwnanie obrotdw na poszezegdlnych
rynkach z dnie pierwszego nolowania,

7. Do wyceny skiadnikdw lokat preyimuje sig kurs z taka liczba migjse po przecinku jak publikowany przez nymek skiywmy.
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RYMEK AKTYWHMY 10 rynel spelniajney Tpcenie nastgpujace kryteria;

1) instrumenty bgdaee przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

2) Zarwyeza) w kazdym momencis wystepujs zainteresowani nabywey i sprzedawey,

) ceny podawane sq do publiczng wiadomosei.

Razem z comigsigeznym ustaleniem rynke ghéwnego, Towarzystwo | Depozylarivsz badaja aktywnosé renku dla kazdego skladnika lokat, Jezeli preez badany
micsiae byl dostepay kurs transakeyjny {lub fixingswy) lub dostepna byls regulamis informacja o ofertach kupna sprzedafy, (o wnaje sie, e rynek dla
dan:g:- sidadnike lokat jest Hm.'wn)'

Zg-udmc z p-uslmmmnmn:.t ninigjszegs pun}:m wycenians 5& nastepuigee skiadniki lokat ntenotowanych na aktywnym rynku:

I} diudne papiery wartodeiowe,

2) certyfikaty inwestycyjne,

3} jednosiki uezestnictwa innych funduszy inwestycyinych etwadtych majacych siedzibg na lerylorum Reeczpospolitej Polskisj,

4) tytuly uczestnictwa emilowane przez fundusze zagraniezne lub instylucje wepdinego inwestowania majgee siedzibe za granica,

3) depozyty,

&) waluty nie bedace depozytami,

T} instrumenty rynku pienigknego.

Wartoéd shladnikivw lokat wymienionych wust. 1 nienotowanyeh na akiywnym rytiku wyenaeea slg, z zastrzedenicm pkt [V ust. 4§ 5, w nastepujacy spossb:

1} w preypadku diudnych papierdw wartodciowych, listdw zastawnych oraz instrumentdw rynko pienigenego bedacych papierami wanodciowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej prey zastesewaniu efektywnej stopy procentows), = uwzglgdnieniem potencialnych odpistw 2 tytultu trealsj uiraty

wartodei, jezeli ich utworzenie okaze sig konieczne. Skutek wyceny oszacowans] przy zastosowanin efcktywne] stopy procentowej zalicza sig edpowiednio do

preyehodiw odsetkowyeh lub kosztiw odsetkowych, natomiast wysokodt adpistw = tytuhn trwalsj utraty warlodei zalicza sig w cigtar pozostalych kosztéw

Funduszu

2} dluzne paplery wirtodciowe zawicrajgoe whudowane instrumenty pochodne:
) w priypadiu, gdy wbudowsane instrumenty pochodne sq scisle powiggane = wycenianym papierem divinym to wartodé calego instrumentu
finansowegn bgdzie wyznaczana przy zastosowenin odpovwiedniego dla danego instrumeniu finansowego modeln wyceny uwegledniziae w swojej
kenstrukeji modele wyceny poszezepélnych whudowanych instrumentéw pachodnych, zgodnie z pkt V.
b} w praypadku, gdy whudowane instrumenty pochodne nie sq fcifle powlgzane z wyctnianym papierem diudnym, wiwezas wartodé wycenianege
instrumentu finanscwego bydzie stanowit sumg wanodei divznego papiers wanodciowego (bez whuldowanych instrumentiw pochodnych) wyznaczone|
przy uwzglednieniv efekiywnej stopy procentowej oraz warinéei whudowanych instrumentdw pochodnych wyznaczonyehw oparciu o medele wiatciwe
dla poszezegllnych instrumentdw pochodnych zgodnie z pkt V. Jedeli jednak warlodé godeiwa wydziglonego instrumentu pochodnegn nie mode byd
wiarygodnie okrelona to taki instrument wycenia sig wg metedy okreslone] w punkeie a).

1} w preypadin pozostalych skiadnikdw lokat = wediug wartodei godziwe) speiniajgee) warnnki wiarygodnodci, wyznaczane) zgodnie 2 pkt V,

4} wycena papiendw wartofciowych wediug skorygowansj ceny nabycia oszacowane] prey zastesowaniv efekiywnej stopy procentows] nastepuje od dnia

ujgcia w ksiggach danego skiadnika lokat, prey ¢zym do dnia rozliczenia transakefi nabyela dany skladnik loket wykezuje sie w cenle nabyela, kldra stanowi

skorygowang ceng nabycia (oo oznacza, #e do wyznaczenia wartcdei XIRE | XNPY preyjmuie sie moment preephwdw pienteinyeh okredlony w wanunkach

transakcii).

V. Spezegdlne matody wyeeny skbadnikéw loket

1.

4,

A

Papiery wartodciowe nabyte pray zobowiazaniu sip drugiej strony do odkupi wyeenia si¢, pocziwszy od dnia zawarsia umowy kupna, metoda skorygowane;
ceny nabyela, oszacowansi prey zastosowaniu efektywnej stopy procentowel, 2 uwzglednieniem potencialnyeh odpistw = tyiulu trwale) utraty wariodei, jeeli
ich utworzenie okaze sig konieczne,

Zobowigzania ziylalu  zbyela papierdw wartodciowych, przy zobowigzaniu sig Fundusza do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
spraedaky, melody korekty ridnicy pomitdzy ceny edkupo a cona sprzedagy, prey estosowaniv efekiywnej stopy procentowe.

W preypadku preeszacowania skiadnika lokat dotychezas wyceniansgo w wartoscl godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia = wartosé podziwa
wynikajaca = ksiag rechunkowych stanowi, na dzien prreszacowsania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skiadnika i stanowi podstawg do
wyliezen skorygowanej ceny nabyeia w kelejnych dnfach wyceny, W szezegdinosci w wyej wymicniony sposdb wycenia sig diuzne papiery wartofciowe, od
dnia ostatnicgo ich notowania do dnia wykupo.

Malednosci z tytulu odzielone] poyczkl papierdw wertndeiowych wycenia sip wedlug zasad preyigtych dla tych papierdw warlodclowych.

Zobowigzanin z tytulu otrzymane] pozyceki paplerdw wartodciowyeh ustzla sie wediug zasad przyjetych dla tych papierdw wartodciowych,

M. Metody wyznaczania wartodel sadziwe]

W przypadku skladnilkdw lokat nienotowanych na aktywnym tynku nigbgdaeych papicrami dluznymi stosuje sig ponitsze metody wyznaczania wartodci
godeiw:

1) w preypadiy depozylow — ich warto$é stanowi wartedé neminalna powigkszona o odsetki naliczone prey zastosowaniu efekivwne) stopy procentowey:

2} w prypadku jednostel uczestnictwa, certyfikatdw inweshyeyjnyeh i tytubdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibg 28 graniey — wycena w oparciu o ostaiio ogloszong wartesé akiywiw netto na jednosthy nezesinictwa, certyfika
inwestyeyjny lub tytul uczestnictwa, = uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na ich warlcdé godziwa, jakie mizly migjsce po dniu ogloszenia warlodci
akrywiow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikal inwestycyjiny lub tyiul uczesiniciwa;

3w przypadku instrumentéw pochodnych — wyeena w opareiu o modele wyseny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szezepdlnosei w
preypadkn kontrektow teminowych, terminowych transakeji wymiany walut, £t6p procentowych —wg modelu zdyskontowanych preeplywiw pienigrnych;
4) w przypadkn walut nie bedaeych depozytami ~ jeh wartedd wyznacza sig po pracliczeniv wedlug ostatniege dostgpnezo Srednicge karsu wyliczoncge na
Drzich Wyceny dla dansj waluty preez Marodowy Bank Polski.

Dane wejiciowe do modeli wyceny, o ktdrych mowa wust. | pkt 3) pochodes z skiywnego rynku

Madele i metody wyceny, o kKtérych mowa w ust, 1, ustalane s w porozumienin 2 Depozyiarivszem, Modele wyceny beds sfosownne w sposdb ciaghy. W
preypadia dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, emiany powy2sze bede prezentovwane, w preypadku gdy zostaly
wprowadzone w picrwszym pdlrocza roku obrotowego, koleine w pirocznym orez rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w preypadia gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim péiroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pélrocznym sprawozdanio fimansowym.

VI W i lpkat denomin W

I.

I

31

Aktywa oraz 2obowiazania denominowane w walatach oboych wycenia sig lob ustala w walucie, w kidrej sq notowans na akbywiym rynku, a w praypadio,
gdy nic 53 notowane na aktywiym rynku - w walicie, w kidng] g denominowanes.

AkTywa oran Zobowigzania, o Kidrych mowa w oust. | wykazuje sle w walucie, w Kiorg wyceniane sa aktywa i ustelane zobowiazania Fonduszu, po
preeliczenin wediug ostainiego dostepnego dredniego kursu wyliczonepo dla danej waluty preez Narodowy Bank Polski.

Wartofé aktywbw notowanych lub denominowanych w walutaeh, dia ktdryeh Narodowy Bank Polshi nie wylicea kursy, okresla sig w relacji do eurs,

4) OFIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Mie wprowadzono zmian od momentu rozpoczecia deiatalnedei,

ING Subfundusz Globalny Divgu Eorporacyinege (L)
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NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU {w tys. zl) LIZZRIY  JEI22000
Z tywulu xbytyeh lokat - -
Z tytulu instrumentiw pochodnych - -
Z tywlu ghytych jednostek nezesinictwa 3 115
Z tytulu dywidendy - -
Z tytuly odsetek - =
Z tytulu posiadanych nisnechomose - -
Z tytwlu ndzielonych poyczek - -
Pozostale - premia inwestycyjna 140 180
I53 295

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zi) L1220 JLIZIGIO
Z tytulu nabytych aktywdw -
Z tytulu trangakcji pray zobowizzaniu sie do odkupn - -
Z tytuln instrumentiow pochodnyek -
Z tytuln wplat na jednostki verestnictwa 2 32

Z tyfr edkupionych jednostek vezesinictwa 203 4357
£ tytuiu wypiaty dochoddw funduszu - .
Z tytuku wyplaty preychoddw funduszu - -
Z tymin wyemitowanych obligacii - -

Z tytuiu kritkoterminowyeh pokyezek § kredyiow - -
Z tytuhs dlupoterminowych podyezek i kredytdw - -
Z tytulu gwarencji lub porgezei - -
Z tytulu rezerw - -

Poaostate, w tym: %7 407
- wymagrodzenia TF] i65§ 150
7iz 4 786
NOTA 4

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

Wartoft na 31.12.2011 Wartodé na 31,12.2010
Bank ! Waluta w walucie w PLN w walucie w PLM
ING Bank le,ilr:i S.ALTPLN 3113 31z 10678 1k 678
ING Bank Slaski 5.4. / EUR 0 0 24 05
ERIED NUEiE

Il SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM FOZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w tvs.

Srednin wantodé Srednia wartogs
Wluta w walucie w PLIN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow PLN 7754 7784
enigdmych: EUR 46 188
7
11, EEWIWALENTY SRODKOW PIEMIEZNYCH
Mie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZION OBCIAZENLA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

&) wskazanie akiywdw obciagonych ryzyliem wartoéei godziwej wynikajaeym ze stopy procentowej
Ryeyko stopy procentowsj io ryzyko spadku wartodei akiywdw netto Subfinduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych, Byzyko stopy
procentowe] jest wigksze dla instrumentéw o stalym cprocentowaniu,
Ma dziei bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikdw lokat obeigzonych tym ryzykiem.

b} wskazanic akiywiw obciazonyeh ryzykiem przephywiw Srodkdw pienigznyeh wynikajacym 2 stopy procentowej
Dodatkowo w praypadku dingnych instrumentdw finansowych o zmicnnym oprocentowanin wysigpuje ryzyko preeplywiw pienigznych wynikajace ze stopy
procentowe], kidra okresows ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe slopy procentowe,
Ma dzien bilanzowy Sublundusz nie posiadal skiadnikdw lokat obelgtonych tym ryzykiem,
W Funduszu ryzyko siopy procentowe] mode byt zwiazane bezpofrednio z instrumentami dhugnymi wehodeseymi w jego skiad, jak i podrednio z
instnmentami dhuznymi wehodzgeymi w skiad portfeli funduszy zagranicznyeh i instytuci wspdlnego inwestowsnia majaeyeh siedzibe 2a granica,
Ma dzief bilangowy Subfundusz posiadel tytuly uczestnictwa eritowane preez Instytucje wipdlnego inwestowania.

2. POZIOM OBCIAZENLA AXTYWOW [ ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KEREDYTOWYM
Gilownymi elementami ryzyka keedytowego sa ryzyko nicdotrzymania warunkdw, ryzyko obnitenia oceny kredytowej | ryzyke rozpictodel kredytowe].
Inwestycie w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wepdlnago inwestowania majace siedzibe za granica lub w jednostki uezestnictwa innyeh
funduszy obcigtone s umbarkowanym ryzykiem kredytowym pochodeagym od ryzyka lokat takisgs funduszu, Inwestycje w Iokaty bankowe zwiszane sa 2
ryzykciom kredytowym banku,
Ma dziefh bilansowy Sublundusz posiadel tytuly vezesinictwa emitowane preez instytucje wipdlnego inwestowania.
Puzostyjate na rachunkach bankowych wolne frodk: avtomatycznie lokowane s na lokatzch ovemight, Lokaty te zakiadane 54 na okres 1 dnia roboczege lub
ni akres obejmujacy dzich otwarcia lokaty orez mstepufece po nim dni wolne od pracy. Na dzief bilansowy stanowily one 2,85% wartodei skiywiw,

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryayko kursu walulowego to ryzyke spadku wariedel akiywow neiio Subfunduszy spowodowane zmianemi kursy waluty polskiej w stosunku do walul
obeyeh, W Subfunduszu wystgpuje $redni poziom ryiyka walutowego wynikajacy z tego, 2¢ subfundusz ING (L) Renta Fond Global Higly Yield stosuje
mechanizm czgéciowego zabezpicczenia (hedaing) smian kursu waluty polskiei w stosunku do euro,

ING Subfundusz Globalny Dlugu Kerperacyjnego (L)
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NOTA &
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCIE PREY ZOROWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIET STRONY DO ODKUPU
Subfinduse nie zawarl tego typu transakeli

NOTASB
KREDYTY 1 POZYCZKI
Subfundusz nie zaciazal kredytdw i posvezek,

NOTA 9
WALUTY I ROZNICE KURSOWE
I WALUTOWA STRUKTURA POZYCH BILAMSU, 2 pedzialem wi walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)
Ma rachunkach bankowych znajdowaly sig Srodki pienigtne w walutach obeych:
31.12.2011 31122010
w walucie obeej: w preeliczeniu: w walucie obogj: w przeliczenin;
0 EUR 0 PLM 24 EUR G5 PLN
Porostale poxyeje bilansu Subfunduszn wyrazone sq wylgeznie w zlotych polskich.

2, DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKRQUU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.z{)

#r.e1 2001 Q1.8 2008

1122001 JIIL 200G

Tytuly iezesinictwa - zrealizowane rddnice kursowe (EUR) - .
Tytuly uczesinictwa - niezrealizowans réenics kursowe (EUR) - 1

3, UWJEMNE ROZNICE KURSOWE W PREZEKROIU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane {w tys.zl)

SLOL2RIT OL81. 2018
FII2aey JLIL 2018

Tyuuly uczestnictvwa - zrealiznwane rdznice kursowe (EUR) - =10
Tytmuly vczestnictwa - niezreallzowane rbinice kursowe (EUR) - -
Zrealizowwane rétnice kursowe razem - =10

Niezrealizowane Fitnice kursowe razem - !

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ WBP NA DZIEN BILANSOWY (31.12.201 [§]
kurs EUR {euro) -4,41568

NOTA 10
DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCITA

. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOFAT (w tys.zl)
OF.00.2817 85012018

Grupy lokat 122N FLINIOIR
Tytuly uczestnichwo 445 7
Razem 445 7

1. WERDST (SPADEEK) NIEZREALIZOWANEGO ZVSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)
LeL 2002 BLOL 20

Grupy lokat FLIZION 3LI12201G
Tytuly uczestnictwsz 3490 6 502
Razemn F490 6 502
3 WYEAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCLA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICINYCH,

Mic dotyczy,
4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dechoddw Subfonduszy uczestnikom bez odiupywania jednostek uceestnictwe

NOTA 11
KOSZTY SUBFUNDUSZU
. KOSZTY POKRYWAMNE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wiasnych Srodkdw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wizelkie kosety operacyjne Subfundusz, £ wyjatkiem kosztow z tytubu usiug
maklerskich, oplat transakeyjnyeh zwizzanych = nabywaniem i zhywaniem papierdw warlocdeiowych, prowizii bankowych, podalkéw i inmyeh obeisten
nalodonych preez whadciwe organy panstwowe w zwigrku = drialalnogeiy Subfunduszu, kidre pokrywane sq bezpodrednio 2 akiywéw Subfunduszu inie podlesnin

limitowaniv,

2, KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW, BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Wie detyezy.

3. WYHAGRODZEWIE TOWARZYSTWA (WYODREBMIENIE CEE.QCI ZMIENHET)

Towarzystwo na koniec kazdego miesiace pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2% w skali roku dla jednostek uczestnictwa kategorii A, P, 5, F, 1T K,
dla katcgorii E 1% oraz 0,8% dla kategorii T naliczons od wartodci aktywéw neto Subfunduszn w danym doiu wyceny, W ciagn okresu objelego sprawozdaniem
Towarzystwo pobralo wynagrodeenie w faktycene] wysokosci w skali roku 1,8% od kategorii A oraz 1% od kateporii E. Subfindusz zhywal wylgeznie jednostic

kategorii A i E.

ING Subfundusz Globalny Diogu Korporacyjnego (L)
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NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

3012280 30122010 I0 10 2008
Wartodd ahtywéw nette na konies roku obrotowego (w tys.zl) 106 860 226 961 411
Wartod¢ aktywiw netto na ju. na konies roke obrotowego (w i)
- jednostki uezestnictwa kategorii A 118,05 114,62 102,77
= jednostki uezestnictva kategoni E 118,28 . -
Warszawa, 30 marcs 2012 1.

ING Subfundusz Globalsy Diugu Korporacyinege (L)
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3}

4)

5)

6)

Informacje o znaczacych zdarzemiach dotyezgeyeh lat ubleglych, ujetych wsprawozdaniu  finansowym za biezgey okres
sprawordawezy,

Mic zaszly,

Informacje o znaczgeych zdarzeniach jakie nastgpily po dniu bilansowym, 2 nteuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym,

Hie zaszly.

Zestawienie oraz objainienie rédnic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym | w pordwnywalnych danych

finansowych a uprzedmio sporzgdzonymi i epublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Hie dotyezy.

Dokonane korelity bleddw podstawowych.
it zaszly.

Pozostale informacje, o Ktdrych mowa w Art.101 ust, 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych
Wskazanie maksymalnego poziomy wynagrodzenia za zarzadeanie fandoszami zagranicmymi, w kifre inwestowal Fundusz:

Oplata za zarzydeanie
Fundusz (%% w skali roku)
ING (L) Renta Fund Global High Yield _ L 0.72

Zgodnie 2 warunkemi powclania i realizacil cbowiazikdw przez ING lnvestmenl Mansgement Luxembourg 5.4, na rzece ING (L) obwarly linduse
imwestycyiny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wyplaca ING Investrment Management Luxembourg S A, roczng oplate za zarzgdzanie obliczang od
Sredniego stann aktywiw netto subfunduszu NG (L) Renta Fund Global High Yield w wysokofci 0,72% w proypadiu tytubdw uczestnictwa Klasy L
Fundusz zawar! z ING Asset Management BV, Luxembourg umows, na podstawie kibrs) wighsza cegéé wynagrodzenia za zarzgdzanie jest rwracana do
akbywéw Funduszu w postaci premii inwestycyjnej.

Pozostale informacje.
Brak.

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Dyrektor

Tzabela Kalinowskn

NG Subfundusz Globalny Diugyn Kerporseyjnege (L)
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ING

Katowice. dnia 30.03.2012 1.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szezegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnvch - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Globalny
Diugu Korporacyjnego (L) (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace
stanéw aktywdw, w tym w szezegdlnodei aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkoéw z tych aktywow przedstawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., sporzadzonege doia 30 marea2012 1., sa zgodne z¢ stanem faktycznym.

ZASTEPCA DYREKTORA
Depy apd Operac)l Rynkdw Finunsowyeli

=15 i Hajenldw Stritegicznych
WILSIEWICE iU

Stawomir Trapszo

IMG BARK SLASKD Spddka Bheyfna
RIF 634413 54-T5 Kapl i a
Departament Operatjl Ryrkiw Finansaveych ERCEXEy F.ll'l.T.'|I 1a=<l|_-|duwl,l 130 100 L1 £4EF b
| Blherickn Strategicknych Sad Aejonowy W Katowii@ch R i
A |
Plag Tromch Krzyky 10074, 00-299 Wars2aws )
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ING i

FUMDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 1.

Szanowni Pafnstwo,

Za nami rok 2011, ktéry whrew oczekiwanion inwestoréw, byl trudnym okresem dla rynkéw finansowych,
Poczatkowo nic nie zapowiadalo az tak duzej zmiennosc: i gwaltownego wzrostu obaw o §wiatows gospodarke, Pierwsza
pofowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Grecji i rosnace ceny ropy naftowej wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich, Nawet trzesienie ziemi w Japonii wywolato jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkéw akeji, réwniez w Polsce, osiggaly nowe szezyty ol czasu ostatniego kryzysu finansowego z 2008 roku,

W okresie letnim, zaczely naplywaé coraz mnij optymistyczne danc z gospodarek, a czare goryozy przclaty
problemy nadmiernego zadluZenia krajow rozwinigtych. W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dotaczyly macanie
wigksze | wazniejsze panstwa, jak Wlochy oraz Hiszpana. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Péinocnej pat w debacie
na temat limitu zadiuzenia pociggnal za sobg pierwsza w historii kraju obnizke wiarygodnodci kredytowej tego kraju,

Powyisze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkéw akeyjnych. Koficzacy sig w dniu 30 wrzeénia
2011 kwartal byl trzecim najgorszym kwartalem pod wzgledem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo si¢ rowniez bez chwilowej wyprzedazy obligacii krajow cieszacych sie w takich sytuacjach nisco
nizszym zaufaniem inwestoréw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily si¢ na
wynikach funduszy inwestujacych w akcie.

Perspektywy na 2012 rok sg w tej chwili tudne do ocenienia, cho¢ scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkéw. Poczatek roku wraz z naphywem korzystniejszych danych z
gospodarek oraz dazeniem europejskich politykéw do povstrzymania kryzysu zadluzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzace miesiqoe.

Pierwsze oznaki tej poprawy mozna juz zauwa2yé w rosngeym sentymencie inwestordw, ktory przyniost wzrosty
zaréwno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kalei pozwolile funduszom ING w pierwszych dwéch miesiacach
2012 roku osiagnac dobre wyniki. Warto jednak zaznaczyé, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak klopoty kclejnych krajéw Unii Europejskiej czy tez wzrost napigeia na linii
USA - Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczesnie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Pafistwa naszej oferty produktowej. Wérdd kluczowych zmian nalezy wymienié przeprowadzone w ubieglym roku
operacje polaczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO,
W wyniku tych dzialan cziery subfundusze sektorowe zostaly przejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwosci,
ktbry naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystac ze zmieniajacego sig otoczenia gospodarczego. Ponadio zadbalismy
rowniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwoéci zostaly objete mechanizmem
ograniczajgeym ryzyko walutowe ( tzw, hedging). Rozviazanie to weszlo w zycie na poczatku lipea zeszlego roku,
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomiliémy subfundasz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SF10,
oferuje Klientom bezpieczng przystan w czasach zawirowafi na rynkach finansowych.

Wszystkie wspomniane zmiany preyezynily sig co stworzenia bardziej przejrzystej i usystematyzowanej struktury
naszych produktéw. Planujemy nadal rozwijac i uatrakeyjnia¢ naszg oferte produktows, oferujac Pafstwu nowe fundusze
oraz Klasy aktywow, tak by jak najlepiej spetniac Pafstwa oczekiwania,

Zyczymy Pafistwu, aby caly rok 2012 byl bardzo udany dla Panstwa i dla Paistwa inwestycji.

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych 5.4, MIP 954-2 1-80-636 Kapital zaktadowy - 15.250,000,00 2
ul. Topel 12, 00-342 Warszawa KRS 0000039430 Kapital wplacony — 15.250,000,00 2
T +48 22 1085700 F <48 22 1085701 Ead Rejcnowy dla m.st. Warszawy

wwww, Ingtfl.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ VIP FUNDUSZY AKCJI RYNKOW
WSCHODZACYCH (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA



ING Subfundusz VIP Funduszy Akeji Rynkéw Wschodzgeych
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art, 52 ust, 2 ustawy ¢ daia 29 wrzesnia 1994 1, o rachunkowodei (Del, = 2009 ¢, or 152, poz. 1223) Zerzad
ING Towarzystwa Fundusey Inwestyeyjnyeh S.A. preedstawia sirawozdanie finansowe ING Subfunduszu VIP Funduszy Akcji Rynkaw
Wachodzaceych, na ktore sklada sig;

1} wprowadzenic do sprawozdania finensowepo;

2} reswwienie fokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. o wartosel 2,309 tys. zlotych,

3} bilans sporegdeony na dzien 31 grudnia 2011 r., ktory wykazui: aktywa netto | kapitaly na sume 2.406 tys. zlotych;

4} rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycenio 2001 r. do 3| grodnia 2011 r. wykazujaoy stratg 2 operacji w kwocie 2,160 tys. zlotveh;

2) zestawienie zmian woakiywach netto za okees od 1 stveenia 2011 v do 31 grudnia 2011 r. wykazujgee zmniejszenie stanu wartodcl
aktywiw netto o kwote 7.039 tys, #lolyeh;

6) noty objadaiajace;

7) informacia dodatkowa,

Leszek Jedlecki
FPrezes Zarzadu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarcagdu

A
Malgorzata Barska
Cafomnek Larzadu

[Jahc:ia Falinowska
Chvekior Departamentu Ksiggowesci Funduszy

Warszaica, 30 marea 3012 r,



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rynkow Wschodzacych

Za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUEFUNDUSZU VIP FUNDUSZY AKCII RYNKOW WSCHODZACYCH

Mizwa funduszn; ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarly
Fundusz mo®e uiywaé nazwy w skroconym bremieniuIWNG SFI0
Typ funduszn: Fundusz inwestycyjmy otwarty = wydzielonymi subfunduszami

NG SFIC posiada osobowodt prawng, TNG Subfundusz VIF Fonduszy Akcji Rynkdw Wschodzaeych utworzony w ramach
Funduszu nie posiada osehowoscl prawvnej.

Drata utworzenia: 26 patdziemika 2009 r, decyzjg Komisji Madzory Finensowego DFLAGIE3 81 208 0VLIUG-T-1MG
Chcres na jaki zostal utworzony:  Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony
Wpis do rejestre funduszy: 17 listopeda 2009 r. pod numerem RFi 501

NG Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rynkdw Wechodzacych jest jednvm 2 cziernastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Fundiszu
(nazwalskndt nazwy):
L. ING Subfundusz Globalny Spélek Dywidendowych (L) / ING (L) Globalny Spélek Dywidendowych
2, ING Subfundusz Spdlek Dywidendowyeh USA (L) F ING (L) Spdlek Dywidendowych USA
3. ING Subfundusz Europejski Spatek Dywidendowych (L) £ TNG (L) Europejski Spatek Dywidendowvch
4. TNG Subfundusz Sektora Energii (L) / THG (L) Sektora Energii
3, ING Subfundusz Japonia (L) / ING (L) Japonia
6. TNG Subfundusz Nowej Azji (L) / NG (L) Nowe] Azji
7. NG Subfundusz Rynkéw Wschodzacych (L) / ING (L)} Rynkdw Wschodzgeych
&, TNG Subfunduer Ameryki Laciiskied (L) / TNG (L) Ameryvki Eacinakie]
9, NG Subfundusz Papierdw DMuznyeh Rynkdw Wechodzgeyeh (Waluia Lokalna) (1) / THG (L) Papieriw Dluznych Rynkdw
Wschodzacych (WL)
10, TNG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyinego (L) / NG (L) Globalny Dlugu Korperacyjneso
11, ING Subfundusz VIP Fonduszy Akeji Rynkiw Wschodzacych / ING (L) VIP Funduszy Alcji Rynkow Wschodzgeych
12. ING Subfundusz VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych / ING {L) VIP Zréwnowazony Funduszy Globalmysch
13, NG Subfundusz Glebalnych Mozliwodei (L) / THG (L) Globalnyeh Mozliwoscl
14, ING Subfundusz Depozyiowy (L) / ING (L) Deporytowy

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane opraniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusas realzugg indywidvaing polityke inwestycying drieki czemn Uczestnik, w ramach jeduego Funduszu, mode realizowad rédne cele inwestyeyjne,
Celem inwestyoyjiiym Subfuindusien jest werost wartdder jego akbywdw w owyniku weroshu wartoded lokat. Subfundusz nie gwarantoje osiaenigein celo
inwestyeyinego. Fundusz realizoje cel imwestycyiny Subfunduszu popreez imwestowanie tgeznie do 100% aktywiw Subfunduszu w jednostki vozestnictwa innych
funduszy inwestycyinych otwarych, w tyluly voeesinictwa funduszy zagranicenych lub instytucjl wepolnego inwesiowania  siedziba za granics, kidre lokujy
swoje aktywa ghovwnie w akcje na rynkach wschodzaoych. Fundusz moze inwestowad aktywa Subfunduszo w inne instrumenty finansowe, w szczegdinosci w
kritkoterminowe papiery wartoiciowe emitowane, poreszone Iub gwarantowane preez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski (NBP).

Srodki Subfunduszu inwestowane s w paplery wartodclowe sgodnle 2 nastgpujgeymi rasadami dywersyfikacii lokat:

1. diuine papiery warosciows i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szezegdlnosel krédkoterminowe papiery warlosciows emitowane, porgczane lub
pwarnntowane presz Skarb Panstwa lub WBF — od 086 do 20% warlodci aktywow,

2, jednostki nexesinictwa i tytuly nczestnictws, ktdre lokeja swaje aktywa gléwnic w akoie na rynkach wschodzaeych- od 70% do 100% wartodel akiywdw,
Fundusz zagraniczny lub instylucja wepdinego inwesiowania jest zalicrony do 1¢f kategorii funduszy, jezeli zgodnie ze stosowany polityky inwestyeying oo
najmniej dwie trzecie jego aktywow jest lokowane w akcje, prawa pobom, warranty subskrypeyine, kwity depozytowe lub obligacie zamicnne emitowanych precz
spiilki zalozone, notowsane na gieldzie papierdw wartodciowyeh lub stanowiace presdmiot abroti na dowolnym rynko wichodzasym lub w kraju rozwijajgeym sig
w Ameryee Laciiskie] (wraz z Karaibami), w Azji (bez Taponii), w Europie Wachodnizj, na Bliskim Wachodzie i w Afiryce,

3. depozyty — od 056 do 20% wartodel akiywow,

4, Iytuly uczestnictwa sablunduszn ING (L) Invest Emerging Marksts, subfunduszy ING (L) Invest Mew Asie, subfunduses ING (L) lovest India Focus,
subfunduzzu ING (L) Invest Emerging Eurepe wyodrgbaionych w ramach NG (L) ctwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), ING
Paragol FIO [NG Subfunduszu Akeji - od 20% do 50% warlofel akbywow w tytuly vezestnictwa kaddego 2 osobna.

Subfundusz daty do osiagnigeia w diudszym okresie stopy 2wrotu wyisze) nik benchmerk: 40% WIG + 55% MEC1 Emerging Markets Global -+ 5% WIBID O/N,

Organ Funduosou

Firma: NG Towarzystwo Funduszy Inweastyeyinych Spdtka Akeyjna (ING TFL 5.4, Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowny: Sad Rejonowy dia most. Woay X1 Wydzial Gospodarcay KRS

Mumer: (OR03S430

Drata wpisu: 3 wrzednia 2001 r.

Towarzystwo jest spatka akeying prawa polskiego, kidrej |00% kapitalu akeyjnego nalexy do TNG Investment Management (Polska) S.A, (ING IM).
MG Investment Management (Polska) 5.4, jest spolke akoyjng prawa polskicge, w kidre] 100% akeji pesiada ING Invesiment Management (Europe) B.Y.
Fundusz, reprezentowany preez NG TFI 3.A., zawart z ING Investment Management (Polska) 5.A. umowg o Zarzgdeanio Pakistem Papierdw Wartodciowych,

Okres sprawozdawcey
Sprawozdanis fimansows Subfimduszu obgjmuje okres 01.01.20011 r =30.12.2001 .
Daiem bilansowym jest 31.12.2011 .,

Zalozenie kontynuowania dzialalnegci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawoezdanie Subfunduszn zostalo sporzadzone prey zaicdeniv kontynoowania dzialainodel praes THG SFIO w dajarej sie preewidziet preyszioded, tzn, w ciagu
co myjmniej 12 miesigey od 31.122011 r. Zarzgd Towarzystwa zamierza w najblitsze] praysziodsi polacoyd Subfundosz =z ING Subfunduszem Eynkdw
Wichodzacyeh (L) po uprzednim weyskaniu zgody KNF na takie polgeeenie. Polyezenie, po uzyskaniu odpowiedniz) zzody ENF, nastapi w drodee preejpoia
akbywow Subfunduszu preez ING Subfondusz Rynkéw Wachodzasyeh (L.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Emst & Young Audit sp. z 0.0,
Adres: Roonde OMNEZ 1, Warsearwa

ING Subfundusz VIP Funduszy Akeji Rynkdw Wachodzaavch i



Kategorie jednostek uerestnictwa i okreilenie cech je rédmicujpeych

Charakterystyka jednostek uczestnictva kategori W:
- zhywiane w ramoch oferty podstawowej Fundugzn. Jednostki vezestnictws kategorii V' osg whywane berpoirednio preer Fundusz oraz za podrednictwem
wizystkich dystrybutordw,
- minimalng wysokosé wplat tytubiem nabyeia wynosi 200 000 2 w przypadku picrwszego nabycia oraz 50 21 w preypadke kszdego nasigpnego nabycia,
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek vezesinictwa kategorii V Towarzystwo poliera
- aplate dystrvbueying w wysokoscl nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplatg za konwersjg [ 2amiang w wysokodel nie wydszej niz 1% kwoty przezmaczonej na nabyeie w finduzzn lub subfunduszu docslowym.
- wynagrodzenic TF]— max. 3% warlofei sktywiw nctto w skall roku,

Charalervstyka jednostek uezestnictwa kategorii P {nie byly zbywane):
- zbywane wylgeznic w ramech programéw inwestycyjaych, bezpodrednio preez Funduesz fub za podrednictwem wybranysh dystrybutordw oraz pod warnkiem
olerowania programu preez Fundusz Jub dystrybuters | zawarcis przez uezesinika umowy dodatkowe]. Warunki zbywania jednostek uezestnictwa kategorii P
okresta umowa dodatkowa,
- mirtimalna wysokosé wptat tyulem nabycia 200 21 w preypadko pisrwszegn nabyeia w ramach danego programu, oraz 50 21 w preypadkn kazdego nastepnego
nabyeia
- w zwigzku = nabywanicm, edkupieniem, konwersjg ore rcamiang jednostek ucesstnictwa kategorti P Towarzystwo pobien:

- oplate dystrybucying w wysokosc me wyksze) nik 3% wplaty dokonanej przez nabywoeg

- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokodel nbe wisze] nid 1% kwaty przeznaczonei na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym,

- oplatg umorzeniows w wysckoSci nie wyviszej niz 5% kwoty cdikupienia preed opodatkewaniem.
- wynagrodzenic TF] — max. 3% wartods! aktywdw netto w skali roku.

Charakierystyka jednostek uerestnictwa kefegori 8 {nie byly zbywane):
- rbywane wylycanie w ramach programdw inwestycyjnych, kibre preewidujn zadeklarowanie przez Uszesinika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyinegae, pod warunkiem ofcrowania programu przez Fundusz i dystrybutora, zawarcia preez Uszestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania preex
Uczesinika sumy wplat w ramach darego programu inwestycyjregoi czasu trwania programu. Jednostki uczestnictwa kategorii 3 sg zbywane bezposrednio przez
Fundosz oraz za podrednictwem wybranych dystrybutordw, Wanenki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii 5 okresla umowa dodatikowa,
- minimalna wysokodé wplat tytelem nabycia wynost 200 21 w preypadly pierwszego nabyeia oraz 50 2l w preypadiu kazdepo nastepnego nabyeia
= w zwigzku z nabywaniem, odkupienicm, konwersjg oraz zamiang jednostek veresinietwa kalegorii & Towarzystwe pobien:
- oplatg dystrybucyjng w wysckosci nie wy2szej nik 5% zadeklarowane]j preez vezestnika sutny wplat w ramach danego programu inwestyeyjnegs, poblerans
Jednorazows & pierwsze wplaty uczestnika,
- aplatg za konwersig / zamiang w wysokodel nit wydszej nid 1% kwoly przesnaczonej na nabycie w fonduszu lub subfunduszo docelowym,
- oplatg umorzeniowy w wysckedel nie wybszej niz 5% radeklarowans] prece uczesinika sumy wplat w ramach danego programu inwestyeyjnego (pobierana
z kwoty odkupienia przed opodofkowaniem)
- wynagrodzenie TFI — max. 3% wanoéci aktrwdw netto w skali vk,

Warszawa, 30 marca 2012 r,

MG Subfundusz VIF Fundusiy Akcji Rynkow Wschodzacych 2



1. ZESTAWIENIE LOXKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

Skladniki lokat

Alkcje

Warranty subskrypcyjne

Frawa do akeji

Prawa poboru

Listy zastawne

Instrumenty pochodneg

Udzialy w spdikach z ograniczong
adpowiedzialnodcia

Jednostki uezestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tyiuly nezesinictwa emitowane przez instytucje
wipdinego inwestownnia majace siedeibe 2a pranis,
Wierzytelnodel

Weksle

Depozyty

Waluty

Migrechomadc

RAZEM

Warszaw, 30 marga 2012 r,

wartodé wg
ceny nabyecia

2 650

EHF 0

wartofl na % wdzial w

dzien bilansowy  akiywach

1014 3775
1295 48,21
2309 85,56

Jri2200e

wartost wg wartnfé na % udzal w
ceny mabycia  dziefi bilamsowy  aktywach

3932 4 168 43,95
4000 4 837 51,00
7832 & o0F 25

lzabela Kalinowska

Zestawienie {okat naledy analizmrad iqeznie © notami ofjadmiajqevmi § inforniacfq dedatkows, Hdre slanowly integralng coefé sprowozdania finarsawego

MG Subfundusz Y1 Funduszy Akcji Rynkdw Wachodzacych
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2. BILANS

sporzadzony na dzied 31.12.2011
{w tys. zlotych z wyjathkiem liczby jednostek uczestnictwa | wartofel aktywiw netto na jednosthe uezestnictwa)

V1.
VIL

T T

Alktywa

. Srodki pieniezne i ich ckwiwalenty

. Malesnoded

. Transakgje przy zobowigzaniu sy drugicj strony do odkupe
. Skdadniki Jokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

dlizne papiery warioiciowe

. Skdadniki lokat nienotowane ra akiywiym rvnky, w bym

dlitne papiery warlodcimve

. Mieruchomodel

. Pozostaie akbywa

LZobowigzania
Aktywa netio (-0}
Kapital fundusze

. Kapitai wplacony
. Kapital wyplacony (wielkodé ujemmna)

Dochody Zatrzymans

. Lakumulovwane, nierozdveponowane preyehody ¢ lokat netio
. Zakemulowany, nierozdysponowany mrealizowany zyskistrata) ze zbycia lokat

Waerost (spadek) wartedei lokat w odniesteniu da ceny nabycia
Kapital funduszu i zakumulowany wynik £ operacii (IV+HV+H=VI)

Liczba jednostek wezestnictwa (w szt.) kategoria V

Wartof& akiywidw netho na jednosthy versstmictwa kategorii V (w zl)

Warszawa, 30 marca 2012 .

FLLIZ2018

2 686
b6
221

280

2 406
3518
17273
=14 060
-T68
-148
620
=341

2406

28 431,539557
84,61

31122010
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Bilang nalety analizowaé kgeznic ¢ notami abjedniajqeymi § nformege dodatiwwg, kidre sianowia infegraing czelé spraveosdanta finansowego.



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. lotych z wyjptkiem wyniku z eperncji preypadajgeego on jednostke uczestnictwa)

oLOF 2811 07,01, 2050
A2, 2800 FLI2. 200
I. Preychody z lokat 138 153
1. Dywidendy i inne udzialy wxyskach - -
2. Praychody odscikowe 7 15
3, Preychody 2wiszane z posiadaniem nieruchemosei = -
4. Dodatnie saldo réénic kursowyeh el -
5 Poxostaie - przychody = tytulu premii inwastycyjnej 109 138
Il Koszty funduszn 20m 236
1. Wynagrodzenis dia tovwarzystwa 200 215
2, Wynagrodzenia dia podmiotdw prowadzacych dystrybucie - -
3. Oplaty dla depozylariusza . -
4, Oplaty zwigzans z prowadzoniem rejestru aktywéw funduszy - -
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejesiracyjne - -
6. Uslugiw zakresie rachunkowosc - -
7. Uslugiw zakresie zarzqdzania aktywami funduszn - -
8 Uslugi prawne - -
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10, Eoszty odsetkowe - -
11. Kosgty swiszanc z posiadaniem nierachomosci - -
12. Ujemne saldo rd2nic kursawych - -
13, Pozostaie 1 1
IT. Koszty pokrywans praez warzyehwo ] 0
IV, Koszty funduszo netto (11-111) m 236
. Preychody z lokat netto {1-1%) -63 -B3
W1, Zrealizowany i niesealtzowany zysk (strata) =2 097 1072
1. Zrealizowany zysk (siratah 22 zbycia lokat, w tym: 683 63
= Wtuly réznic bursowych i -2
2. Warost (spadek) nicerealirowanego zysku (straty) 2 wyceny lokat, w tym: -1414 1 09
£ Iphifu ricnic krsowyeh 30 =10
VI Wynik = operacji =2 160 089
Wynik z cperacji preypadajacy na jednostke uezestnictwa kategorii V (w zl) -75.98 11,97
Warszawa, 30 marca 2012 1,

Mryrektor Departameant Ksig éci Fundusmy

Tzabela Kalinowska

Rachurek wyniliu 2 operagli naledy analizowad dqeznie = notami sbjafmiaigeymi | informagfq dodarkowg, kidve stenowiq integralng coglé spransosdania
Sinaunzmpego,

NG Subfunduesz VIP Funduszy Akeji Ryvnkdw Wschodzacych ]



4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(e tys.olatvel 2 wifartkiem liczhy jedmostel nczestriciwa)

I. Zmiana Wartoser Akiywdw Netto

1. Wartoét alitywdw netto na Konice poprzednicgo okresu sprawozdawezego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem) , w tvms

a) preychody z lokat netto,

b zrealizowany zysk (strata) zc zbycia lokat,

) wezrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) 2 wyceny lokat

3. Zmisna w aktywach metto 2 tytalu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochoddw fumduszn (razem)

a) 2 preychoddw z lokat netto,

) ze zrealizowanegn Tysky o rhycia lokat

o) = prEychodow 2o zbycia lokat

5. Zmiany w Hapitale w okresic sprawozdawczym (razem), w tym:

a) zmiana kapitalu wpleconsgo (powickszenic kapitalu 2 tyiulo 2bytych jou.)

b) zmiana kepitalu wyplaconege (zmniejszente kepitalu z tyinlu odkupionych j.uo.)
. Lagczna zmiang aktywiw netto w okresie spravwozdawezym {3-4+5)

T. Wartost aktywiw netto na koniec okresn sprawozdawezegn

#. Srednia warted€ aktywiw netto w okresie spravwozdawceym

1L Zmigna liczhy jednostek uczestnictwn

1. Zminna liczby jednostek wexestnictva w okresie sprawozdawezym, w tym:

a) liczba zbytych jedrostek uczestnictwa - jednosiki kategorii V

b} liczba edkupionych jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii V

c) saldo zmian liczby jednostek uezesinletwa - jednostbid kategarii V

2, Liczba jeddostek ntzestnictwa narastajgee od poczathu dzialalnodel Tunduszu, w tym:
a) liczla zbytych jednostek uczestnichwa - jednostki kategorit V

b liczha adkupionych jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii V

c) saldo zmien liczby jednostek uczesinietwa - jednostkd kategorii V

HIT. Emdanea warfoscl aktywdw netto na fednostie uczestniciwa

1. Wartoadt aktywiw netto na jednostkg uczesinictwa na keniee popreedniego okresu sprawozdawezego
= jednosthi kategorii V

2. Wartadé aktywiw netto na jednostke uezestnictwa na kenlec okresu sprawozdawezegn

- jednostki ketegorii ¥

3. Procentowa zmisna wartodel aktywdw netio na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym
4, Minimalna warlcé aktywiw nedto na jednosike uezesinictwa - jednostki kategorii V

w dniv

5. Maksymalna wartodé aktywéw netto na jednostks nezestnictwa - jednostki kategorii V

w dniw

&, Wartadé aktywdw nelto na jednostke vezestnictwa wedlug ostatnie] wyeeny w okresie sprawozdawezym

- jednostki kategorii V
w dniu

IV, Proceniowy udzial koszidw funduszy w fredniej wartodci aktywdw nette, w (e
. Precentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

. Procentowy udzial wynagredzenia dla podmistéw prowadzacych dystrybucje

. Procentowy wdzial oplat dla depoeytariuszs

. Procentowy wdzial oplat zwizeanyeh z prowadzeniem rejestre akbywidw funduszu

. Procentowy udzial ophat z2 ushogi w zakresie rachunkowodci

. Procentoowy wdzial oplat za uslugl w rakresie zarrgdzania aktywami funduszu

[ R

Warszawa, 30 marca 2012 5.
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2122000

11435
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<26,01%
293
2011-12-19
118,35

200 1-04-07
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2011-12-30

LOL2017
JLIZ20

2,61%
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lzabela Kalinowska

45,05, 2018
FI1,122000
i53
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100y
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2937
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.01, 2008
InI2000

28 754, 517010
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58 305,311987
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Zestawicnte chilan w aktywash netto nalesy snalizowad lgeznie = notan objadelaigeymi | informaciq dodatkowa, kidre sianowig Integralng cogdt

Sprowosdanta finanrowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Drzizlalnoéé Subfundeszo regulujy nastgpujqes preeplsy prowne:!

Ustawe 2 dnia 29.09.1994 1. o rachunkowaodel (Dz.U. nr 152 poz. 1223 2 17.00 200%:.)

Ustawa z dnia 27.05.2004 5. o funduszach inwestyeyjnych (De U, £ 2004 r, or 146 poz. 1546 ze zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finansdw = dnia 24.12.2007 r. w sprawie szezegdlnych zasad rachunkowedci funduszy inwestyeyjnyeh (DU, = 2007 r. nr 249
poz. [R50} zwane dalej Rocporzydesniem.

1} VIAWNIANIE | PREZENTACIA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyk polskim | w walucie polskiej,
Informecje zowarte w sprawozdaniv finansowym wykazane sa w tysigcach otyeh, = wyjatkiem wartodei aktywiw netto na jednostke uczestnictwe, Jedeli
charakier i iotnode danej pozycji wymaga innej dokladnodei - fakt ten odnotowany jest w notach sbjadniajacych albe informacii dedatkowe].
Ma dziedi bilansowy ustalono wynik z operacii Subfunduszy, obejmujacy;
1} przychody = lokat netto - stanowiges rdnice pomigdsy praychodami z lokst 2 kesztami Subfunduszu neto;
2) zrealizowany zysk (siretg) 2o zbycia lokat | niezrealizowany zysk (stratg) = wyceny lokat,
Ma dzieh bilansowy prayjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdenia finansewezo Subfundusze, zestawienie lokei, bilans, rachunck wyniku z operacii, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacie dodatkows, Sprawezdanie abejmuje dane za 2011 rok oraz dane pordranywalne za mk 2010

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe dlz ING SFIO ¢ wydziclonymi subfiunduszami prowadzi sie oddzielnie dla kardego subfunduszu,

Operacje dotyezqee Subfiendusza ujmuje sie w kslegach rachunkowych w okresie, kifrego dotycza.

Mabyte sktadniki lokat wimuje sig w ksiggach rachunkowyeh wedlug ceny nabycia obejmujueej prowizig maklerska,

Skladniki lokat nabyte nieodpiainie posiadajg cens nabycia rdwng zem,

Skladniki lokat otrrymaene w zamian za inne skladniki maje ceng nabycia wynikajaca ¢ ceny nabyeia tych skladniledw lokat, w zamian za kidre zostaly

otrzymane, skorygowans o ewentualne doplaty lub otreymane preyehody pienietne.

5 Imiang wartofei mominalnej nabytych skladnikdw lokat, nie pawodujges zmiany wysokodei kapitalu zakdsdowegn emitenta, uimuje sie w ewidencji
analitycznej, w kidrej dokonwe sig zmiany liceby posiadanych instrumentdw oraz jednostkowe) ceny nabycia,

6. Zysklub stragg ze zbycia lokat wylicza sig metoda HIFO (najdrodsze sprzedaje she jako plerwsze), a w preypadku skiadnikdw wycenianych w wysokodc
skorygowans] ceny nabyeia — oszacowang] prey zastosowaniu efekivwne] stopy procentowe], najwyiszei bietgee] wartodel ksispowe] (nie stosuje sig do
skladnikiw lokat bedscych proedmictem transakeji, o ktdrych mowa w §27 i 28 Rozposzadeenia).

7. Zysk lub sieatg ze zhycia walut wylicza ¢ zgodnie = phi. 6.

& W przypadku gdy jednego dnia dokonane 53 transakcie zbycia i nabycia danego skladniba lokat, w plerwsze] kolejnode! ujmuje sie nabycie skindnika.

9. Malezng dywidends od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dnio, w kiGrym na poirzeby wyceny dansgo
funduszy wykorzystany jest po raz plerwszy kurs nleowsglednisigey wariodcl tego prava.

10, Maledna dywidendg od funduszu nienstowanege na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniw, nastepnym po daiu ustalenia tego
PIH.\'I'L

H, Miezrcalizovwany zysk/ sirata z wyceny lokat wplywa na warost/ spadek wyniku 2 opsmaggi,

2. Mabyeie/ zbycie skiadnikow lokat precz Subfundusz ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

13, Bktadniki lokat nabytef zhyte, dla kidrypeh brak jest potwierdzenia zawarcia fransakeji, wwzglednia sie w najblizszej wycenie akiywdw Subfundiszy |
ustaleniu jego zobowinzar,

4, Jezeli transakcja kKupnafSpreeduty skiadnike loket w wyniku brake potwicrdzenia zostala ujgta w ksiggech rachunkowych w nastgpnym doiu po dnis
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwolnego dokumeniu, to w preypadkn skiadnikdw Jokat wyeenianych w skorygowanej cemie nabycia,
oszacowane) pray zastosowaniu efekiywaej siopy procentowe], do wyceny pravimuje sig warystkie parametry wynikajace = umowy kupna/spraedazy, a
preede wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywiw pienignych),

15, Operacje doryczaee Subfunduszo ujmuje sig w welucie, w kidrej aa wyratone, a takée w walucic polskic) po preeliczeniv wg Srednlego kursy NBP
ustalonego dla dance] waluly na dzied ujgeia tych operacji w ksiggach Subfunduszu, Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla
ktdrych NBP nie wstala kursy - ich wartedé okredla sig w relagii do ewro,

16, Srodki w walucie nebvie przez Subfundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papiertw wartodeiowych deneminowsnych w walucie obeaj nie
stanowiz lokat Subfundusze a ich wjpcie w ksipgach nastepuje w dacie rozliczenia transakeii nabycia waluty.

17, Zobowigzenia i nalsinodci Subfunduszy wynikajiges z zawartych transakefi kupno lub spreedazy waluly w zwigzky 2 rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papierdw wartodciowych wycenia sig od dnia zawarcia transabsji (forward walutowy) wedbeg Sredniego kursa NBP dla danej waluty,

18, Pryehody z lokat obejmujs w szczegdlnedei:

a) Dywidendy | inne vdzialy w zyskach.

b} Przychody cdsctkowe (preychody odsetkowe od divinych papierw warofciowych, wycenianych w wartoici godziwej, nalicza sig zgodnie z
zasadarrd ustalonymi preez emitenta; preychody odsetkows od lokal bankowych nalicza sig pray astosowaniu efektywni) stopy procentows]).

) Dodatnie saldo rdnic kursewyel powstale w wyniku wyeeny srodkéw pisnisenych, naletnosci eraz zobowigzan w walutach obgych,

18, Koszty Subfundusezt obejmuja w seeeepgbinodei;

o) Koszty odsstkowe (kesety odsetkowe 2 tyl kredylow § podyceck snciggniztych preez Fundusz rozlicza sie w czasic prey zestosowaniv efekiywivg
stopy procentowsy),
b} Ujemne saldo ridnic kursowych powsiale w zwigzku  wyeena Srodkdw pleniesnych, nalednode] oraz zobowiazan w walutach obeveh,

20, Odsetki naliczone oraz nalezne ed frodkéw pieniesnych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warlodé aktywéw Fundusza w
dniu wyeeny,

21, W kaddym dniu wyesny tworzy sie rezerws na przewidywane wydatki, Plamaodci = tytulu kosztéw operacyjnyeh zmnisjszaja uprzednic utworzong
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sq ujmowane w wysokoécl nie preekraczaiacs) maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest katdego
dnin wyceny od wartedel aktywdw netto z poprzedniege dnia wyceny skorvgowanej o zmiany w kapitale wplaconym i edkupionym, Towarzystvo 2
wiasnych drodkdw, W tym & wynagradzenia, poknyrwa koszty operacyine Subfandussu

22, Towarzystwe na koniee kardeps miesigea pobiera wynagrodzenie wynoszaee maksymalnie 3% w skali roku, neliczone od wartoSei aktywdw netto
Subfundusza w danym dniu wyoceny.

23. Towarzystwo pobiera oplatg dysirybucyjng, oplatg za konwersjs oraz oplaty umaorzeniows (wysokodé oplaty zeodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
glanowig zobowigzanie Funduszu wobee TFI - nle s njmowane w preychodach | kosztach,

bl o o
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24, Kosrty zwisrane bezpodrednio z fonkejenowsaniem Subfunduszn pokrywane s w caloded = aktywdw Subfundoszu. Jezeli koszty obrigzaja Fundusz w
calodei - partyeypacje danego Subfondusza w tych kosztach oblicza sig na podstawie stosunku Wartodel Aktywéw Netto{WAMN) Subfunduszy do WAN
Funduszn na dzien wyceny poprzedzajacy deish ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu, W preypadku gdy Fundusz zawisra umows
zhycia‘nabycia skiadnikow lokat dotyceacs wigesj niz jednego Subfunduszo, to koszty takiej transakeji obciziya 1o Subfundosze proporcionalnie do
udzialu wartofci transakeji danego Subfunduszu w wartodel transakeji ogtlem,

25, Dniem wprowedzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconege lub wyplaconege jest dzied ujgcia zhyels Iub odkupienia jednostek ucresinictwa w
odpowiednim subrejestree (2 tym, ®& na potrzeby okredlenia wartodel aktywdw netto na jedoostke usestaichwa w okreslonym dniu wyeeny nie
uwrglgdnia sig zmian w kapitale welaconym 1 wyplaconym wynikajacych 2 zapistw w subrejestree uczestnikdw Subfunduszo w dniv wyceny).

26, Wazysikie zobowigzania zwigzane ¥ nabywaniem i umarzaniem JU wyrakans 53 w kwocis wymagajgesj zapiaty,

17, JU podlegaja odkupisniv w kolzjnodel okreflonej, wedlug metody HIFQ, co oznacza, 2o jako plerwsze odkupywane sq JU zapisane wa
najwydszej ceny JU w danym rejestrze uczestnika,

3) METODY WYCENY AKTY WOW

W i 0 howiszar 1 ikn z ji
Dmiem wyceny jest dziei, na kibry przypada zwyczaina sesja na Gieldzic Papierdw Wartosciowych w Warszawic, nazywanc] delej GPW,
W odniv wyceny oraz na dziest sporzqdzenia sprawozdania finansowego Fundesz dokonuje wyceny akiywiw Funduszu oraz wyceny sktywéw Subfunduszu,
ustalenia wartnsci zobowiazan Funduszu oraz zobowigzad Funduseu zwiazanych z funkcjenowaniem Subfanduszu, ustalenia wariodel aktywéw netto Fonduszu
oraz usialenia wanodel aktywow netio Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Subfonduszu na jednostkg uczesinictwa, a tak#e ustalenia cony Zhycia i
odkupienia jednostek nezestnictwa Subfunduszy
Wartodé aktywiw Funduszu stanowl suma wartodel aktywédw Subfunduszu | wartedcl aktywdw innych Subfunduszy, Wartasé aktywéw netio Funduszu stanowi
sumia wartose aktywdw netto Subfunduszu | wartodel aktywdw netto innych Subfunduszy.
aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiszanta ustala sie weding wiarrgodnie oszacowans) wericéel godriwej z zastrzeteniem § 25 ust.] pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia.

1L Wycena skadnikdw lokat notowanyeh na aktywnym nmkn

I, Zgednic z postanowieniami niniejszego punktn wyceniane 53 nastepujace skladniki lokat notowanych na aktywmym rynku:
1y dluzne paplery wartodeiowe,

2) certyfikaty inwestycyine,
3) tytuly wezestnictwa emitowane precz fandusze zagraniczne lub instytucic wspdlnego inwestowania majace sisdzibe za granica,
4) instrumenty rynku pisnigznego,

2, Wartodd godziwg skladnikdw lokat wymienionyeh w ust. 1 notowanych na aktywmym rynku, jezeli Dziefi Wyceny jest zwykiym dniem dokonywania
iransakeii na danym rynky, wyznacza sie wedlug ostatniego dostgpnege w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rysku w Dnig
Wyceny:

1} w przypediu skladnikaw lokat notowanych w systemie nolowan ciggiych, na kidrych wyznaczany jost kurs zamkniscia — w oparciu o Kurs zamknigeia, a
Jezeli o godzinde 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedeie dostepny kurs zambkniecia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu
polskizpe,

23 w przypadku skiadniliow lokat notowanyeh w systemie notowaf ciaglych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigeia — w oparciu o ostoini kure
transakeyjny na danym rnynku dostgpny o godzinic 23:00 czasu pelskicge,

3} w przypadke skiadaikiw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na dunym rynky nie bedeie dostepny kurs wstalony w systemie kursu jednolitege — w oparciu o ostaini kurs dosigpny o
godzinie 23:00 czasu polskiego.

3. Jeseli wolumen ohrotéw na denym skladniku aktywdw jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywiw nie zawarto radnej ransakeji, ostatni dostepny
kurs ustaleny zgodnic z metedami okredlonymi w ust, 2 jest kerygowany egodnie = zasadami ekreglomymi w ust, 3,

4. Wartodt godziwg skladnildw lokat wymicnionyeh w ust. | notowanyeh na akiywrym rynk, jeeli Dzieh Wyeeny nie jest zwyklym dniem dekonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza sig wedlog ostatniego dostepnego kursu usteloneso zeadnie 2 metodami okredlonymiw ust. 2 w popreednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnic z zesadami okreslonymi w ust. 5.

3. W przypadicach, o ktdrych mowa w ust. 3 14 stosuje sig ponigsze metody wyznaczania warlodel godziwej:

1) preyjmuje sig wartodd wyznaczong zgodnie = ust 2 na innym aktywnym rynko z fym, 2 o wyborze innego aktywnego rynky decyduje wysokodt
woluments obroty w Dnin Wyceny;

) jedeli niedostgpne sq wartodci wyznaczone zgodnie 2 pkt, 1, a na akbywnym rynku organizowana jest sesia fixingowa, 1o do wyeeny skiadnika lokat
korzysta sig 7 kursu fivingowego;

3) je2eli niemozliwa jest wycena w oparciu o metedg okredlona w pkt 1) § 2, & no aktywoym rynku destgpne 53 cony w zzloszonych najlepszych ofertach
kupra i sprzeduty, to do wyceny wylicza sip Srednia aryimetyezng z najlepszych ofert kupne i spreedegy, = ym, e uwzglednienie wylacenie ceny w oferiach
spreedady jest niedopuszezalne, W prypadku, gdy nie jest mozlive wyliczenie Sredniej ze wgledu na beak ofert spraedady pwaglednienie samych ofert
kupna jest dopuszczalne, Do wyseny stosuje sig sredniq aryimetyezna 2 najlepszych ofert kupna | spreeday 7 rynku gldwnegs, o jedeli nie sq dostepne to 2
innzgo aktywnepo rynko. Jezeli papier wartofciowy jest motowany, nie liceqe rynku gldwmege, na wigee] niz dwéch aktywnyeh rynkach to de wyceny
uwzglednia sig tylko oferty kupna 1 spreedasity 2 renlon glownogo.

4) jedeli niemodliwa jest wycens w oparcie o metody ckredlone w pkt. 1-3) - o do wyceny stosuje sie wartodé oszacowans preez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnosei) Jub Bleomberg Fair Value (w drugiej kolejroded), a je2eli oszacowania te nie 53 dostepne — stosuje sie warlodd oszacowana przez
wyspecjalizowang, niezaleing jednostke Swindceaen tego rodeaju uslugl, o lle mo2liwe jest reelelne oszacowanie proez te jednostke praeplywdw pienicinych
swiazanych 2 tym skladnikiem, prey coym jednostke te uznaje sie za niezalezns, jekeli nie jest emitentern danegoe skiadnika lokot i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzysihwa;

3) jeteli nismozliwe jost zastosowanie metod okredlonych w pkl 1p4) ~ to stosuje sic wycens w oparciu o publicenic ogloszona na akiywnym rynku ceng
nierdnigeepo siy istoinie skiadniks, w szezegdlnodei o podobne] kenstrukefi prewne] i celu ekonomicanym,

6. W przypadku skladnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigeej niz jednym aktywnym rynku, wartodcia godziwa jest kurs ustalony na rynku
gldwriym, ustalanym rgodnie 2 ponizszymi Zasadami:

1) wybom rynku giiwnege dokonuje sig na kenlee katdege kolefrego miesigea kalendarzowega (w pieraszym roboczym dniu miesiaea),
2} kryterivm wybon rynku gldwnego jest skumubowany wolumen ebrotu na danym skiadnikn lokat wokresic ostatniego pelnego miesigea kalendarzoweszo;
3} w przypadku gdy skizdnik lokat notowany jest jednoczednie na aktywnym rynku na tervtorium Rreczpospolite] Polskiej i za graniea kryteriom wybom
rynku gldwnego jest modliwodt dokonenia preez Fundusz transakeji na danym rynku;
4} w przypadin, gdy papier wartodciowy nowej cmisji jest wprowadzony do obrotu w momencle, kidry nie parwala na dekenanie pardwnania w pelnym
okresic wskazanym w pkt 2) o ustalenle rynku plownego nestepuje:
&) poprecz pordwnanie obrotow z poszazepdinych nmkdw od dnia rozpoczecia notowan do kofca okresu porfwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrot papierem wartoSciowyn, wybdr rynku dokoaywany jest poprez pordwnanie obrotéw na poszczegdinych
rynkach 2 dnia pierwszego notowania,
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7. Do wyeeny skiadnikdw lokat preyjmuje sig kurs 2 taka liczba migjes po preseinku jak publilowany proer rynek aktywmy.

8. RYNEK AKTYWNY torynek speiniajacy lacznie nasigpujace kryteria:
1} instrumenty bedgce praedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2} zazwyczaj w kaddym momencie wysigpoja zainicresowani nebywey i spreedawey,
3) ceny podawane 53 do publicznej wiadomoded.

9. Rarem x comiesigozmym ustalaniem rynku glownego, Towanzvsiwo | Depozytariusz badaja aknywnost rvnku dla kaxdego skiadnika lokat, Jezell preez
badany miesige by! dostgpny kurs ransakeyiny (lub fixingowy) lub dostepna byla regulamic informacja o oferiach kupna sprzedaty, to uznaje sig, e rynck
dla danego skladnika lokat jest akrvwny.

UL Wycena skindniker i WY W U

1. Zgodaie = postanowieniami ninigjsagge punkie wyceniane sg nastepujaee skdadniki lokat nienotewanych na aktywnym rynku;
1}y dhszne papiery wartosciowe,
2} certyfikaty inwestycyjne,

3} jednesthki vezestnictwa innych fundoszy inwestyoyjnveh otwartyeh majgeych siedzibe na terytorium Bzecrpospolitej Polskiej,
4) tytuly uczesinictws emilowane przez fundusze zagranicene lub instytucje wspdinego inwesiowania majgee siedzibe za granica,
5} depozyty,

&) waluty nie bedace depozytami,

7} instrumenty rynku pieniginego.

2, Wartodé skladnikéw lokat wymiznionych w ust. I nienotowanych na aknvwaym rynku wyznacza sis, 2 zastrrereniem pkt IV ust. 4 § 5, w nastepujacy sposdh:
1} w przypadiu diuzaych pepiendw wartodeiowych, listéw zastawnych oraz instrumentdw rynkn pienigznego bedacych papierami wartoiciowymi - wedlug
skorygowane| ceny nabycia, oszacowinej prey zustosewaniu efektywnej stopy procentowe], 2 uweglpdnisniem potencjalmych odpiséw 2 tytulu trwalej uiraty
wariosci, je2eli ich viworzenie okage sig konteczne, Skulek wyceny oszacowanej prey zasiosowaniv efekiywne] stopy procentowe] zelicza sig odpowiednio
dor preychodéw odsetkowych lub koszidw odsetkowych, nalomiast wysokost edpiséw £ tytulu trwalej uirsty warto§ei zalicza sig w cigzer pozostalych
kosztow Fundaszu

) diwzne papiery warlodciows zawilerajace whudowane instrumenty pochodne:;
a) w preypedsy, gpdy wbudewane instrumenty pochodne sq Scidle powimrane z wycenlanym paplerem dlugnym to wanodt calege instrumentu
finansowepgo bedzie wyznaczana prey zastosowaniu odpowisdniego dla danege instrumentu finansowego modely wyseny uwzghgdniaiac w swaje)
konstrukeji modele wyceny poszezegblnych whudowanych instrumentéw pochadnyeh, zaadnie 2 pkt V.
) w przypadke, gdy whudowane instrumenty pochodne nie sa cidle powiazane 2 wycenianym papierem dutnym, whwezas warlodé wyesnianego
instrumenty finansowege bedzle stanewid sumg warioéci dluinego papicru warofciowego (bez whudowanych instrumenidw pochodnych) wyznaczone]
prey uwzglednicniu efektywnej stopy procentowsj oraz wartedel wbudowanych instrumentéw pochodnych wymmaczenych w oparciv o medele whasciwe
dla poszczegblnych instrumentéw pochodnych zgodnie 2 pht V. Jeeli Jednak wartodé godriwa wydziclonego mstrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okmeslona to taki instrument wycenia sie we metody okredlonef w pumkeie al,
3y w przypadiu pozostalych skladnikéw lokat — wedlug wartodel godziwej spelniajgesj warunki wiarygodnadel, wyznaczansj zgednie z phkt V.
+4) wycena papierdw wartodciowych wedlug skorygowanes ceny nabycia oszacowancj prey zasiosowanin cfcktywnej stopy procentowe] nastepuje od dnia
njgeia w ksiggach danego skladnika loket, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabycia dany skiadnik lokat wykazuje sig w conie nabycia, kidra stanowi
skorygowans ceng nabyeia (co oznacza, 2e do wyznaczenia wartodel XIRR § KNPV preyimuie sic moment preeplywiw pienigrnych okreslony w warunkach
transakegi).

IV, Sevecpdling e X I

I.  Papiery wancdeiowe nabyie pray zobowiszaniu sig drgiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowane
ceny nabycia, oszacowanej prey sastosowaniv eftktyene] stopy proceniowej, z uwzglegdnieniem potencjalnych odpiesdw 2 tylulu trwale] utraty warloded, jebeli
ich utworzenie okaze sie kondeczne.

2. Zobowiszenia z tytulu zhycia paplerdw warofeiowych, przy zobowizzeniv sic Funduszy do odkupa, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
spraedazy, metoda korekty rdenicy pomigdey ceng odkupu a cenn spraedazy, prey zastosowaniu sfektywng] siopy procentows),

3. W przypadku preeszacowania skladnika lokat dotychezas wycenianego w wartodei gedziwe], do wysokoscl skorypowanej ceny nabycia — wartogé godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzied przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia tego skiadnika i stanowi podstawg do
wiyliczen skorypowans ceny nabyeia w kolejnyeh dniach wyceny. W szezegdlnotei w wy2e) wymieniony sposdl wycenia sie diuzne papiery wartoéciowe, od
dnia estainicgo ich notowania do dnia wykupu,

4. Malesnofel z tytulu udzielongj pozyczki paplerdw wantoseiowych wycenia sig wediug zesed prayigtyeh dia tych papieréw wartodciowych,

5. Zobowigzenia z tytulu otrzymanej pozyczki paplerdw wartefciowych ustala sie wedlug zased przyjetyeh dla tych papierdw wartodciowych,

V. Metody wyrnaczania waripde godzivej

L. W preypadku skizdnikdw lokat nicnetowanych na aktywnym rynku niebgdagych papicrami dlwbnymi stosuje sig ponitsze metody wyznaczania wartodci
godziwe):

Ly w praypadku depozytiw — ich warlodé stanow! wartodé nominalna powiekszona o odsetkd naliczons przy zastosowaniu eficktywne] stopy proceniowej;

2 w prmypadku jednostek uczesinictwa, certyfikatéw inwestyoyjmych i tytuléw uczesinictws emilowanych przez fundusze zegraniczne lub instytucje
wspilnego inwestowania majace sledzibe a granicn — wycena w oparcin o ostainio ogloszong wartodt aktywhw netto na jednostky uczestnictwa, certy flkat
inwestyeyjny lub tytul wezesinictwa, 2 uwzglednieniem zdarren majacych wplyw na ich warto$é godziwa, jakic mialy migjsce po dniu ogloszenia wartodei
aknywiw neno ma jednostke uczesinictwa, certyfikat inwestyeyjny lub tytul uezestnictwa,

3y w przypadiu instrumenidw pechodaych — wycena w aparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danepo typu instrumentdw, a w szozepdlnodcl
w przypadiu konteakiéw terminowyeh, lerminowych transskeji wymiany walut, stép proceniowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywdw plenigznyeh;
4) w przypadiu walut nic bpdgeyeh depozytami — ich werioéé wyznecza sie po przeliczenio wedlug ostatniego dostgpnego Srednicgo kursu wyllezonege na
Dien Wyoceny dla danej waluty przez Warodowy Bank Polski.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o kidrych mowa wust. 1 pht 3) pochodea 2 aktywnego rynku,

4. Modele i metody wyeeny, o kidrych mowa w ust. 1, ustalane sa w porozumieniv z Depozytariuszem. Modele wyceny beds stosowane w sposdh clagly, W
preypadku dokonywania istotnych zmian w slosowanyeh preez Fundusz modelach wyceny, zmisny powyzsze beds prezentowane, w przypadiu gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym pdlroczu roky obrotowege, kolgjno w pélroczaym omz rosznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w prey padku gdy zmiany
zostaly wprowsdzons w drugim pélroczu reku obrotowego, kelejne w rocznym orae pilrocenym sprawozdanin finansowym,

Y1 Wyeena skiadnikow lokat denominowanyel w walutach obeych

1. Altywa oraz zobowiszania denominowane w walutach choych wycenia sig lub ustala w walueie, w kidrej = nolowane na akiywnym rmku, a w preypadion,
zdy nie 53 notowane na akiywym ryiku — w waluele, w kiérej s3 denomingwane.

2. Aktywa oz zobowingania, o ktorych mowa w ust | wykmzuje sig w walucic, w kiore] wycenianc sa aktyws 1 ustalane zobowiszania Fundusz, pe
przeliczeniu wedbug ostatniego dosigpnego sredniego kursu wyliczonego dia danej waluty prese Narodowy Bank Polski,

5. Wartost aktywdw notowanych lub denominowanyeh w walutach, dla ktéryeh Narodewy Bank Polski nic wiylicza kursu, okreila sig w relacji do e
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4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Mie wprowadsono zmian od momeniu rozpocegsia dziatalnodci.

NOTAZ
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zi) jhpz2eny  aii2zone
7 tytulu zhytyeh lokat 286 .

Z tytutu instrumentdw pechadnych - -
Z tynelu zbytych jednostek uczestnictwa - 1

Z tywelu dywideady - -
Z tytut odsetek - -
Z tytulu posiadanych nieruchomosc - -
Z tytutu wdzielonych podyezek - -
Pozostale - premia inwestyeying 5 14
an 5

MNOTA 3
LZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zf) FRE22000  3d12.2000
Z tytulu nabyiych aktywiw - -
Z tytuhy transabeji prey sobowiszaniv gig do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych . -
Z tytulp wplat nz Jednosiki wezesinicrwa - -
Z tywln odkupionyeh jednostek uezestnictwa 274 -
Z tytubn wyplaty dochodéw funduszn - -
Z tytuly wyplaty preychoddw funduszn - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
£ tyiubu krdtkotenminowyeh pozyezek 1 kredytow = -
Z tytubu dlugeterminowych podycaek i kredytbw - -
Z tvtulu gwarancil lub porgezed u -
Z ttubye rezery - -
Pozostabe, w tym: & 39
- wiragrodzenie TR [ 22
280 v

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE 1 1CH EKWIWALENTY
I, STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w preckroju walut) - w tys.

Wartoséna 31.12.2011 Wartosé na 31.12.2010
Bank / Waluta wwalucke w PLN w walucis w PLM
TNG Bank Slaski S.A. /PLH 71 71 372 arz
MG Bank Slaski 3.4, ( EUR 0.5 2 23 92
NG Bank Slaski S.A. FUSD 4 13 - -
-t g

1, SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - wtys.

Srednia wanoié Srednia warlodé
_ Waluia w walugie wPLN
Sredni w okresie sprawozdawezym poriom srodidw PLN 198 198
pienig#nych: EUR 1 i3
UsD 1 4
233
M1 EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Hie dotyezy.
NOTA S
RYZYEKA

1. POZIONM OBRCIAZENIA AKTYWOW [ ZOROWIAZ AN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM $TOPY PROCENTOWE]

a) wskazanie aktywiw obeigonych ryzykiem wartofei godziwe] wynikajgeym ze stopy procentowej
Ryeyko stopy procenlowej to ryzyko spadku wartofci aktywéw netio Subfunduszu spowodowane zmisnami rynkowych sti6p procentowych, Ryzyko stopy
procentowe] jest wigksze dla instromentdw o stalym oprocentowaniu,
Ma diign bitansowy Subfundusz nie posiadal skdadnikéw lokat obcigzonyeh tym ryzykiem.

) wskazanie aktywow obeigtonyeh ryzykiem preeplywdw drodicdw pienigenych wynikajgcym ze stopy procentowej
Dodatkowo w praypadion divnych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuie ryzvko preeplywiw picnigznych wynikajgee re stopy
procentewe, kibra okresown ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentows,
Ma dried bilansowy Subfundusz nie posiads! skiadnikow lokat obciazonych tym nvzykiem.
W Funduszu ryzvkoe stopy procentowe] moze byé zwiazane bezpodrednio z instrumentami dieznymi wehodzqeymi w jego skiad, jak | pofrednio z
instrumenitami dindnymi wehodzgeymi w sklad portfeli funduszy inwestyeyjnych, funduszy zagranicenych i instytug]i wapdlnego inwestowania majgeych
sledizibe za granicy,
Na deien bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uczestnictwa emitowane preez instylucje wspdlnego inwestowania oraz jednostki ncresinictva funduszy
inwestyeyjnych.

2. POZIOM OBCIAXENTA AKTYWOW | ZDBDWI&ZM:J SUBFUNDIUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gldvwaymi elementami ryzyka kredytowego sq ryeyko niedotrzy mania warnnkéw, ryzyko obnienia oceny kredytowei i ryzyko rozpictodci kredytowe),
Inwestyce w Iyndy wczsstnictwa emilowane presz instvtucje wspdinego inwestowania majace siedzibg za granicg lub w jednostki uezestnictwa innych
funduszy oheiggone sg umiarkowanym ryzykiem krsdytowym pochodzasym od rvzyka lokat takicgo funduszue, Inwestycie w lokaty bankowe Zwiazane 55z
ryzykiem kredytowym banki.
Ma drien bilansewy Subfundusz posiadal fytuly nezesinicton emitowane preez instytugje wepdlnego inwesiowania.
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Pozostajace na rechunkach bankowych wolne $rodki autematyeenie lokowane sa na lokatach ovemnight, Lolaty te zakiadane sa no okres 1 dnia roboezego lub
na okres ohejmujsey dzied ofwarcia lokaty oraz nastepujace po nim doi wolne od pracy. Na dzied bilansewy stonowily one 2, 72% wartoded aktywéw.
3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIGEM WALUTOWYM

Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosei gktywdw netto Subfumduszn spowodowane zmianami kurso waluty polskic] w stosunkn do walut
obeych. Srodki na rachunku bankewym deneminewane w walutach obeych stanowily 0,56% aktywdw Subfiunduszu. Skladniki lokst denominowsane w
walutach obeych stanowily 6 14% akiywéw Subfunduszu. Nalednodel z tytulu premit inwesiycyjnej denominowane w walotach ohoych stanowily 0,01%
sletywiw Subfundusza, W Subfunduszy wystgpuje fredni poziom ryzyks walutowego wynikaizcy 7 tego, e subfindusze ING (L) Invest Emerging Markets,
ING (L) Invest New Asia, TNG (L) Invest Latin America oraz ING (L) Invest Middle East&Morth Africa stosuja mechanizm czeiciowego zabezpicczenia
(hedging) zmian kursu waluty polskie] w stosunku do euro oraz dolara amerykanskiegs,

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowsat w instromenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCIE PREY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawarl tego typa transakei

MNOTA 8 .
KREDYTY I POZYCFKI
Subfundusz nie zaciqgal kredytdw i podyczek,

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1 WALUTOWA STRUKTURA POZYCI BILANSU, z podzisiem wg walut § po praeliczeniu na walutg polsks (w tys.)
Ma rachunizach bankowyeh znajdowaly sig fradki plenigzns w walutach oboych:

31122011 F1. 12,2000
w walueie obeef: w przeliczeniu w walucie obeaj: w przeliczeniu:
0.5 EUR 2 PLM Z3EUR 92  PLN
4 USD 13 PLN - EUR - PLM

Subfundusz inwestowal w tyiuly uczestnictwa emitowane preez instytuse wspdlnego inwestowania majace sicdziby za granics denominowane w EUR orez w
USD. Ma potrzeby codziennyj wyceny wyliczana jest wartodd tych akiywiw w zlotych polskich:

31122011 31122010
w walucie obcaj: w przeliczenin; w walucie obcej: w przeliczeniv:
16 EUR 70 PLM 117 EUR 465 PLM
28 UsD 95 PFLM - UsD - PLM
Me nalenosciach z tvtulu zbytych lokat 2najduje sie:
31.12.2011 31122010
w veilueie abesj: w przeliczeni; w walucke elogj. v pree]vesniu
2 EUR 10 PLH - EUR - PLM
3 UsD 10 FLW = USD = PLN
Maletnodel 2 tytolu premii inwestycyinej naliczane sa szacunkowo w welusie w jakiej Subfundusz nabvl brtuly nceestnictwa:
311220011 31.12.200
W walueie oboaj: w przeliczenin: w welucie obeej: w przeliczeniu:
0,03 EUR 0,11 PLW 1.1 EUR 04 PLN
0,04 USD 0,12 FLN - EUR = PLM

Pozostale pozycje bilangp Subfinduszu wyratone sq wylgcznie w zlotych polskich,
2. DODATHIE ROZNICE KURSOWE W FRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSEL, w podziale na zrealizowane i niszrealizowane {w tys.zl)

61012011 01052018
L1z JLI220N0

Tytuly wezestnictwa - Zrealizowans rd2nice kursowes (EUR) 15 -
Tytuly wczesiniciwa - Zrealizowans rdznice kursowe (USD)} 1 -
Tytuly vezestnichwa - niezrealizowans rédnics kursowe (EUR) 16 -
Tytuly uczestnictws - niezrealizowans rodnice kersowe (USD) 14 -

3. VIEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane | niezrealizowane (w tys.zl)

0582007 QLOL20MD
Ariami FL122080

Tytuly vezestnictwa - zrealizownne rédnice kursowe (EUR) - =2
Tytuly worestnictwa - nicerealizowane réznice kursowe (EUR) - -10
Freallzoveane riénice knrsowe razem i -2

Niezrealizawane réénice kursows razoms an -0

4, SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBF NA DZ1EN BILAMSOWY (31,12.201 I}
kurs EUR {zuro) - 44168
kurs USD (dolar amerykafiski} - 3,4174

NOTA 10
DOCHODY ITCH DYSTRYBUCIA
|. ZREALIZOWANY ZYSE (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zl)

GI6L 208 010824818

Grupy lokal irizaerr 3Lizzere

Jednostki vezestnictwa 732 126

Tytuly i jednostki vezestnictwa 44 =63
Razem -G8 63

NG Subfundusz VIP Funduszy Akeli Rynkdw Wschodzacych 12



2. WZROST (SPADEK) MIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) £ WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)
61.08,.2001 [ U

Grupy lokat L1200 3nyazon0
Jednosiki uezestnictwa -553 212
Tytuly i jednostki uczestnictwa 861 797
Razarw -1 414 I g
3. WYKAZ WYPLACONYCH PREYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEFUBLICZNYCH,

Mie dotyczy.
4, WYFLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZL
Statut Funduszu nie przewiduje wyplaconia dochodéw Subfunduszy uezsstnikom bez odkupywania jednostek uczestnictva,

NOTA 11

KOSETY SUBFUNDUSZU

I KOSETY POKRYWANE PREEZ TOWAREZYSTWO

Towarzystwoz wiasnych Srodedw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wezelkie kosziy operacyjne Sublunduszu, z wyjatkiem kosziow z tytulu usiug
maklerskich, oplar transakeyjnych rwigzanyeh = nabywanicm i zhywszniem papierdw wartcdciowych, prowizji bankowych, podathéw | innych obciggen
naloonych preez wheloiwe omgany panstwiowe w ewiszko z dzialalnoscig Subfunduszu, kidre pokrywane sg bezposrednio z akiywiw Subfundusza i nie podlegajs
limitgwaniu,

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEFUBLICZNYOH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOEATAMI

Mie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNED}

Towerzystwo na konlec kazdego miesigea pobiera wynagrodzenie wynoszqee maksymalnie 3% w shali roku dla jednostek vezesinictws kategerii W, P 1 8,
naliczone od wartedci ektywéw netto Subfiduszy w danym dniu wyeeny, W ciggu okresu objetepgo sprawoedaniem Towarzystwo pobrale wynegrodeenic w
fakrycenej wysckoscl wskali roku 2,6%. Subfundusz zhywal wylacenie jednostki kategorii V.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31122001 JLI22000 35122008

Wartodd aktywéw nelfo na koniee moku obrotowego (w tvs.zl) 2 406 0445 5519
Wartofé alitywdw netto na . o8 koniee roku obrotowegs (w =1)
= jednosiki uczesinictwa kategorii ¥ 8461 11435 102,49

Warszawa, 30 marca 2012 r.

bela Kalinowske

ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rynkdéw Wechodzaeych 13



6.
1)

z)

3)

4)

5)

6)

)

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o zmaczacych zdarzemiach detyczacveh lat ubieglych, uvjetvech w sprawozdanin finansowym za biekacy okres
sprawozdawezy.
Wie zaszly.
Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastiypily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
W zwigzku 20 zmiang statutu ING Subfundusze VIP Funduszy Akeji Rynkdw Wschodzacych wyodrebnionego w ramach ING SFI0, kttra weszla w #ycie
wdniu | lutego 2012 r. nazwa jednostld vezestnictwa kategorii V zostala smieniona na jednostki uerestnictwa kateporii A
Lestawienie oraz objasnienie rignie pomipdzy danymi vjawnionymi w sprawozdanin finansowym i w pordwnywalnych danych
finansowych a uprzednic sporzadzonymi | opublikowanymi sprawezdaniami finansowymi,
Mie dotyczy.
Dokonane korekty bleddw podstawowych.
Mie zaszly.
Informacja dotyczqea przebiegu polaczenia.
W odniu 11 lutego 2011 r. nastipito polocmenie dwoch subfunduszy wydziclonych w ramach TG SFIC: THG Subfundusze VIP Globalnego Funduszy Akcji
(subfindusz pracimowany) z ING Subfunduszem VIP Funduszy Akcji Rynkdw Wschodzacych (subfundusz przejmujacy).
Podstawg polaczenta stanowito zezwolenie KINF z dnia 29 grodnia 2010 r. (ar DFLA033/S 171 0FUMNYL9-5-3/5P),
W dniu 10 stycznia 2011 roku Towarzystwe zamiedeilo ogloszenic o zamiarze polsezenia ww. subfunduszy wydzielonych w ramach ING SFIO.
Daziefi wyceny 10 lutego 2001 r. byl ostatnim dniem wyceny, w kidrym realizowano zlecenia zhveia, odkupienia, konwersii lub zanany jednestek
wezestniciwa ING Sublunduszn VIP Globalnego Funduszy Akcji,
W dniu 9 lutege 2011 r. (2 uplywem tego dnin) Fundusz zaprzestal preyjmowania wplat ne nabycie jednostek nezestniztwa oraz zlecen zhycia, odkupisnia,
konwersji Tub zaminny jednostel vezestnictwe subfunduszo preejmowanego,
Wodniy 11 lutege 2011 r Towarzystwo przydzielido kaedemu vezestnikow! subfunduszy pregjmowanego jednostki uczestnictwa subfunduszu
preejmufarego w Bezbic wynikajgeej = podzielenia iloczynu liczby jednostel vezesinictwa subfundusau presimowanego posiadanyeh presz tego vezesinika
i warlodei akiywow netlo subfundusau przeimowanego pray padajacego na jednostke uczestnictwa w dniu 10 hatego 2011 1. preez warto$é aktywow netto
subfunduszn preejmujacego preypadajaeego na jednosthe uezesinictwa w tym subfimdosze w dnin 10 lotego 2011 .
wartof€ akiywdw wartodé JU
kategoria JU netto na JIT w Iy 2l liczba preydziclonych JU
[NG (L) VIP Funduszy Akcjf Rynkéw Wschodzacych v 111,38687 1 664 14 042 849907
MG (L) VIP Globalny Funduszy Akoii (preejmowany) A 116,33887 1 664 14 306802813
Preydzial jednostek vezestnictwa subfunduszy preejmujacego nastapil bez pobrania optat manipulacyinych.
Wodniu 11 lutege Sublunduse pregjujgey witgpil w prawa § obowiekl Subfunduszu preejmowanego orae skusczny siof sip wpls uczesinikow
Subfunduszu preejmowanezo do subrejesiru nezestnikdw Subfunduszo precjmujacego.
W zwigzku z opisanym zdarzenier, nie dokonano korekt sprawozdania finansowega,
Towarzystwo sporzadzito | epublikowalo sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu VIP Globalnags Funduszy Akeji na dzien 00.02.2011 r.
Wynik z operacji subfunduszu presjmovwanego - do dnia polaczenia - zawary jest w pozycji kapital wplacony., Po dekenaniu polaczenia, w pozycji kapitad
wilacony, ujgta jest kwota 1564 tys. 21, stanowigea wertoéé jednostek vczestnictwa preydeiclonych w zwiggku ¢ polaczenicm,
Pozostale informacje, o ktdrych mowa w Art.101 ust. 5 vstawy o funduszach inwestycyjnych
Wekazanie maksymalnege poziomit wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktdre inwestowal Fundusz:
Fundusz Oplata za zm_'z&dmnic
(%o w shali roku})
MG Parasol F10 Subfundusz Akcji 350
[MG Parasol FIO Subfondesz Selektywny 1 am
ING Parasol FIO Subfundusz Srodkowoewropejski Srednich i Malych Spoiek """' B 3,50
MG (L) Invest Emerging Europe 0,65
TNG (L) Invest India Focus o 0.50
ING (L) Invest Emerging Markets 0,65 |
[5G (LY Invest Latin America (0,60
TG (L) Torvest Mew Asia 050
TNG (L) Invest Middle East & Norih Africa o O 0,85
Fundusz zawarl 2 ING Asset Manazement B.V. Luxembourg umowe, na podstawie kttrej wigksza czgdd wynagrodzenia za zarzadzanie jest zwrecapa do
aktywiw Fundusza w postaci premii inwestyeyine.
Pozostale informacje.

Brak.

Warszawa, 30 marca 2012 .

NG Subfundusz V1P Funduszy Akcji Rynkiw Wechodzacych 5



ING o

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajge stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosdci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu VIP
Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzacych (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadeza, ze dane
dotyczace stanéw aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papierow wartoSciowych oraz pozytkow z tych aktywow
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od
1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r, syorzadzonego dnia 30 marca 2012 r., sg zgodne

LASLEPCA DYRER TLIRA
Dheprarta; _ | Operejl Rynkin Finnsowyel
1K t-j_v&plcgl;zn}{h

Stawomir Trapszo

ze stanem faktycznym.

NG BANK SLASE! Spofka Akwying
: Tl ) MIP B34-)T3-54-75 Kapital zakdpchgssy - 120 100 000,00
Oeparmment '.‘-“F['ral'.| Ryrk s Finansowych KRS 5454 Ka i|:-|l wislace ." 13;I (=i 8 e
skl Ap wrlacory 1 10,00 x|
Flat Treech Kroyiy 10014, 00495 Warszawa
T +dd 12 BI0A0 37, F +48 22 820 40 18

Sqd Rojonowy w Kamnwieach



ING

FUNDUSZE TNWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 1.

Szanowni Pafstwo,

Za nami rok 2011, ktory wbrew oczekiwanion inwestordw, byl trudnym okresem dla rynkiw finansowych,
Poczgtkowo nic nie zapowiadalo az tak duzej zmiennodc i gwaltownego wezrostu obaw o dwiatows gospodarke. Pierwsza
polowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Greeji i rosnace ceny ropy naftowej wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich, Nawet trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkéw akeji, rowniez w Polsce, osiggzaly nowe szezyty ol czasu ostatniego kryzysu finansowego z 2008 roku,

W okresie letnim, zaczgly naplywaé coraz mnej optymistyczne dane z gospodarek, a czare goryezy przelaly
problemy nadmiernego zadhuzenia krajéw rozwinigtych. W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dolaczyly znacznie
wigksze | warniejsze panistwa, jak Wlochy oraz Hiszpana. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej pal w debacie
na temat limitu zadluzenia pociagnal za soba pierwsza w historii kraju obnizke wiaryzodnosci kredytowej tego kraju.

Powyisze czynniki spowodowaly bardzo silna wyprzedaz rynkéw akeyjnych. Koniczacy sig w dniu 30 wrzeénia
2011 kwartal byl trzecim najgorszym kwartalem pod wzgledem zanotowanych spadkéw dla gietd w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sig rdwnicz bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajow cieszacych sie w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestordw zagraniczmych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia nepatywnie odbily sie na
wynikach funduszy inwestujacych w akeje.

Perspekiywy na 2012 rok sg w tej chwili tudne do ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkéw. Poczatek roku wraz z naplywem korzysiniejszych danych z
gospodarek orazx dazeniem europejskich politykdw do powstrzymania kryzysu zadluzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzgce miesigoe.

Pierwsze oznaki tej poprawy mofna juz zauwazré w rosnacym sentymencie inwestoréw, ktéry przynids warosty
zardwne na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kelei pozwolilo funduszom ING w pierwszych dwéch miesiacach
2012 roku osiggnat dobre wyniki. Warto jednak zaznaczyé, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak kiopoty kelejnveh krajéw Unii Europejskie] czy te? wzrost napiecia na linii
LISA — Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczesnie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Paistwa naszej oferty produktowej. Wirdd Kluczowydh zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w ubieghym roku
operacje polgezenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
W wyniku tych dzialan cztery subfundusze sektorowes zostaly przejete przez subfundusz ING (L) Globalnyeh Mozliweéci,
ktory naszym zdaniem najskulecznicj moze korzystat ze zmieniajqcego si¢ otoczenia gospodarczego, Ponadto zadbalismy
rowniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzyko walutowe ( tzw. hedging). Rozwigzanie to weszlo w Zycie na poczatku lipea zeszlego roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomiliémy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktory w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpiecma praystan w czasach zawirowar na rynkach finansowych.

Wszysikie wspomniane zmiany przyczynity sig do stworzenia bardziej przejrzystej i usystematyzowanej struktury
naszych produktdw, Planujemy nadal rozwijac i uatrakeyjniad nasza oferte produktows, oferujac Pafnstwu nowe fundusze
oraz klasy aktywow, tak by jak najlepiej spelnia¢ Panstwa oczckiwania.

Zyczymy Panistwu, aby caly rok 2012 byl bardzoudany dla Panstwa i dla Pafstwa inwestycji.

ES
Lesapk decdiecki WICEPR — '1
_,_r-"_'- -
aldorzata Barska
T arzadu = Houwel,

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych 5.4, MIP 954-21-80-836 Kapital zakiadowy — 15.250.000,00 2
wl. Tepiel 13, 00-342 Warszawa KRS 00C0039430 Kapital wpltacany = 15.250.000,00 z
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WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ VIP ZROWNOWAZONY FUNDUSZY
FUNDUSZY GLOBALNYCH (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA



ING Subfundusz VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie 2 wymogami art, 52 ust. 2 ustawy 2 dnia 29 wrzednia 199 . o rachunkowosci (De . 2 2009 1, ar 152, poz. 1 223) Zaregd
ING Towarzystwa Fundusey Inwestyeyjnych 5 A, przedstawia sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu VIP Zréwnowazonego Funduszy
Globalnyeh, na ktdre skiada sig;

1} wprowadzenie do sprawozdanio finansowego;

2} zestawienie lokat wg stanu na dzieri 31 grodnia 2011 r. o wartodei 1.201 tys, #lotveh:

3) bilans sporeadsony na deien 31 grodnia 2011 £, ktbey wykazuj: aktywa netio 1 kapitaly na sume 1.218 tys, zlotveh;

4) rachunek wyniku z operacii za okres od 1 stveziia 2011 rodo 31 grodnia 2011 r wykazuigey stratg z operacii w kwocic 795 tys. zlotych;

3) zestawienie 2mian w aktywach netto za okres od 1 stycenia 2001 ¢, do 31 grudnda 2011 1 wykazujace zmniejszenie stanu warioscl
akbvwdw nette o kwote 9.452 tys. #lotych;

) noty objagnialgce;

Tyimformacia dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzach

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqay

Malgorzata Barska
Crfonek Zarzgqoy

zabela Kolinowska
Dhyrektor Departamenty Kelegowodcl Funduszy

Warszawa, 30 muarea 2002 .



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz VIP Zrownowazony Funduszy Globalnych

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU VIP ZROWNOWAZONY FUNDUSZY GLOBALNYCH (L)

Mazwa funduszy; ING Specjalistyczny Fundusz Inweslyeyjoy Otwarty
Fundusz mo2e wiywad namwy w skrbeonym brzmienild NG SF10
Typ funduszy: Fundusz inwestyeyiny otwarty = wydzielonymi subfanduszami.

NG SFIO pogiada osobowodt prawnn, NG Subfundusz VIP Zréwnowatony Funduszy Globalnychutworzony w ramach Funduszu
nie posiada osvhowggol prawne).

Drata utworzeiia: 26 pazdziermika 2000 r. decyzjq Komisji MNadzome Finansowego DFLM033/28/ 1200800V IUA-T-1MMG

(heres na jaki zostal wtworzony: Fundusz zostal utworzony na ezas nisokreslony

Wiis do rejesta Mindusey: 17 listopada 2009 r. pod numersm RFi 501

ING Subfundusz VIP Zrownowaeony Funduszy Globalnyeh jest jednym 2 czternasiu Subfunduszy utworzonych na ceas nicokredleny w rameach Fonduszu
(namwalskrdl nagwy):
L. ING Subfimdusz Globalny Spalek Dywidendowych (L) f TNG (L) Globalny Spafek Dywidendowyeh
2. ING Subfondusz Spélek Dywidendowych USA (L} / NG (L) Spélek Dywidendowych USA
. TNG Subfindusz Evropejski Spidek Dywidendowyeh (L) ING (L) Europejski Spatek Dywidendowych
. ING Subfundusz Sektora Energii (L) / ING (L) Sckiora Energii
. NG Subfundusz Japonia (L) / ING (L) Japonia
. TNG Subfundusz Mowej Azji (L) / ING (L) Nowej Azji
. ING Subfundusz Rynkéw Wschodzacych (L) / ING (L) Rynkéw Wschodzaeych
. ING Subfundusz Ameryki Laciaskiej (L) / ING (L) Ameryki Laciiskiej
. ING Subfundusz Papierdw Diwinyceh Rynkdw Wschodzacyeh (Walwta Lokalna) (L) £ ING (L) Fapierdw Diuznych Rynkéw
Wrehndzacyeh (WL)
10, TNG Subfundusz Globalny Diugu Korporacyjnege (L) / ING (L) Globalny Diugu Komporacyjnego
L1, ING Subfundusz VIF Funduszy Akcji Rynkdw Wschodzacyeh [ ING (L) VIP Fenduszy Akcjl Rynkow Wichodzacych
12, ING Subfundusz VIP Zréwnowaiony Funduszy Globalnych f ING (L) ¥IP Zrivwnowazony Funduszy Globalnych
13, MG Subfundusz Globalnych Mosiwodei (L} / NG (L) Globalaych Modliwodei
L4, ING Subfundusz Depozytowy (L) / TNG (L) Depozyiowy

B OBD = O obn e W

Cel inwestyeyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszn

Subfundusze realizujy indywidualng politylee inwestyeying dzigki czemn Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, mede realizowaé ridme cele inwestycyjne.
Celem inwestyeyjnym Subfunduszu jest werest wartodel jego aklywiw w wynike werosie wartodci lokat, Subfunduse nic gwarantujc osiagnigcia celu
inwestycyinege. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu popreez Inwesiowantke lgcenie do 10086 Akyowdw Subfunduszy w jednostki vezestnictwa innych
funduszy imwestycyjnych obwartych, w tytoly uczestnictws funduszy zagranicznych lub instytocil wepdlrego inwestowsniz 2 sledziba za granies, Fundusz moge
inwestowad akiywa Subfunduszue w inne instrumenty finansowe, w szczegdinosciw kritkoterminowe papiery wartosciowe emitowang, porpezone Tub pwaraniowane
preez Skarh Panstwa lub Marodowy Bank Polski.

Sodii Subfunduszu inwestowane sq w paplery wartodciowe zgodnle z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dhizne paplery wanofciowe i Instrimenty Ryoku Pienigtnego, w tym w szezegdinodei krétkolerminowe papiery warlodeiowe emiiowane, porgezone lub
gvraraniowane przez Skarb Padstwa lub WBP - od 096 do 20% wartodei akbywdw,

2, jednostki verestnictwa i tytuly wezestnictwa — od 70% do 100% wartodci akgyradw,

3. jednostki uezestnictwa fnduszy inwestycyjnych otwarych, tylly vezestnictwa funduszy zegranicznych lub instylugii wspdlnego inwestowania £ siedziby za
granicy, kidrych polityka inwestycyjna preewiduje lokowanie akiywiw ghiwnic w akcje — od 30% do T0% wartosci aktywdw,

Fundusz pryimuje, 2o fundusz inwesty eyiny obwerty, fundusz zagraniczny lub instytucia wspélnego inwestowania  siedzibg 2a granica bedzie mdz! byé zaliczon
do kategorii funduszy inwestujacych w akele, jereli zgodnie ze stosowang polityka imwestyeyjna co najmniej dwie trzecie jego akitywéw jest lokowane w akeje, pr
paboru, warranty subskrypeyjne, kwity depozytowe lub obligacje zambenne.

4, jednostki uezestnictwa funduszy inwestycyinych otwartych, tymily vezesiniciwa funduszy zagranicznych Lub instytecii wspdlnego inwestowanda 2 siedziba za
granicy, kidre lokuja swoje aktywa gléwnie w instrumenty dlugne — od 30% do 70% warlodci aktywéw,

Fundusz, inwestycyiny otwarty, fundusz zagreniczay lub instytucia wspilncge inwestowania z siedziba za granica bedziz mégl by¢ zaliczony do kategorii fundusz
inwestujgeych woinstrumenty divine, jekeli zgodnbe ze stosowany, polityky inwestyeying co naimnicj dwie trzecie jegoe aktywdw jest lokowane w dluzne papiery
wartedelowe i Instrumenty Rynku Pienictnego.

3, depezyty —od 0% do 20% warlodel akiywio,

6. tytuly uezestnictwa subfinduszy ING (L) Renta Fund Dellar, NG (L) Renta Fund Eure, TNG (L) Invest Global Oppartunities, ING (L) Invest Global High
Dividend, ING (L) Trvest Warld oraz subfundusay ING Parssol FIO - Subfundusza Ochrony Kapitalu 90 § Subfundiszu Obligacii-od 20% do 50% wartofei akiyww
w tytuly uszestnictwa kazdego 2 osobna.

Subfundusz dazy do osiagnigtiaw divtszymokresie stopy zwrota wy2szej niz benchmark: 20% W1G + 30% MSCI World + 20% BarclaysCapital Global Aggregate
Index + 30% MLGOPL,

Organ Funduszu

Fima; ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyinveh Spolka Akcyjna (ING TF1 5.A., Towarzystwo}
Sicdzila: Warszawa

Adres: ul, Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sed rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Wowy X[ Wydzial Gospodarczy KRS

Mumer: O0003%430

Crasa wpisu: 3 wrzednia 2001 r,

Towarzystwo jost spilka akeyjng prawa polskicgo, ktorej 100% kapitatn akcyjnege nalezy do TNG Invesiment Management (Polska) S_A. (ING Ihd).
THG Investment Management{Polska) 5.A. jest spilka akeyjng prava polskicge, w ktérej 100% akeji posiada ING Investment Management (Europe} BV, Fundusz,
reprezentowany przez ING TFI S.A., zawarl z ING Investment Management (Polska) 8.A. umowg o Zarcgdeanin Pekictem Papizrdw Warlo$ciowych,

Olkres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres 001012001 . -31.12.201 1 r.
Diniem bilansowym jest 31122011 r.

IMG Subfundusz VIP Zrdwnowatony Funduszy Globalmych !



Lalokenie kontynnowania dzialalnofci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanic Subfunduszn zostalo sporzadzone prey zalodeniv kontynuowaniadzintalnetei preez ING SFIO w dajace] sie preewidzict przyszloded, zn. w ciagu co
najmnie] 12 miesigey od 31122011 r. Zerzad Tewarzystwa zemicrza w najblitszej proyselodel polaczyé Subfundusz z ING Subfunduszem Papioréw Dhemych
Rynkéw Wschodzgeyeh(Waluta Lokalna) (L) po uprzednim uzyskeninzgody KNF na takie polgezenie. Polaczenie, po uzyskaniu odpowiednicjzgody KNF, nastypi
w drodze pragjecia akiywow Subfondusze preez TNG Subfiendusz Papierdw Dlutnyeh Rynkéw Wichodzaeyeh (Waluta Lokalna) (L),

Podmiot, ktdéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansewegp
Emst & Young Audit sp. 2 0.0
Adres: Rondo ONZ 1, Warszawa

Kategorie jednostek nezestnictwa i okreslenie cech je régnicujgeyeh

Charakterysiyka jednostek uczestnictwa Kategorii V:
- zhywane w ramach oferty podstawowe] Subfundusze. Jednostki uezestnictwa kategorii V s gbywane bezpodrednio preez Subfundusz, oraz za podrednictwem
wizysthich dysirybutoriw.
= minimalna wysokost wplat tyiulem nabycia wynosi 200 000 = w przypadie picrwszego nabycia orz 50 2w preypadky kazdego nastepnego naliyvcia,
= w gwigzku 2 nabywanicm, konwersjg araz zamiang jednosick vczestnictwa kategorii V Towarzystwo pobiers;
- oplatg dystrybucyjng w wysokosei nie wyzsze] niz 5% wplaty dokenanej praez nabywos
- ophate 2a konwersje / zamiang w wysokodel nie wydszej nit 195 kowoty preeznaczonej na nabyeie w funduszy lub subfunduszu docelowym,
- wynagrodzenie TF] — max, 2,5% wartodel aktywéw netto w skali roku

Charaklerystyka jednostelk wezesinictwa kategosii P {nie byly zlywane):
- ehywane wylacznie w ramach programdw inwestyeyinych, berpodrednio preer Fundusz lub 2a podrednictwem wybranych dystrybutossw oraz pod vartnkiemn
oferowania programu preez Fundusz lub dystrybuterai zawarcin preez uezestnika umowy dodatkowej. Warunki cbywania jednostek uczestnictwa kategorii P okresla
umowa dodatkows,
- minimalna wysokos wplat tytulem nabycia 200 2t w preypadion pisrwszegs nabycia w ramach danego programu, oraz 50 21 w preypidion kazdego nastepnego
nabycia
- w zwigzku £ nabywaniem, odkupieniem, konwersjn oraz zamiana jednostek uczesinictwa kategorii P Towarzystwo pobicra;

- eplitg dystrybueyjng w wysokodel nie wyzsec) niz 5% wplaty dokonanej preez nabywog

- oplatg za konwersjg / 2amiang w wysokodcl nie wyzszej nix 1% kwoly preezneczong) na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

- oplatg umorzeniows w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenic TR — max. 2,5% warlodel akiywdw netto w skali reku

Charakterystykn Jednoslek Uczestnictwa kategoril 5 (niz byly zbywane):
- zhywane wylacenie w ramach programdw inwestycyinych, ktbre przewiduja zadeklarowanic preez Uczestnika sumy wplat w romech danego programu
imwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dysirybutora, zawarein prose Uszestnila umowy dodatkowej | zadeklarowania prasz
Uezestnika sumy wplat w ramach dancgo programu inwestycyjnegol czusu trwania programu. Jednostki uezestnictwa kategorii 5 sa zhywane bezpodrednio praee
Fundusz orez 2a posrednictwen wybranych dysirybutordw, Warnki zhywania jednostek vezsstnictwa kategorii 5 okredla umowa dodatkowa
= minimalna wysckodé wplat tytubem nabycia wynosi 200 2l w preypadku pierwszego nabycia oraz 50 =i w przypadie kadego nastepnsio nebycia,
= w zwlizku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uezesinictwa kategorii § Towarzystwo pobiera;
- aplate dystrybucyjng w wysokogci nie wyszej niz 5% zadeklarowanej przez uezestnika sumy wplat w ramach dinege prograni inwestyeyinego, pobicrang
jednormrowe = pierwsze] wplaty uezesinika.
- aplatg za konwersjg / zamiang w wysokodci nic wy2szej niz 19 kwoly preeznaczonej na nabycie w funduszy ub subfundesau docelowym.
- oplatg umorzeniows w wysokodel nie wytszej niz 5% radeklarowans] preez uczestnika sumy wplat w ramach deregs programu imwestycyjnego (pobierana
kwoty odkupienia preed opodatkowaniem)
- wynaprodzenie TFI - max. 2,5% wartodel aktywdw netio w skali roku

Warszawa, 30 marea 2012 1,

Dyrektor mmmu E{W

Tzbela Kalinowska

ING Subfundusz VIP Zrownowazony Funduszy Globalnych z



1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tyszlotych)

JLIE2O]) JLI22000

wartosé wg warto$é ng %o udeial w wartns€ wg wartodt na %o wdzial w
Skladniki lokat ceny nabycia dzien bilansowy  aktvwach ceny nabyeia dzief bilansowy  aktywach
Akeje
Warranty subskrypeyjne - - - - -
Prawa do akeji - - - - - -
Prawa poboru - - - - . -
Listy zastawne ) - - - - -
Dhuine papiery wartosciowe . . - - - -
[nstrumenty pochodne - - - . - -
Udzialy w spélkach z ograniczong - - - - - -
odpowiedzialnolsig
lednostki ucrestnictwa 545 483 39,59 5 898 6 08D 56,91
Certyfikaty inwestycyjne - - - . . -
Tytuly uczestnictwa emitowsne przez instytucie 673 718 54,85 3536 4124 38,60
wipdinego inwestowania majace siedzibe za granicy ! '
Wierzytelnogci - - - - - -
Weksle . - - - - -
Depozyty - - - - - -
Walury - - - - - -
Mieruchomodel - - - - - -
Statki morskis - - - -
inne - - - -
RAZEM 1218 1201 08,44 D434 1D 204 D557

Warszawa, 30 marca 2012 r.

lzabela Kalinowska

Zestewienie lokat naledy anallzowal lqeznic = notani objainiafqeym | informacq dodatkowe, kidre stanowiq imtegralng czedé sprawozdania finansowego

NG Subfundusz VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych 3
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2. BILANS
sporzgdzony na dzied 31.12.2011
(w tys. zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartodci aktywiw netto na jednosthe uczestnictwa)

31122081 Jnprere

L Aktywa 1220 10 684
1. Srodki pieniene i ich ekwivalenty 17 460

2. Maleinoici 2 11

3. Transakeje prey zobowigzaniv sig dregie) sirony do odkupu - -

4. Skiadniki lokat notowans na aktywnym rynkuy, w tym: - -
dinzme papizry wartodcimve - -

5. Sklndniki lokat nicrotowane na aktywnym rynku, w tym: 1201 10204
ditizne paplery warlodolowe - -

6. Miervchomodei - -

7. Pozostaie aktvwa - -

1L Zobowiazania 2 14
L. Akiywa netto (I-I1) 1218 10 570
V.  Eapital fundugzo 1172 9829
I, Kapitat wplacony 13 926 13 471

1. Kapital wyplacony (wielkoéé ujemna) -2 754 3642

Y.  Dochody Zatrzyvmane 63 71
1. Zakumulowane, nierczdysponowans prevehody = lokat netio 02 =32

I, Zakumulowany, nicrozdysponowany zrsalizowany mysk(strata) ze zhycia loka 155 123
VI, Warost (spadel) wartode lokat w odnigsienio do ceny nabycia =17 770
VIl Kapital funduszu § zakumulowany wynik z operagii (1V-+HV--VI) 1218 10670
Liczba jednostek uezestnictwa (w szt.) kntegoria V 12465015624 67 646282667
Wartodé aktywéw netio na jednostly uezestictwa kategorii ¥ (w zl) 07,72 109,27

Warszawa, 30 marca 2012 1.

Bitans walezy analizowad lgeznie = novami ebjadniaiqeymi | informeciq dodatkowg, Mdre stanowi integralng cogit sprawosdania finansowege.

ING Subfundusz VIP Zrownowakony Funduszy Globalnych b



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. glotych = wyjqikiem wyniku z operacji praypadajacego on jednosike wezestnictva)

81,07, 2011 o0, 2000
X e A rrong
I Preychody 2 lokat 75 120
1. Dywidendy i inne udzinly w zyskach - .
2 Preychody edsatkows 7 15
3. Przychody swigzane z posiadiniem ni¢rushomoscl - -
4. Dodataie saldo rédnic kursowych 2 1
5. Poznstale - preychody z tytulu premii inwestyeyjinej 1 104
1. Kosety funduszo 115 170
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 114 L6%
2 Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucig - -
3. Dplaty dia depozytariusza - -
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejesim aktywdw funduszu - -
5. Oplaty za seewolenia oraz rejesiracyjne u .
6. Ushogi w zakresie rachonkowodci - -
7. Usbugiw zakresie zarzqdzania aknywami funduszo - -
8 Uslugi prawne - -
% Ustugi wydawnicze, w tym polipraficzne -
10, Kosety odscikowe - -
11. Koszty 2wigzane 2 posiadaniem nisrochomaosci - -
12, Ujemne saldo ridnic kursowych - -
13, FPorostale 1 I
I1I. Koszty pokrywane preex towarzystwo L] 0
Iv. Koszty funduszu netto (I1-111} 115 170
V. Przychedy z lokat netto (1-1%) =40 =50
WVI. Zrealizowany | niezrealizowany zysk (strota) 185 837
. Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia loksat, wom: 32 113
= pvtudn ridgnie kursowveh i 2
2. Waerost (spadek) niezrealizowanego zysky (straty} = wyceny lokat, w tym: -787 714
=ttt raznie krsewved - 4
WII. Wynik z operacji 705 _7
Wynilk = aperacii proypedajaoy na jednostie uczsstnictwa kategorii V (w 2zl -63,74 B.06

Warszawa, 30 marca 2012 ¢,

Dyrekior De

Rachwnek wyniky = operacli nalesy analizowad fqenie = notami objoiniafqemni | fermacig dodatkows, kidre stanowig imtegralng czeit sprawozdania
Jinansowego,

MG Subfundusz VIF Zrdwnowatony Fundoszy Globalmych a



4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
e fywzlonvel 2 wilgrklen: Nezby fednostek negestniciwa)

I Zmifana Wartedcl Akiywow Merto

L. Wartodf akiywdw netto na koniee poprzedniego okresu sprawoadawerego
2. Wynik © operacji £a okres sprawozdawezy (razem) , w tym:

&) preyebody 2 lokal netto,

I¥) zrealrzowany zysk (strata) ze zhycia lokat,

o) warost (spadek) nierreal rowanego zyska (siraty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netio 2 tytulu wyniko z operacji

4. Dysirybueja dechoddw Tunduszu {razem)

)2 pirvehoddw 2 lakat nelta,

b) e zrealizownnego mysku ze zhycia lokat

¢} # przychoddw ze zbycia lokat

5, Zmiany w kapitale w okresie sprawozdavezym (razem), w tym;

oy zminna kapitaly wplaconego (powickszenio kapitahu 2 rytulu hytyeh fae)

i) zmiana kapitale wyplaconego (zmnigjszenie kapitalu 2 tyteln odkupionych ju)
6. Eqeana zmiana akiywiw netto w okresie sprawszdawezym (3-d+5)
T.Wartost aktywdw netlo na koalee okrese sprawozdawczego

8. Srednia wartodt alitywdw netto w okresie sprawosdawezym

Il Zmigna lezhy jeduoesiek gezestnictwn

1. Zmiana liczby jednostek wezestnictws w okresie sprawezdawezym, w tym:

a) liczba rhytych jednostek ucrestichws - jednostii kategorii W

b liczba odkupionych jednostek uozestnictwa - jednostki kategarii W

) saldo zmian liczby jednostek uozestnictwa = jednostki kategoril v

2. Liczha jednostek uezestnictwa narastajgco od poczgtko dzialalnodci fonduszu, w tym:
&) liczba zbytych jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii V

B} liczba adkupionych jednostek voczesinictwa - jednosiki kategorii W

¢} saldo zmian liczhy jednostek pezesinictwa - jednosth] kategoriz V

FIY, Zmiang wartolel akfywdw nefte na jednostke nezesiniciwa

1. Wartoéé aktywdw netto na jednostke uczesinictwa na keniec poprzedniego okresu sprawozdawezszo -
jcdnoctl:i Imll:g;orii W

2, Wartoéé aktywdw neito na jednosthe uczestnictws na konice okresu sprawozdawezege - jednosthi
kategorii ¥

3. Procentowa zmiana wartodel akbywdw netto na jednosthe werestnictwa w okresie sprawozdawczym

4. Minimaina wartost akitywiw netto na jednostke uczestnictwa - jednostki kategorii V

w dniu

3, Muksymaina wartodc aktywdw netio na jednastkg uczestniciwa - jednostki kategorii V

wdniu

& Wartosé aktywiw netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprowoadawezym -
Judnostkl kategorit ¥V

wdniu

IV, Procemtowy udzinl kaszidw fundusmu w Srednief wartofei aktywdw netto, w tym:
L. Procentowy udrial wynagrodzenia dia Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadeaeych dystrybueig

3. Procentowy udzial oplat dla depozytarinsea

4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywiéw fundosau

3, Procentowy wdzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowaici

6. Procentowy wdrial oplal za uslugi w zakresic zarzqdzania skiywami funduszu

Warszawa, 30 marca 20012 1.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

MNOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalnosé Subfunduszu regulujy nastepujacs praspisy pravwne:

Ustawa z dnia 20.09.19% r. o rachunkowoSci (Dz . ne 152 poz. 1223 2 17.09 2009¢)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestyeyinyoh (DU 2 2004 r. nr 146 poz 1546 22 2m.)

RozporzadzenicMinisire Finansdw 2 dnia 24,12 2007 r. w sprawie szeregélnychzasad rochumkowodel funduszy imwestyoyiny chiDz UL 2 2007 r. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozperzadzeniem,

13 UTAWNIANIE [ FREFENTACTA INFORMACTI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdonie finansowe jest sporzgdaone w gyl polskim i w walucie polskic).
Informacje zawarte w sprawozdaniu fimansowymwykazaness w tysigeach 2lotych, z wyjatkiemwartodci aktywiwnerio na jednostke uczesinictwa. Jezeli charakter i
istomnodd dangj pozye)i wymapa innef dokladnodei - fukt ten odnotowany jest w notach objadniajzeyeh albo informacii dodatkowe).
Ma dzied bilensowy ustalono wynik z operacii Subfunduszn, obejmujicy:
1} przychody z lokat netto - stanowinee rd2nice pomiedzy preychodomi z lokat a kesztami Subfunduszo netto;
) erealizowany zysk (siralg) ze zbycia lokat i niszrealizowany zysk (stratg) = wyceny lokal
Ma drien bilensowy prayjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obeimuje wprowadzenie do sprawoedania finansowegs Subfunduszn, zestawicnie lokat, bilans, rachunck wynikn 2 operacji, zestawienie zmian w
sktywach netto, noty objaénisjace | informecie dodatkews, Sprawozdanie obejmuje 2011 rok oraz dane pordwnywalne za rok 2010.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Kstegi rachunkowe dla ING SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowads sie oddzielnie dla kardego subfunduszu,
1. Operagje dotyceaes Subfundusze njmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, kidrego dotyoza,

Mabyee skiadniki lokst wjmuje sip w ksiggash rachunkowych wediug ceny nabyeia vbejmujacej prowizig maklorsks,

Skiadniki lokat nabyte nieodpiainie posiadaja ceng nabyeia rdwng zen,

Skindniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki maja ceng nabyeia wynikajacaz cany nabycia tyeh skiadnikdw lokat, w zamian za Kidee postaly

olrzymane, skorvgowang o ewentualne doplaty lub otmzymane prychody pienigzne.

3. Zmiang waortofci nominalne) nabytych skiadnikéw lokat, nis powodujacn zmisny wysokodei kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje sig w ewidencji
analityczngj, w kidrej dokonuje sip zmiany licehy posiadanych instrumentdw orar jednostkowsj ceny nabycia,

6, Lysk lub siraty ze 2bycia lokat wylicza sig melody HIFOQ (najdrodsze spreedajs sig jako pisrwsze), & w proypedku skladmbdw wyceniamyehw wysokodci
skorygowane] ceny nabyeia - oszacowanej prry zastosowaniu efektywnej stopy procentowe], najwydsze] biekace warlodei ksiezowe (nie stosuje sie do
skladnikow lokat bedgcych preedmioten transakeji, o ktérveh mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

T, Zysk lub siraly ze 2bycia walut wylicza siy zpodnie z pkt, 6.

& W przypadiu gdy jednego dnia dokonane sy transakeje zhycia | nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolgjnosel ujmuje sig nabycie skiadnika,

9. Malezna dywidends od funduseu notowanege na aklywnym rynky vimoje sie w ksiggach rachunkowychw dniu, w kidrym na potrzeby wyceny dancgo
fundusz wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwsgledninigey wariodei tego prawa,

10, Walezngy dywidends od funduszu nicnotowsnegona aktywnym rynku ujmuje sig w ksiggach rachunkowychw daiv, nasigpnym po dnio ustzlenia tego
prawa,

1. Wiezrealizowany zyskf strata z wyceny lokat wplywa na warost/ spadek wyniku 2 operacji.

12, Wabycie zhyeie skiadnikiw lokat preez Subfundusz ujmufe sie w ksiegach rachimbkawych w dacie zaowaneia umowy.

13. Skiadniki lokat nabytel zhyte, dla ktdrych brak jest potwicrdzenia zewarcia trangakeji, wweglednia sig w najblizsze) wycenie aktywiw Subfunduszu i
ustalenin jepo zobowiaza,

14, Jedzli transakejz kupna/spreedazy skladnika lekat w wyniku braky petwiesdzenia zostala vjeta w ksicgach rachenkowyehw nastepnym dniu po dniu
pawarcia transakej wymikajacymz pierwotnego dokumeniw, to w preypadku skladnikdw lokat wycenianychw skoryzowane] cenie nabyela, oszacowanej
prey zastosowaniv efektywnej stopy procentowej, do wyeeny preyjmuje sig wszystkie parametry wynilajace 2 umowy kupnafspreedagy, a preede
wszystkim datg nabyein, rozliczenia (daty przeplywiw pienignych).

15, Operacje dotyczice Subfundusze wjmuje sig w walucie, w kidrej sa wyrazone, a take w walucie polskiej po preeliczeniu wg dredniego kursu NBP
ustalonegodla danej waluty na dzied ujecia tych operaci w ksiggach Subfonduszu. Jezeli operacie dot. Subfunduszu s3 wyrazons w walutach, dla ktdrych
MBP nie ustala kursu = ich warta$é akredla sie w relacii do euro,

16. Srodid w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliezeniatransakeii kupna papieréw wirtodsiowych denominowanychw walugie obesj nic stunowin
Iokan Sublunduszu o ich vjecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakeji nabycia waluty.

17. Zobowigzaniai naleznoscl Subfunduszu wynikajacez zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniamiwalutowymi kupna lub
sprzedazy papierdw warndelowych wycenia sig od dnia zewarcia transakeji (forward walutowy) wedleg Sredniego kursu NBP dia dangj waluty.

18. Przychody z lokat obejmujn w szezegdlnodei:

&) Dywidendy i inne udeialy w zyskach,

b) Preychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papiendw wartedeiowych, wicenianyehw wartodcl podziwef, nalicza sie zgodnie z zasadami
usizlonymi prees emitenta; prevchody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie prey 2estosowaniv efekiywnej stopy procentowe).

¢} Dodatnie saldo rhdnic kursowych powstale w wyniko wyceny fredkéw pienigtnych, nalesnogei oraz zobowigzan w walutach obeych,

19, Koszty Subfunduszu obejmujy w szezegblnodei:

&) Kosziy odsetkowe (koszty adsetkowe 2 tyt. kredyidw | podyezekzacingnigtychpreez Fundusz rozliczasip w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe]).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zuiazku  wyceny Srodkin pienicenych, nalednodei oraz zobowiazan w walutach abeych,

20, Odaetki naliczone oraz nalegne od drodkdw picniginychna rachunkach bankowych orez lokat terminowych powigkszajg wartodé akiywow Funduszu w
dni wyceny,

21, W katdymdniu wyeeny tworzy sig rezerwe na preewidy wane wydatkd, Platnodel 2 tytulu kosztdw operacyiny chamnicjszajg uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjnesg ujmowane w wysokosci nie preekraczajyesj maksymalnego limitu rezerw, Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny
od wartodci akrywbw netto 2 popreedniego dnin wyceny skorygowanejo zmiany w kapitalewplaconymi odikupionym. Towarzystwoz wiasnych Srodkéw,
W tym = wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfundusza.

12, Towerzystwoena keniec kardego miesiaea pobiera wynegrodzenie wyneszace maksymalnie 2,5% w skali roku, naliczone od wartofci aktywéw netio
Subfunduszy w danym dnin wyceny,

13, Tewarzystwo pobiera oplaty dystrybucyjng, optatg za konwersje orz oplaty umorzeniows (wysoked oplaty zgodnie ze statutem Funduszu), Oplaty (e
stanowig zobowigzanie Fundusza wobee TFI — nie sy ujmowane w preychedach i kosztach,

:h-bil_!’-\.'l
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24, HKoszty zwiszane bezpodrednio 2 funkejonowaniem Subfunduszu pokrywene 53 w caledel = aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigtaja Fundusz w
calodei - partyeyvpacjedanege Subfunduszo w tych kosziach oblicza sig na podstawie stosunku Wartodei Alotyww Netto{WAN) Subfunduszo do WAN
Funduszu na dzieh wyceny popreedzajacy deieh ujecia zobowigzaniaw ksiggech rachunkowych Funduszu, W preypadiuo gdy Fundusz zawiers umows
zhycia'nabycin skiadnikéw lokat dotyczacy wigcej niz jednegoe Subfundusae, to keszly takicj transakeii obcigiajy e Subfundusee propercioralnie do
udziadu wartoscl transakeji danego Subfundiszu w wartodel transakji ogblem,

25. Dmiem wprowadzenia do ksigg smiany kapitaly wplaconego lub wyplaconego jest dried ujecia zbyeia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednimsubrejestrze (2 tym, 22 na potrzeby okredleniawartode] abtywow netto na jednosthe uezestaictwaw okreflonym dnin wyceny nie nwzeladnia
sig zminn w kapitals wpleconym i wyplaconym wynikajgcych z zapistw w subrgjestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

6. Wszystkie zobowiazania wigzane z nabywaniem i umarzanjem J1 wyrakane s3 w kwocie wymagajace] zaplaty.

27, JU podlegaja odkupieniv w koleinosci okredlong, wediug metody HIFQ, co oznacza, #¢ jako pierwsze odkopywane s3 JU zapisane wg
najwyksze) ceny JU w danym rejestree vezesinika,

3) METODY WYCENY AKTYWOW
\ ustalenie Fobowigzan i ikn z i

Emiem wyceny jest deien, na ktbry preypada zwyozajnn sesja na Gieldzie Papierdw Wartodelowych w Warszewiz, nazywanej dalej GPW.

W dniu wyceny oraz na dzieh sporzadreniasprawozdania finansowego Fundusz dokonaje wyceny aktywiw Funduszu oraz wyceny aktywdw Subfunduszu, vstalenia

wartodci zobowiazan Funduszu oraz zobowi gzan Funduszu zwigzanyvehz funkejonowaniemSubfunduszu, ustalenia wartosei aktywow netto Funduszu oraz ustalenia

wartodei aktywdw netto Subfunduszu, nstalenia waniodc akty wow netto Subfundusze na jednostke uczestnictwa, a takshe ustalenia ceny zhveiai odkupieniajednosick
vezestnietwa Subfunduszn.

Wartodé aktywdw Fundwszu stanowi suma wartosci aktywow Subfundusza | wanodei akiywdw innych Sublunduszy, Wartosé aktywiw netto Funduszu stanowi suma

wartoscl aktywow netto Sobfunduszu § wartodel akiywow netto innyeh Subfundassy,

Aktywa Fonduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala sie wedhug wisrygodnie oszacowans] wartofel godziwe) = zastrzedeniem § 25 ust.] pkt | omaz § 26-28

Rozporeadzenia,

W i kat netowanyoh na akbywnvm rynku

1. Zgodnie z postanowicniami ninicjszego punkiu wyceniane s nasigpujgee skladniki lokat notowanych na akoywnym rynku:
1y divzne papiery wartofciowe,

1) centyfikaty inwestycyine,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne hob instytucje wspilnego inwestowania majgee siedzibg za granics,

4} instrumenty rynku picnigtnego,

2. Wartosc godziwa skladnikoow lokat wymienionychw ust. 1 notawanychng akfywnym rynki, jedeli Dzien Wyceny jest mwykivmdniem dokonywaniatransake]i
na danym rynku, wyznacza si¢ wediug ostainizge dosigpnego w momencie dokonywania wyceny Kursn ustalonego na akbywrym rynku w Dnio Wyceny:

13 w przypadiuskladnikdwlokat notowanychw systemie nolowad ciaplych, na kidrychwyeznaczanyjest kurs zamkniecia— w oparciv o kurs zamknigeia, a jereli

o podzinie 23:00 czasu polskiege na danym rynke nie bedzie dostepny Jours zamknigein — w opareiu o ostaini kurs dostepny o godzinie 23:00 czesu polskiego

) w preypadku skiadnikdw lokat notowanyeh w systemic notowail cigglych bez odighnego wyznaczania kussu zambnigoia — w oparcin o ostatni kurs

iransakeyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasy polskicgo,

3y w praypadioo skiadnikdw lokat notowanych w systémie notowan jednolitych — w oparcin o ostatni kors ustslony w systemie korsu jednolitego, a jedeli o

godzinie23:00 czasu polskiegona danym rynku nie bedzis dostgpny bkurs ustalony w systemis kursu jednolitega— w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie

23:00 czasu polskisgo.

3. Jegeli wolumen obrotdw na danym skindniku aktywinw jest znaczqeo niskl albo ne danym skiadniku akoywdw nle zewarto gadnej ransakefi, estami dosigpny
kurs ustalony zgodnic z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie = zasadami okredlonymi w ust. 5.

4, Wartodé godziwg skladnikbw lokat wymienionychw ust. | nolowanych na aktywnwym rynku, jedeli Dzied Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynkn, wyznacza sie wedlug osfamisgo dosteprego kursn ustalonego zgodnie 2 metodami okredlonymiw ust, @ w poprzadnim Dnin
Wyceny, skorygowanego zpodnie = zasadami okredlonymi w ost, 5.

5. W pmypadkach, o ktdrych mowa w ust, 3 i 4 stosuje sig ponizsze metody wyznaczania wariodol godziwe]:

1) prayjmuje sie warlodd wyznaczongzgodniez ust, 2 na innym akiywnymrynkie 2 tym, 3¢ o wyborze innego aktvwnego rynku decyduje wysokoss wolumenu

obrotu w Dimin Wyceny;

2} jezeli niedostgpoe s wartosci wyznaczone zgodnte 2 pkt. 1, a ne akiywnymmynke organirowanajest segja fixingowa, to do wyeeny skladnikalokat korzysta

sig 2 korsu fixingowego;

3} jezeli niemodliva jest wycena woparciv 0 metods okredlons w pkt 131 2), a na aktpwaym rynke dosigpne sq ceny w zgloszonych najlepsaych ofertach kupna

sprzadady, to do wycemywyliczasic Srednig anytmetycznaz ngjlepszychofert kupna i spreedady, = tym, 28 uwzglednieniewylqcznic cony w ofentach sproedady

Jest niedopuszezalne, W preypadkn, gdy nie jest modliwe wyliczenic Srednief ze wagledu na brak ofert sprecdazy uwzglednicnie samvych ofert kupna jest

dopuszczalne. Do wyceny stosuje sig Srednfs aryimetyczng = najlepszych ofert kupna i spreedaiy = rynkou glownego, a jekeli nie 53 dostgpne o 2 inmego

alctywnepo rynku, Jezeli papier wartodciowy jest notowany, nfe Hezae rynku gidwnego, ne wigeej nit dwéeh akiywaychrynkach to do wiyceny wwegledniasie
tylko oferty kupna i sprzedaxy z rynku gléwnego,

4} jeeli niemozliwa jest wyctna w oparcin o metody okreslone w pkt. 1-3) = to do wycemy 510suje sig warosé oszacowany przez Bloomberg Gemeric (w

pierwszej kolejnogel) fub Bloomberg Fair Value (w drugicj kolejnodei), a jedeli oszacowania te nie sg dosigpne — stosuje 51¢ warloft OSZacowang praes

wyspecializowana. niczalena jednostke swiadezies tego rodzaiu wshogi, o ile mozliwe jest retelne oszacowanie preez 1e Jednostke przeplywdw pienizznych
mwigzamychz tym skiadnikiem, przy czym jednosthe e uznaje sie za njezaleing, jedeli nie jest emitentem danepo skladnilka lokati nie jest podmiotem zalednym
od Towarzystwa;

3} jedeli niemodliwe jest zastosowanic metod okreflonychw pkt. 13=4) = to stosuje sig wyceng w oparcis o publicanis ogloszong na aktywoym rynku ceng

nigrdenigeegs sig istotnic skladnika, w szezegdlnedei o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadkuskladnikiw lokat bedacych przedmiotem obrote na wizcej ni2 jednym akbrwnyim rynky, wartodela podziwe jest kurs ustalony ng rynku gidwnyn,
ustalanym zgodnie = ponitsrymi zasadami;

1} wyboru rynku gléwnege dokonuje sig na konice katdege kolejnego micsigea kalendarzowege (w picrwszym roboczym dnin micsiaeal;

2} kryteriom wyboru rvnku gidwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skiadnilku lokat w okresie ostainiege pelnego micsiaca kalendarzowego;

3} w preypadion gdy skladnik lokat notowany jest jedroczedniens akiywnym rynku na terviorium Rzeczpospolitej Palskiej i za pranica krvierium wyboru rimku

ghtwnego jest modliwodt dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynlkon;

4) w preypadku, gdy popicr wartosciowy nowe| emisji jest wprowedzony do obrotu w momencic, ktdry nic pozwalana dokonanic poréwnaniaw pelnymokresic

wikazanym w pkt 2} to ustalenie rynku glownego nastgpuje:

a) poprzez pordwnanie obrotéw z poszezepdlnych rynkdw od dnda rezpoczecia notowan do kodica ekresy pordwnawczega lub,
b} w praypadin, gdy rozpeczyna sig obrdt papierem wortofcigwym, wybér rynku dokonywany jest poprzez pordwnanic obrotéw na poszezegdinych
rynkach z dnia pierwszego notowania,

7. Dowyeeny skladnikow lokat proyjmuje sig kurs z taks liczbg migjse po przecinku jak publikowany przez rynek aktyway. /
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RYNEK AKTYWHNY to rynek speiniajacy lacznie nastepujace kryteria:

1} instrumenty bedace preedmiotem obroto na rynku s jednorodne,

2y earwyczal w katdym memencie wyslepuja zainlsresowani niobywey | sprasdawey,

3) ceny podawane 53 do publiczngj wiademodei.

Razem 2 comiesiecznym ustalaniem rynku gidwnego, Towarzystwoi Depomytarioszbadajs aktvwnodé rvnku dla kazdego skladnika lakat, Jezel przez badany

miesige byl dostgpny kurs transakeyjny (Jub fixingowy) Ieb dostgpna byla regulamic informecja o ofertach kupna sprzcdazy, to venaje sig, 2o rynek dla danego
skiadnika bokat jest aktywrry,

ﬂLﬂmnﬂhﬂkaﬂmnmm nych na skiywayim renku

Fpodnte 2 postanowieniami nintejszego punkty wyceniane sg nastepujace skiadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1y diwdine papiery wartodciows,

2} certyfikaty inwestyeyine,

3y jednostki uczestnictwa innyeh funduszy inwestyeyinych otwartyeh maigeych siedzibe na terytorium Rzeczpospolite] Folskisi,

4) tytuly nezestnictwa emitowane przez fundusze zagranicene lub instyluce wapdlnego inwestowania majaee sledzibe za granica,

) depozyty,

§) waluty nie bedace depooytami,

T} instrumenty rynku pienignego.

Wartodd skiadnikow Jokat wymientonych w ust. 1 nienotowanych na sktywaym rynku wyenacea sig, 2 zastreczeniom phkt IV ust, 4 1 5, w nastepujacy sposth:
I} w praypadin dlumych papierdw wanosciowych, listdw zastawnych oraz instrumentéw rynku pieniggnego bedacyeh papierami wartodciowymi- wediug
skorygowanej ceny nabyoia, oszacowans] prey zastosowanio efektywnej stopy procentowsj, = uwzglednieniem potencjalnych odpisdw = tytute trwvalej uiraty
warioéei, jezeli ich utworzenie okate sig konieczne, Skutek wyceny oszacowanc] pry zastosowantuefekiywne] stopy prosentowe] zalicza siz edpowicdniodo
preyehodiw odsetkowych lub koszdw odsatkowych, natomiast wysokodd odplséw 2 tytolu trwalej utraty wartodel zalicza sie w elefar pozostalych koszidaw
Fundugzn

2} diuzne papiery wartodciows zawierajace whudowane mstrumenty pochodne:
&) w przypadiu, gdy whedowane instrementy pochodne 54 deidle powiazane 2 wycenianympapierem divtnym to warlodé calezo instrumeentu finansowego
bedzie wyznaczang prey zastosowaniv odpowiedniegodla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajaew swojej konstrukeji modele
wyseny poszezegblnych whudewanych instromentiw pochednyech, zgodnie = plkt V.
B} w przypadku, gdy whudowane instramenty pochodne nie sa Scifle powinzane & wiycenianym papierem diuznym, wiwezas warlodd wyceniansge
instrumentu finansowego bedzie stanowit sume wartodoi duznego papiery warlodcioweeo (bez whudewanyeh instrumentdw pochodoyeh) winacrone)
prev inwzgiednieninefekiywnej siopy procentowe] oraz wartodel whodowanychinstrementéw pochodnychwyznaczonychw oparciu o modele wiadciwe dla
poszeregdinyeh instrumenidw pochodnych zpodnie = pkt V. Jezeli jednak warlodé godziwa wydzielensgo instromentu pochodnego nie mode byé
wiarygodnie ckreflona to taki instrument wycenia 5i¢ wg metody okreélonej w punkaiz a),
33w przypadiu pozostatych skladnikéw lokat — wedlug wartodel godziwe] spelniajace] wanmki wiarygodnodel, wymaczans] zgodnie z pkt V
4) wycena papierdw warlosciowyrchwediug skorygowanej ceny nabycia oszacowane) pray zastosowanivefeknrwnej stopy procentowe] nastgpujeod dniaujecia
w ksiggach danego skiadnika lokat, prey czym do dnia rozliczenia transakeji nabycia dany skfadnik lokat wykazuje sig w cenie nabycia, ktfra stanowi
skorygowangeeng nabycia {co oznacza, 2e do wyznaczenia wartodei XIRR i 3NPY preyjmuje sig moment przeplywis picnigenych okretlony w warunkach
(ransake)i).

IV_Szezredine metody wyceny skladnikéw Iokat

1.

A

3

Papiery warlodciowe nabyte prey zobowigzaniu sig drogisj strony do odkopu wycenia sig, poczawszy od dnin zawarcia umowy kupna, metods skorygowanej
coy nabycia, oszecowand) prey zastosowaniu efekty wnejstopy procentowej,z uwrglgdnienismpaotencjalmychodpiséw = tytuln trwele] utraty wartosci, jedeliich
ubworzenie okade sig konieczne,

Zoborwiazania z tytutu zhyeia papierbw wartoseiowych, prey zobowigzaniu sip Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy
sprzedaty, metoda korekty rddnicy pomigdzy cena adkupu a ceng sprzedady, prey zastosowanin efekiywna stopy procentowej.

W przypadku preeszacowania skladnika lokat detychezes wycenianego w wartodei godziwe), do wysokodci skorygowanej ceny nabycia = warto$€ godziwa
wynikajasaz ksiag rachunkowychstanowi, na dzief przeszacowania, nowo ustalong skorygowenaceng nabyclatego skiadnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowane) ceny nabycia w kolgjnych dniach wyceny, W szezepdinoici w wykej wymieniony sposdb wycenia sig diuine papiery wartoiciowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnia wykupo.

Maleznofei z tytatn ndzielons] podyezki papicréw wanofciowych wycenia sig wedlug zasad preyjetyeh dla tyeh papierdw wartodeiowych,

Eobowigzania z tyluely otrzymane] potyczki paplerdw wartedciowych ustala sig wedlug 2asad przyjetych dia yeh papierdw wariodcigwych,

V. Metody wyznaczania wartofei godziwe)

L.

W przypadko skiadnikiw lokat nisnotowanych na aktywrym rynku nisbedaeyveh paplerami dingnymi stosuje sie ponizeze metody wyznaczania warleded
godziwe):

Iy w przypadlu depozytiw = ich wartode stanowi wartodé nominaina powigkszona o odsetki naliczone prey Zastosowsniu efekiywnej stopy proceniowej;

2y w preypadko jednosiel uezestnictwa, certyfikatéw inwestyeyjnychi tyiféw nezesinictwa emitowanychprzes fondusze zagranicane lub instytucie wspdlnegs
iwestowiania majges sisdzibg za granics — wycona w oparciu 0 ostaio ogloszona warlodé akiywdw netto na jednostke nezestnictwa, cortyflkat inwestyeyjny lub
tytul uczestnictwa, 2 wwzglednieniem adarzen majyoych wplyw na ich wartoft godziwg, jakie mialy migjsce po dnin ogloszenia wariosei aktywow netie na
Jjednostke wezestnictwa, ceryfikat inwestyroyjny lub tytul vezesinictwa;

33w przypadiu instrumentéw pochodnych— wycena w oparcio o modele wyceny powszechnizstosowane dia danego typu instrumentdw, 2 w szezegiinodciw
praypadiu kontraktéw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stbp procentowych — wg modelu =dyskontowanych presplywdw pienipinych;

4y w przypadku walul nie bgdacych depozytam]— ich wartosé wyznacza sie po preeficzeniu wedlug ostainiego dostgpnego Sredniego kursn wylicronegona
Dzien Wyceny dia danej waluty przez Marodowy Bank Polski,

Dane wejfclowe do modeli wirceny, o ktdrych mowa w ust. 1 pkt 3) pochodza 2 aktywnego rynku,

Muoedele | metody wyceny, o ktorych mowa w ust, 1, ustalane sg w porozumieniv 2 Deporytarivszem, Models wyceny bedy stosowane w sposdb ciaghy. W
preypadky dokonywania istotnych zmian w siosowanych przez. Fundusz modelach wyceny, zmiany powysze bedy prezemtowane, w praypadky gdy zostaly
Wprewadzone w pierwszym polroczn roku obrotowego, kolejno w pdiroczsym graz rocenym sprawozdaniv finansowym, nalomiast w praypadiu gdy amiany
zostaly wprowadzone w drogim pdtroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pitrocznym sprawezdanin finansowym,

VI Wyeena shtadnikiw lokat denominewanyeh wwaliotach obeveh

Aktywaoraz zobowigeaniadenominowanc w walutach obeych wyceniasiy lub ustala w walucie, w ktdrej sa notowane ma aktywinymrnynku, a w praypadiu, gdy
nie 23 notowane na akiywnym rynky — w walucie, w kidrej 54 denominowane,

Aktywaoraz zobowigeanio o ktorych mows wust, | wykazuje sip w walucie, w ktorej wycenianesa ekivwai ustalane zobowigzaniaFundusza, po preeliczeniv
wedlug ostainiege dostgpnege Sredniego kursy wyliczonego dla danej waluty preez Narodowy Bank Polski,

Wertoéé aktywiw notewanych lub denominowanyeh w walutzch, dla ktdrych Marodowy Bank Polski niz wylicza kursu, okrefla sig w relacii do epro.

ING Subfandusz VIP Zrévnowatony Funduszy Globalnych I
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4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Mie wprowadzono zmian od momentu rezpoczgcia dzislalnodel.

NOTA 2

NALEZNOSCISUEFUNDUSZU (w tys. zi) 3Lizen  sSLI120M0
Z tytulu zhytych lokat - -
Z tytudu instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu rhytych jednostek ueresinictwa - E
Z tywlu dywidendy - -
Z tytulu pdsetek - -
Z tytulu pogiadanych nieruchemedci - -
Z tytulu uckielomych podyczek -
Pomostale - premia inwestyeyina B 2 I}]_

2 I

MNOTA 3

FOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zi) In122000 3L12.2010
Z tyiulu nabyych aktywiw - -
Z tyusdu transakcji przy 2oboviizaniu sie do odkupy - -
£ tytolu instrumentdw pechodnych - -
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytulu odkupioayeh jednostek nerestnicbava - -
Z tytulu wyplaty dochoddw funduszn -
Z tytulu wyplaty preychoddw fundusen - -
Z tytulu wyermitowanych obligacji - -
Z tytudu krdtkoterminowych pozycrek | kredyidw - -
Z tytwlu diugoterminowych pokyezek i kredytdw - -
Z tytulu gwarancii lub porgczedf -

L tytulu rezerw - -
Pozostale - wynagrodzenie TFL 2 14
2 14

MNOTA 4

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

Warost na 31.12.2011 Wartodé na 31.12.2010
Bank / Waluta w walucie w PLM w walucia w PLM
ING Bank Slaski 5.A. / PLN 11 11 463 443
G Bank Skaski 5.4, f EUR 1 i3 2 6
I Ja4

IL SREDHI W ORRESIE SPRAWOZDAWCEYM POZIONM SRODKOW PIEMIEZHYCH UTREYMYWANYCH W CELU ZASPOKOIENLA BIEZACTCH
ZOBOWIAZAT SUBFUNDUSZU - w tys,

Srednin wariodé Srednia warlodé
Walutz w walucia w PLN
Srednl w okresie sprawoadawczym poziom Srodkéw PLM 210 200
pienignych: EUR | [
2la
1. BEWIWALENTY SRODKOW PIENIEXNYCH
Nie detyczy.
MOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

a) wskoazanie aktywiw obctagonych rygykiem wartoded podziwej wynikajaecym 7o stopy procentowej
Ryzyvko stopy procentowe] to rveyvko spadku wartedel aktywiw netto Subfundusza spowodowane zmisnami rynkowych stdp procentowych. Ryzvke stopy
procentowe] jest wigksee dia instromentéw o stalym oprocentowaniu,
Na deien bilansowy Subfundusz nie posiadal skisdnikiow lokat obcigzonych tym ryzykism,

b} wskazanic aktywdw obeiazonych ryzykiem przeplywiw srodkdw pienignyeh wynikajgoym ze stopy procentowej
Dodatkows w preypadiu dluznych instrumentéw finansewych o zmicnnym oprocentowaniu wystepuje rezyko preephywiw pienicnych wynikajace ¢ stopy
procentowej, kidra okresown ustalana jest dla danego instromentu w oparein o rynkowe siopy procentowe.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat skindnikéw lokat obeiszonych tym ryzykiem.
W Funduszu ryzykosiopy procentowe) mode byé winzane hezposrednioz instrumentzmi diwmymi wehodzaeymiw jego sklad, jek i podrednio z instromentami
dloznymi wehodzacymi w sklad pertfeli funduszy imwestveyinveh, funduszy zagranicznyeh i instytucii wspolnego mwestowania majacych siedzibe £a granica

Mo dzien bilansewy Subfindusz posisdal tytuly wezeainictwa emitowane przeg instytucje wepdlnego mwestowania oraz jednostki uceestnictwa funduszy
inwestyyjnyeh,

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZ AN SUBFUNDUSZL RYZYEIEM KREDYTOWYM
Gldwnymi elementami ryzyke kredytowese si ryzyko niedotreymania waronkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowei i ryzyko rozpigiosci kredytowej.
Inwestyejew ntulyuezestnlctwaemitowane preez instytucjewspdlnege inwestowania majgce siedzibg za granics lub w jednostki uczestmictwa innyeh fanduszy
ebeigzone 25 umiatkowanym ryzykiem kredytowym pochodeseym od ryzyka lokat takicgo funduszn, Inwestycie w lokaty bankowe zwiazans 53 2 ryzykiem
kredytowym banku,
Ma dzien bilansowy Subfundusz pesiadal tytuly ucrestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania.
Pozostajgce na rachunkach bankowychwolne Srodki automatyeznielokowanesa na lokatach overnight. Lokaty te zakliadane sa na okres | dnia robocresalub na
okres obajmujacy dziefi otwareia lokaty orax nastepujgce po nim doi wolne od pracy. Ma dzien bilansowy stanowily one 1,39% wartofei aktywdw.
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3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursy walutowegato reeykn spadku wartodei aktywiw netto Subfunduszo spowodowane smianami ks waluty polskie) w stosunk do walut oboyeh,
Srodki na rachunkn bankowym denomincwanew walutach obeych stanowily 0,49% akiywéw Subfunduszy, W Subfundusze wystgpuje dredni poziom ryzyka
walutowegs wynikajaoy = tego, 2 subfundusze, w kttre inwesiuje ING (L) YIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych, wyedrgbnione w ramach [ING (L}
otwartego funduszy inwestycvinegoo 2miennym kapitale (SICAY), stosija mechanizm czgdelowegoe zabezpieczenia(hedging) zmian kurs waloty polskiej w
stosunku do enro oraz dolara amerykanskisgo.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA T

TRANSAKCIE PREY ZOBOWIAZANIU SIE SURBFUNDUSZU LURB DRUGIES STRONY DO ODKUPU
Svbfundusz nie zawarl tego typu transakeji.

NOTA 8
KREDYTY I POXYCZKI
Subfundusz nie zaciagal kredytw i pody ek,

MNOTA 9
WALUTY I ROZNICE KURSOWE
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCI BILANSU, = podziatem we walut i po przeliezeniu na walute polsks (w tys.)
M rechunkach bankowych enajdowaly sie Srodizi pienigane w walutach obych:
31122011 31122010
w walucie obeef; w przeliczeniu; w walucie ohegj: w przeliczeniu:
1 EUR 6 PLN 2 ElIR & PLM

Pozostate pozyeje bilansu Subfunduszn wytakone sg wylgsznie w zlotyeh polskich.

2. DODATHIE ROZNICE KURSOWE W PREEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i nizzrealizowane (w tys.zl)
a1,01.201] @1.61.2078
3122081 Arizzam0
Tytuly uczestniciwa - zrealizowane rienice kursowe (EUR) 1 20
Tytuly uczestnictwa - niezrealizowane rddnice kursowe {(EUR) - 4

3. UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOXAT FUNDUSZU, w padriale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)
Hie wystapily.
4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBF NA DZIEM BILANSOWY (3122001}
benre RIIR (eiern) -4 4168

NOTA 10
DOCHODY [ ICH DYSTRYBUCJA
1. ZREALIZOWANY ZYSE (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.al)

ar61. 200 21083070

Gropy lokat ri22enl L1200

Jednostki uczesinictwa =274 65

Tytuly i jednostki uczesinictwa 305 58
Ruzems 37 123

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zh)
Qra5.201r af.082000

Grupy lokat JLIZ308F  3L122000

Jednostki vczesinictwa =244 168

Tytuby i jednostki uczesinictwa =543 346
Razem -787 714

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCHL
Mie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

Statut Funduszn nie preewiduje wyplacania dochoddw Subfunduszy vezestaikom bez odkupywania jednostek vezestniztwa.

MOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSETY POERYWANE PRZEZ TOWARZVYETWO

Towarzystwo 2 wigsaych srodkow, w tym 2 wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wazelkie koszty operacyjne Subfunduszu, = wiyjgtkiemn koszbdw z tyiuiu usiug
muklerskich, optat transakeyjnychzwigzanych z nabywaniem i 2bywaniem paplerdw wartodciowych, prowizji bankowych, podatkdw | innych obeiaden nabozonych
preez wigsciwe ongany paistwowe w zwiszku z driglalnodcia Subfunduszu, ktdre pokrywane sa bezpodrednio 2 aknywdw Subfunduszo | nie podlezaia limitowanio

2. KOSETY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW, BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Hie dotyezy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNED

Towarzystwe na koniee kepdegn miesizea pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2,5% w skali roku dla jednogick ucaestnictwa kategonii V, P i 5, naliczone
od wartoscl alaywdw netto Subfundusze w danym dniu wyeeny, W ciggu okresu objetego sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrod: w faklycens]
wysokosel w skali rokuo 1,6%. Subfundusz zbywal wylgcznie jednostki kategorti V.
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MOTA 12

DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

Waringé aktywdw neito na koniee roku obrotowego (w tva.zl)
Wariosé aktywdw netto na j.u, na koniee roku obrotowego (w 21)

- jednostki uczestnictwa kategorii ¥

Warszawa, 30 marea 2012 1.

ING Subfunduse VIP Zréwnowatony Funduszy Globalmych
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4)

Informacje o znaezgeyeh zdarzeniach dotyceacyeh lat ubieglych, ujelyeh w sprawozdaniv finansowym za biekaey ohlires
sprawozdawezy.
Mie zagrly.

Informacje o znaczgeych zdarzeniach jakie nastapily po doiu bilansowym, a nieuwzglgdnionych w sprawezdaniu finansowym
W ozwiakon ze zmiang statmy [NG Subfunduszu VIP Zréwnowazonego Fonduszy Globalnychwyodrebnionegow ramach TNG SFIC, ktdra weszia w
#ycie wdniv 1 lutego 2012 r. nazwa jednostek vezesinictwa kategorii V zostala zmicniona na jednosthki uczesinictwa kategori A,

Zestawienle oraz objadnienie réznic pomigdey danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w pordwaywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikewanymi sprawozdaniami finansowymi.
Mie dotyczy.

Dokonane korekty blgddw podstawowych.
Mie zaszly,

Pozostale informacje, o ktdrych mowa w Art.101 vst. 5 ustawy o funduszach inwestyeyjnych
Wskazaniz maksymalnege poziomu wynagrodzenia za zareqdzanie funduszami zapranieznymi, w kifre inwestowal Fundusz:

Oplata za zarzjdzanie
Fundusgz (% w skali roku)
TG Pargsol FIO Subfundusz Akcji 3,50
NG Parasol FIO Subfundusz Obligasii 1,50
NG Parasol FIO Subfundosz Selektywny 4,00
IMG (L) Invest Emerging Markets 0,63
ING (L) Invest Fusope High Dividend 0,60
MG (L) Invest Global High Dividend 0,60
THG (L) Tnvest Japan 0,60
NG (L) Invest US High Dividend 0,60
NG (L) Renta Fund Global High Yield 0,72
|ING (L) Renta Fund Emesging Markets Debt (Local Currency) 0,72
|ING (L.} Tnvest Global Opportunities 0,640

Fundusz zawari z [NG Asset ManagementB.V. Lukembourgumowe, na podstawie kidrej wigksza czedt wynaprodzeniaza zaregdzanie jest Zwracana
do akbywiw Funduszu w postaci premii imwestycyjnej.

Pozostale informacje.
Brak,

Warszawa, 30 marca 20121,

Izabela Kalinowska
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Katowice, dnia 30.03.2012 1.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow 2z
dnia 24 erudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu VIP
Zréwnowazony Funduszy Globalnych (zwarego dalej Subfunduszem) o$wiadeza, ze dane
dotyczace stanéw aktywow, w tym w szczegélnodei aktywow zapisanych na rachunkach
pieni¢znych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od
1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r,, sporzadzonego dnia 30 marca 2012 r., sa zgodne ze

stanem faktycznym.

EFCA DYREK) LHEA

[ | |
'}‘F':"U'”_ I:!... peraci Rynkca .Ef|1i|:]s.:.;v}1:|1
I 1Elegicanyeh
[ WA
e Stawomir Tra pazo
ING BANK SLASKE Spolia Akeyjna NP E34-)1 3-54.75 Kapitah zaklaciowy - 130100 000,00 21

Departament Operac)t Rynkowe Flnansawych K5 545!
i Kllemtdw Strataglczmech
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FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 1.

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, kiéry whbrew oczekiwaniom inwestoréw, byl trudnym okresem dla rynkéw finansowych.
Poczgtkowo nic nie zapowiadalo az tak duzej zmiennodci | gwaltownego warostu obaw o $wiatowa gospodarke. Pierwsza
polowa ubieglego roku byta udana mimo obaw o losy Grecji i rosnace ceny ropy naflowe] wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich. Nawet trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkow akeji, rowniez w Polsce, osiagaly nowe szezyty od czasu ostatiego kryzysu finansowego z 2008 roku.

W okresie letmim, zaczely naplywaé coraz mnej optymistyczne dane z gospodarek, a czare goryczy przelaly
problemy nadmiernego zadtuzenia krajow rozwinietych W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dolaezyly mmacmie
wigksze i waZniejsze panstwa, jak Wlochy oraz Hiszpania, W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej pat w debacie
na temat limitu zadluzenia pociggnal za sobg pierwsza w historii kraju obnizke wiarvgodnosci kredytowej tego kraju.

Powyzsze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkow akcyjnyveh, Kofezacy siz w dniu 30 wrzetnia
2011 kwartal byt trzecim najgorszym kwartalem pod vzgledem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo si¢ réwniez bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajow cieszacych sig w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestoréw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily sie na
wynikach funduszy inwestujacych w akeje.

Perspektywy na 2012 rok sg w tej chwili tudne do ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszyeh silnych spadkéw. Poczatek roku wraz z naplywem korzysmiejszych danych z
gospodarck oraz dazeniem europejskich politykow do powstrzymania kryzysu zadhuzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzace miesiges.

Pierwsze oznaki tej poprawy mozna juz zauwazy¢ w rosnacym sentymencie inwestordw, ktory praynicst wzrosty
zarwno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kelei pozwolilo funduszom ING w pierwszych dwaoch miesiacach
2012 roku osiagnge dobre wyniki. Warto jednak zaznaczy¢, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak klopaty kelejnych krajéw Unii Europejskiej czy ted wzrost napiecia na linii
USA — Iran,

W tyeh ciekawych, ale jednoczesnie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Pafistwa nasze] oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w ubicghym roku
operacje polaczenia subfunduszy w ramach obydwu unduszy parasolowych — ING SFIQ oraz ING Parasol FIO.
W wyniku tych dzialan cztery subfundusze sektorowe zostaly preejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwosei,
ktdry naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystaé ze zmieniajacego sig otoczenia gospodarczego. Ponadto zadbalismy
rowniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzyke walutowe ( tzw. hedging), Rozwiazanie to weszlo w Zyeie na poczatku lipea zeszlego roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomilismy subfuncusz ING (L) Depozytowy, ktory w ramach fundusza ING SFIO,
oferuje Klientom bezpiecima preystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych.

Wszystkie wspomniane zmiany przyczynily sig do stworzenia bardziej przejrzystej i usystematyzowanej struktury
naszych produktéw, Planujemy nadal rozwijaé i vatrakcyjniaé nasza oferte produktows, oferujac Panstwu nowe fundusze
oraz klasy aktywdw, tak by jak najlepiej spelnia¢ Panstws oczekiwania,

Zycrymy Panstwu, aby caly rok 2012 byl bardzo udany dla Pafistwa i dla Pafstwa inwestycji,
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WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ GLOBALNYCH MOZLIWOSCI (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA



ING Subfundusz Globalnych Mozliwosci (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie p wymogami ard. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrezednia 199 r. o rechunkowodei (Dz.U, 2 2009 . ar 152, poz. 1223) Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy Inwestyeyjnych S.A, przedstawia spriwozdanie finansows NG Subfundusz Globalnych Mozliwosei (L), na kidre
sklada sie:

I} wprowadzenie do sprawozdania finansowepo;

2 zcstawienic lokat we stanu na dzien 31 grudnia 2001 r. o wartoici 7.852 s, zlotyeh;

3) bilans sporzadzony na dzied 31 grudnia 2011 r., ktdry wykazuj: aktywa netlo i kapitaly na sumg 8,267 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od | stycznia 2011 r. do 3 grudnia 201 | r. wykazujacy strate z operacji w kwocie 1,700 tys, zlotych;

5) zestawienie zmian wakivwach netto za okres od 1 styeznia 20°1 ¢, do 31 grudnia 2011 . wykazujace amnisjszenie stanu warlodei akbywéw
netto o kwote 349 tys zlotych:

6} noty objusnisjgee;

Ty informagia dodatkowa,

Leszek Jedlecki
Prezes Zavsagdu

Hans van Houwelingen
Hiceprezes Lavzadn

Malgorzala Barska
Celonek Zarzadu

(alBhC

I#abela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowoicl Funduszy

Warszawa, 30 marca 2002 .



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Globalnych Mozliwosci (L)

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU GLOBALNYCH MOZLIWOSCI (L)

MNezwa finduszu: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moke wiywad nazery w skroconym brzmienin:ING SFIO
Typ fundusmn Fundusz inwestycyjny otwarty = wydziclonymi subfunduszami.
[MG SFIO posiada osobowoss prawng, ING Subfundusz Globalnych Motliwoéci (L} utworzony w ramach Funduszu nie
posiada osebowodcl prawnej.
Drata uhworzenia: 26 paddziernika 2009 r. decyzin Komisfi Wadzoru Finansowego DELM033/38/1 20800V LT0-7-1/00G
4 paddziemika 2010 1, - date wplaty Srodkéw 2 zapisow ne nebyeic jednestek vezesinictwa Subfundusea.
Ohres na joki zostal uiworzomy: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

ING Subfundusz Globalnych Modliwoéci (L) jest jednym z czternastn Subfinduszy utworzonyeh na ozas nicokredlony w rmmach Funduszu {nacwashrdt nazwy);

. NG Subfunduse Globalny Spdlek Dywidendowych (L) / TNG (L) Globalny Spolek Dywidendowych

. ING Subfundusz Spolek Dywidendowych USA (L) ING (L) Spélek Dywidendowych USA

. ING Subfundusz Europejski Spdlek Dywidendowych (L) / TNG (L) Buropejski Spolek Dywidendowych

. ING Subfundusz Sektora Energii (L) / TNG (L) Sektora Energi

. ING Subfundusz Japonia (L) / ING (L) Japonia

. ING Subfundusz Nowej Azji (L)/ ING (L} Nowej Azji

. ING Bubfundusz Rynkdw Wachodzacych (L) / TNG (1) Rynkdw Wachodzacych

. NG Subfundusz Ameryki Lacifiskiej (L) / TNG (L) Ameryki Lacinskisj

. TNG Subfundusz Papierdw Divtnych Rynkéw Wschodzacych (Walula Lokalna) (L) # TNG (L) Paplerdw Diwinych Rynkdw
Wechodzacyeh (WL)

10, NG Subfundusz Globalny Diuge Komoracyinego (L) ING (L) Globalny Diugu Korporacyjnago

11, NG Subfindusz VIP Funduszy Akejl Rynkdw Wschadzacych / ING (L) VIP Funduszy Akeji Rynkbw Wschodzacych

12, TMG Subfundusz VIP Zriwnowazoay Funduszy Globalnyeh / ING (L) VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych

13. ING Subfundusz Globaluych Modliwodci (L) / ING (L) Globalnych Mo#liwosei

14, NG Subfundusz Depozytowy (L) S ING (L) Depozytawy

=T I = R

Cel inwestycyjny, specjalizacya i stosownne ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujq indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowad rdzne cele inwestycyine.
Celem inwestycyinym Subfunduszu jest werost wartodel jego Altywdw w wyniku werosts warlodei lokat. Subfindusz nie gwarantuje osiagniecia celu
inwestyoyingps. Fundusz realiznje cel inwestyeyiny Subfunduszy poprzez nwestowanie do 10096 Aklywéw Subfunduszu w tytely uezesinictws subfunduszu
THG (L} Tnvest Global Opportunitics wyodmbnionego w remach fanduszu zagranfeznego NG (L) otwartego funduszu inwestyeyjnego o zmicnnym kapitale
(SICAV). Fundusz moze inwestowné Aktywa Subfundusza w inne instrumenty finansewe, w szczegolnodel w krdtkolermingwe papiery warlcéciowe smitowanc,
porgezone lob gwarantowane preez Skark Panstves lub Narodowy Bank Polski.

Srodii Subfunduszu inwestowane eq w papiery wartofeiowe zgodnie = nastepujgoymi zasadami dywersyfikneii loka:

l. dluzne papiery wartofeiowe i Instrumenty Rynku Pleniginego, w tym w seeregdlnedei krbikolerminowe papiery wartodéciowe emitowans, porgezone lub
gwarantowane preez Skarb Padstwa [ub NBP — od 0% do 20% wartoscl akiywéw,

2. tytuely wezesthictwa subfimduszy ING (L) Invest Global Opportunities wyodrebnionegzo w ramach TNG (L) otwartege funduszu inwestyeyjnego o zmiennym
kapitalz (SICAV) — od 704 do 1009 wartosci aktywiw,

3. depozyty —od 0% do 20% wartode! aktywéw,

4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majaeych siedzibe na terytorum Reeczypospolite] Polskiej oraz tytuly uszestnictwa
cmilowane przez instytecie wspdlnego inwestowania majce siedzibg za granicy - 0% wartoded altywow.

NG (L} Invest Global Opportunities zasadniczo inwestuje (oo najmniej 2/3 aktywéw) w zdywersyfikowany porifel akeji iflub innyeh zhywalaych papierdw
waripdeiowych (warrantéw na zbywalne papiery wartodelowe — do malsymalnego poziomu 10% aktywéw reite subfunduszu — orez obligacji zamiennych)
emilowanych preez spilki zatozone, notowane na gleldzie paplesdw wartodciowych lub stanowigce przedmiot obmtn w dowolnym migjscu na swiccie,

Subfundusz dazy do osiggnigeia w dluzszym okresie stopy ewroty wykseej niz benchmark 95% MSCI (AC) World (Net) Index + 5% WIBID O/, Do doda &
lipea 2011 r. wzorzee (benchmark) Subfunduszu byl nastgpujacy: 95% MSCI (AC) World (Net) Index {w PLN) + 5% WIBID O/,

Organ Funduszu

Firm: NG Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych Spolka Akeyjna {ING TFL 3.A., Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warsraws

Sad rejestrowy; Sad Rejonowy dla mst, Wewy X1 Wydsal Gospodarcey KRS

Humer: DO000359430

Data wpisu; 3 wrzegnia 2001 .

Towarzystwo jest spotks akeyjng prawa polskiege, kidrej 1 00% kapitelu skeyjregs nalezy do ING Investment Managenvent (Polska) S.A. (ING IM),
ING Livestment Management (Polska) 3.A. jest spilkq akeyjng prawa polskiego, w kidrej 100% akeji posteda ING Investment Management (Burope) BV,
Fundusz, reprezentoweany preex ING TFI 5.A., zawirt 7 ING Investment Management (Polska) S.A, umowe o Zarzadzaniy Pakietem Papierdw Wartosciowych.

Okres sprawozdawezy
Sprawozdanie finansowe Subfunduszy obejmuje okres 01.01.20011 ¢ -31.122011 1.
Dnigm bilansowym fost 31, 122010 r,

Zaloenie kontynuswania dziatalnesei przez Fundusz oraz Subfundusz
Sprawozdanie Subfunduszu zostale sporzadzone pray zalofeniv kontynuowania dzislalnodei preez TNG SFIO w dajacei sie preewidzied preyszioe, n, w ciagy
co majmnicj 12 miesigey od 31.12.2011 r. Nie istnigia ekolicznodci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialainodel.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanic sprawozdania finansowego

Emst & Young Audit 5p. 0.0,
Adres: Rondo ONZ 1, Werszawa

NG Subfundusz Globalnyeh Mokliwedei (L) I



Kategorie jednostek uczestnietwa i okreglenic cech je rdgnicujgeych
Charakterystvka jednostek uezestnictwa kategorii A
- zhywane w ramach oferty podstawowsj Funduszu. Jednostki uezestnictwa kategoril A s zhywane bezpodrednio preez Fundusz oraz za pofredatetwemn
wezystkich dystrybutordw,
- minimalna wysekodé wplal tytulem nabycia 200 21 w preypadky pierwszego nabycia oraz 50 2t w preypadiu kandego nastgpnego nabyeia,
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjy oraz zamiang jednostek nezestnictwa kategordi A Towarzystwo pobiers:

- optate dystrybueying w wysokose! nie wykize) nik 5% wplaty dokonane] przez nabyweg

- oplaty za konwersje / zamiang w wysokodel nie wyszej nit 1% kwoty preeznaczons] nanabyeie w funduszn lub subfunduszu docelswym,
= wynagredzenie TF = max. 2,5% wartodei akiywdw nctio w skali roku
Charakterystyka jednostel vezestnictwa kategorii P (nie byly zbynwans):
- zbywane wyljcrnic w ramach programdw inwestyeyjnyeh, bezpodrednio przez Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystrybutordw onz pod wannkiem
oferowanin progromu precz Fundusz lub dystrybutora i zawarcla praes uczestniba umowy dodatkows). Warunki zhywania jednesiek wezesinictwa kategorii P
okresla umowa dodaikowa,
- minimalna wyzokese wplal tytutem nebyeia 200 2l w przypadku pierwszego nabycia w ramach danegp programu, oraz 50 28 w przypadke kaddezo nastepnege
nabycia
- w zwigzkn = nabywaniem, edkupieniem, konwersjy oraz zamiang jednostek uezestnictwa kategorii P Towarzystwo pebicra;

- oplatg dystrybucying w wysokodel nie wyiszg) niz 3% wplaty dokonanej przez nabywog

- oplatg za konwersjg [ zamiang w wysokeSei nie wyzszej nit 1% kwoty przeznaczong] na nabycic w fundosza lub subfundusze docelowym.

- oplate umorzeniows w wysokodel nie wy2sze] nit 5% kwoty edkupienia preed opodatkowanier.
- wynagrodzenie TFI - max. 2,5% wartode] akiywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednostel uezestnictwa kategorii S (nie byly zbywane):
- zhywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnveh, kidre przewiduja zadekiarowsnie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danege programu
inwestycyjnego, pod waninkiem oferowania programu przez Fundusz § dystrybutora, zawarcia przez Uczestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczestnika sumy wplat w mmach danego programu inwestycyjnege i cztsu trwenin programu, Jednostki uczestnictwn kategorii $ 53 zbywane bezpodredaio
preez Fundusz orz za pofrednictwem wybranych dystrybutordw. Warunki sbywenia jednosiek veresinictwa kategorii § okredla umowa dodatkowa,

= minimalna wysokost wplat tyteten nebycia wynosi 200 21 w przypadion pierwszego nabyeia oraz 50 21w praypadiu kaddego nastepnego nabyeia.
- w ewigzku z nabywaniem, odkupieniem, komwersia oraz zamiana jednosick uczesinictwa kategoril 3 Towarzysiwo pobiera;
- oplatg dysirybucyjng w wysokesel nie wyisze] nit 5% zadekiarowsanej przez uczestnika sumy wplet w ramach danego programu inwestycyjnego,
pobierang jednorezowo % pierwsze] wplaty uczestnika,
- oplate za komwersjp / zamiang w wysakoded nie wyisze] nit 19 kwoty przeznaczone] na nabycie w funduszy lub subfinduszo docelawym,
- oplatg umorzeniows w wysokodol nie wydseej nid 5% zedeklarowans] precz uczesinika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego
{pobicrana z kwoly odkupienia przed opodatkowanbem) .
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skal roku
Charakterystyka jednostck vezestaiciwa kategorii E (nie byty zbywans);
- zhywane wylacznic w ramach programéw inwestyeyinvch, bezpodrednio preez Fundusz lub za posrednictwem wybranyeh dystrybutordw oraz pod wanunkiem
oferowanin programu przez Fundusz lub dystrybutora | zawarcia przez uezesinika umowy dodatkowej, Warunki zhywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okredla umaowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPD) lub Pracowniczego Programu Emerytainego (PPE).
- minimalne wysokodd wplat tytulem nabyein wynosi 0,01 21,
- w Zwigzku 2 nabywaniem, Konwersjg oraz zamiang jednosiek uczestnictwa kategori E Towarzystwo pobiera:
- oplaty dysirybucying w wysokodel nie wyiszej nik 5% wplaty dokonane] przez nabywee
- oplaty za konwersje / zamiang w wysokofei nie wy2szej nit 1% kwoly przeznaczonej na nabyeie w funduszu lub subfandoszu docelowym.
-wynagrodzenie TFI - maee. 1,2% wartodel aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek vezestnictwa kategorii F (nie byly shywane):
- zhywane wylaeznie w ramach PPI lub PPE, bezpodrednio przez Fundusz lub za pofrednictwem wybranych dystrybutorfw, pod warunkiem oferowania
oleredlonego programu przez Fundusz i zewarcla umowy PP lub PPE. Warunki zbywania jednostek zezestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE,
- minimalna wysokodd wplal tyiulem nebycia wynosi 0,01 2.
- w 2wigzky £ nabywanicm, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategori F Towarzystwo pobicra:
= oplatg dystrybucying w wysokoded nie wydszg) nik 5% wplaty dokonang) preez nabyweg
- oplaty za konwersjg / zamiang w wysokodei nle wyzsze] niz 1% kwoty precznaczons ne nabycie w funduszu lub subfunduszy decelowym,
- wynagredzenie TFI — max. 2,5% wartodei akitywdw netto w skali roku

W zwigzhku ze zmiang statutu ING SFIO z dnia 18 stycenia 2011 1. Subfundusz moze réwniez zbywad jednostki uczestnictwa kategordi 11K,
Charakterystyka jednostel uezastnictwa kategorii T (nie byly zbywane):
- Zbywane wylqcznic w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umnowy JKE w warkancie picrwszym, Zbywane bezpoérednio przez Fundusz lub za podrednictwem
wybranych dystrybutorfw, Waranki zbywania jednostek vezestnictwe kategorii 1 okredla umowa 1KE,
- minimalnz wysokod wplat tynzlem nabyeia wynosi 0,01 b, z zacirzedeniom, e jednorazowa minimalna laczna wplata tytulern nabyoia jednostek uczestaietwa
kategorii [ do Funduwszy i innyeh funduszy inwestyeyjnych zarzqdzenych praez Towarzystwe wynosi 100 i,
= w zwiazko z nabywanicr, kenwersja, odkupicniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii 1 Towarzystwo pobiera:
- oplaty dystrybucying w wysokodei nie wyisze niz 10% wplaty dokonansj przez nebywog
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokodei nie wy2sze] niz 3% kwoty przeznaczone] na nabyeie w fundoszu [ub subfimduszn docelowym.
- oplaty umerzentows w wysohobel nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mnicj nix 100 z1. Oplata ta moze byé
pobrana jedynie w plerwszym roku po zawarciu umewy TKE.
= wynagrodzenie TFI = max, 2,5% wartodci akhywiw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E (nie byly zhywane):
= ghywine wylacznic w ramach IKE pod wanunkiem zawarcle umowy 1KE w wariancie drugim. Ziywane bezpoérednio przez Fundusz lub za podrednictwem
wybranych dysirybutordw, Warunki zbywania jednestek uczestnictwa kategoril K okresla umowa IKE.
- minimalna wysokodd wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 21, 2 zastrzezeniem, 2 jednorazowa minimalna 1aczna wplata tytulem nabycia jednostek ugzestnictwa
kategorii K do Fundusiu | innych fondnszy inwestycyjnych zarzgdzanyeh preez Towarzystwo wynosi 50 z1,
- w zwinzku z nabywaniem, koawersiq, odkupieniem oraz zemiana jednostek vczesinictwa kategorii K Towarzystwo poblera:
= oplatg dysirybucying w wysokosct nie wy#seej ni 3% wplaty dokonanej preez nabywee

ING Subfundusz Globalnych Mozliwosei (L) 2



= oplate 7a konwersje / zamiang w wysokodel nbe wyiszej niz 3% kwoty przeznzczonej na nabycie w funduszu lub subfordoszu docelowym,
- oplatg wmorzeniows w wysokodoi nie wyidsee] nik 10% kwoty odkupicnia przed opodatkowaniem, jednak nic mnicj niz 100 21, Oplata ta moze byé
pobrans jedynic w pierwszym roku po zawarciy umowy IKE,

- wynagrodzenie TF] — mat. 2,5% wariodei aktywdw netio w skali roku

W zwigzku z¢ emisng statuty ING SFI0 z daia 28 paideiernika 2011 r. Sublundusz moze rdwnie zbywad jednosiki vezestnictwa kalegorii T,
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategoril T (nie byly shywane):
- zhywane wylgcanie w ramach PPI lub PPE bezpoérednio preez Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystributordw, pod warunkiem oferowania programu
prece Fundusz i gawarcia umowy PP lub PPE. Wanmkd zbywanie jednosick uezestnictwa kategorii T okredla umowa FPI lub PPE,
- minimalna wysokost wpla tyulem nabycia wynosi 0,01 2t
- w zwinzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uceesinictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucying w wysokodei nie wyzszej nie 5% wplaty dokonane] preer nabywes
= oplatg 2a konwersje £ zamiang w wysokoscd nie wyzszej niz 1% kwoty pracenaczong na nabycie w funduszu lob subfunduszy doselowyin.
= wynagrodzenie TFI — max. 1,1% wartodei aktywdw netio w skali roku

Wasszavwa, 30 marca 2012 r.

iy Ksjepowoici Funduszy

]

lzabcla Kalinowska

NG Subfundusz Globalaych Motliwosei (L) 3



1. ZESTAWIENIE LOKAT

1} Tabela glowna (w tys.elotych)

31122001 112010

. warlesé wg wariofd na %% adzial w wariosl wg wartoSf na %% wdzial w
Skladniki lokat ceny nabycia dzied bilansowy  aknrwach ceny nabycia dzied bilanseowy  aktywach
Akcje - - - - - -
Warranty subskrypoyine - - - - - -
Prawsa do akcji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytows - - - - - -
Listy zastawne - . - - - -
Dilugne papiery wartodciowe - - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - - -
Udzialy w spélkach z ograniczong - - - - - -
odpowiedzialnogcia
Jednostki uezestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestyeyjne - , “ . - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 78 7332 94,60 7831 8036 8117
wapbinego inwestowania majgee siedziby za granicy,
Wierzytelnose - - - - - .
Weksle - - - - - .
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Mieruchomodcl - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -
RAZEM 7280 7852 4,69 783l & 036 8727

Warszawa, 30 marca 2012 r,

Zestawienie lokat nalely analizowaé lgesnie = notami objadniaiqeymi | informaciq dodatkoeg, kdre stanowiq integralng czedé sprawazdania finansowege
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2. BILANS
sporzgdzony na dzied 31.12.2011

{w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartodei aktywow netto na jednosthe uezestnictwa)

Jrrxagnl JLI2.2000

. Aktywa &201 9 208
1. Srodki pienigene i ich ekwiwalenty 383 101z

2. Malednnded 57 160

3. Transakeje prey zobowigzaniu sig drugiel strony do edkupu - -

4. Skladmiki lokat nodowane na akiywnym rynku, W fym: - =
diuzma papiery wartofciowe - -

5. Bkladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7852 036
divene papieny wartofciowe - -

. Wieruchomodci - -

7. Pozosiale akiywa - -

It Zohowiazania 15 592
I Aktywa netto (I-IT) 8267 5olé
IV,  Kapitat funduszu 9783 8432
1. Kapial wpiacomy 32 004 16419

2, Kapltal wyplacony (wielkodé ujemna) -22321 -1987

V.  Dochody zatreymans -2 088 <21
1. Zakumulowane, nicrozdysponowsans proychody z lokat netto 229 27

Z. Zakumulowany, nicrezdyvsponowany realizoweny zysk(strata) ze zhycia lokat -] 859 [

VI Warost (spadek) wartodel lokat w edniesieniy do ceny nabyeia 572 205
VIL  Kapitat funduszu i zakumulowany wynik 2 operaci (IV-HVH-VI) 8267 Bol6
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A 25 045 554260 79 413,038445
Wartodé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w =) 096,19 108,50

Warszawa, 30 marca 2012 1.

Dyrektor Die ar_rlmmnlu Ksiggowosci Funduszy

_ lzabela Kalinowskn

Bilans natezy analizovad fqeznie z motami objaiaiaigoymi i informacig dodotfows, Kidre stanowiq infegralng el spravwozndania finaasmvege,
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACTI
(o tys. zlotyeh = wyjgthkiem wynikuo z operacji preypadajgeego na jednostkg uczestnictwa)

areraonr G4 18,2000

F 12200 ILI22018

L Preychody z lokat 53 1]
1. Dywidendy i inna udzialy w zyskach - -

1. FPrzychody odsetkowe 14 3

3. Przychody zwigzane 7 posiadaniem nizruchomodci - -

4, Dodatnie saldo ré2nie kursowych - -

3. Pozostale - przychody z tytuty premii imwestyeyjng] i9 3

IT, Kozzty funduszn 255 33
L. Wynagrodzenie dia towarzystwa 254 21

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqeyeh dysirvbugje - -

1. Oplaty dla deporytarivsza - -

4, Oplaty zwigzane = prowadzeniem rejestry aktywow funduszy - -

5. Oplaty ra zerwolema oraz rejestracyjne - -

&, Uslugl w zzkresie rachonkowosci - -

1. Uslugi w zakresie ramzadeanta aktywami funduszu - -

& Ushugl pravne - -

%, Ustogi wydawnicze, w tym polizraficone - -

10. Koszty odsetkowe . .

11. Kosziy zwigzane z posiadaniem nieruchomoda - -

12, Ujemne saldo rdinic korsowych - 12

13, Pozostale 1 =

I, Koszly pokrywane przez towarzystwo 1] 0
v, Koszty funduszu netto (11111 155 33
V. Fraychody = lokat netto (1Y) =202 =27
VI Zrealizowany 1 niezreal inovany xysk (gtrata) -1 498 211
I Zrealizowany zysk (stratz) ze zhycia lokat, w tym: -1 BGS &

= tvirdu ridnic kursowyveh =185 2

2. Warost (spadek) nitzrealizowancgo zysko (straty} £ wyceny lokat, w tym: 367 205

= bbby roznic bursowych ki -39

VIL Wynik z operacji =1 700 184
Whynik z operaci przypadajacy na jednostke ucrestnictws kategorii A (w 2) -19.79 2,32

Warszawe, 30 marce 2012 1.

Wy

o
Tzabela Kalinowska

Reachunek wynikn = aperagll nalely analtzowad lqeanis = notami shjnsniaiqommi | informaciy dodatkoeg, kidre sianowiq infegraing czesé sprawosdania
Smansowsgo.
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4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
i tyg. glodveh ¢ wiggikiem ficzhy jednostek wezestnictwa)

L. Zmiana Wartedci Aktywdw Netto

1. Wartoéé aktywiw netto na koniec poprzedniego okrosu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji 2a akres sprawoedawery (razem) , w tym:

2) przychody = lokat netio,

b) arealizowany zysk (stratz) ze zhycia lokat,

) wzrost (spedek) niczreal ipowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3, Zminna w akiywach netto 2 tytulu wyniko z eperacji

4. Dystrybucja docheddw fundnszu (razem)

&}  preychoddw = lokat netto,

b} ze mrealizowanego zysku ze zhycia lokat

) 2 preychoddw ze hycia lokat

5. Lmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tyms:

&) zmiana kapitaly wplaconegs (powlgkezenie kapitatu = bl zbytyeh jou)

by amiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitato 2 tyiode edkopionych j.u)
6. Lgczna zmiann aktywiw netto w okresie sprawozdawezym (3-445)

7. Wartedé aktywiw netto na koniec okresn sprowizdawczego

8. Srednia wartofé aktywdw netto w okiresie sprawozdawezym

I Zminna licthy jednostek nezestiiciva

1. Zmiann liceby jedrostek vezestnictwa w okresic sprawozdawezym, w tym:

&} liczba 2bytych jednosiek wezestnictwa - jednostki kategorii A

b} licaba odkupionych jednostek vezestnictwa - jednostki kategorii A

c} saldo zmign liczby jednostek uezesiictwa - jednostki kategorii A

2. Liezba jednostek uezestnictwn narastajgco od poczqtka deialalnodel fundusza, w tym:
&) liczba zbytych jednosick uczesinictwa - jednostki kategoril A

b) liczba odkupionych jednosiek uczestnictwa - jednostki kategorii A

¢} saldo zmian liczby jednostek vezesinictwa - jednostki kategorii A

I, Zpddana waripdcl alitywdw netio na jednosike wezestuieiwa

1. Wartode aktywdw netlo na jednostks uczestnictwa na koniec poprzednisgo okresu sprawozdawczegn
- jednostki kaiegorii A

1. Wartodé aknywdw netio na jednostke uczssinictwa na konies okresu sprawozdawczego

- jednnstki kategorii A

3. Procentowa zmiana wartosci akiywiw netio na jednostkg uczesiniciwa w okresie sprawozdawczym**)
4. Minimalna wartodé aktywdw netto na jednostke wezestnictwa - jednostii kategorii A

w dniu

5. Maksymalna wartod€ aktywdw netto na Jednostke uczestnictwa - jednostki kategorii A

w dniu

6. Wariode aktywow neto na jednosike weessinictwa wedivg ostatnie] wyeeny w okresic sprawozdawezym
- jednostki kategorii A

w dniu

IV, Procentowy wdzial kosgidw fanduszu w Srednief wartescl akilywdw netio, w fym: **
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagredzenia dla podmiotéw prowadeneyeh dystrybucje

3. Procentowy udzial oplat dla depozviariusza

. Procentowy udzial ophat swinzanych z prowadzeniem rejestru aktywiw funduszy

5. Procentowy udzial opiat za ushugi w Zakresie rachunkowosci

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

*} peng amigying
%) sermg wVIEANE W STESIEY FOCTIE

Warszawa, 30 marca 2012 1,

Dyrektor
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Zestenvienie zmian w aktywach netio nalely analizowad dgemnie = notand olyjainiaiqeymi | informaciy dodatkowg, kidre starowig

integraing cogsd sprnvordania finarsowegn,
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Deiatalnosé Subfundusza reguluja nastepujgce praepisy prawne:

Ustaws z dnia 29.09.19%4 r. o rachunkoweded (De U, nr 152 poz, 1223 2 17.09.200%.)

Letowa 2 dnia 37.05.2004 r. o funduszach inwestyeyjnych (Dz. L1, 2 2004 r, nr 146 poz. 1546 22 zm.)

Rorporzgizenic Ministra Finensdw z dnia 24, 122007 r. w sprawic szczegblnych zasad rachunkowedci funduszy inwestycyjnych (Dz. UL 2 2007 r. nr 249

poz. 1859 ewane dalej Rezporzadeeniem,

1} UTAWNIANIE 1 PREZENTACIA INFORMACH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawezdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i wwalucie polskiaj.

Informacic zawarte w sprawozdaniu Ooansowym wykarans sq w bysigoach zlotych, zwyjsikiem wartodoi akbywdw netto na Jednostky voeestnictwa, Jedeh

charakler i istoinosé danej pozycji wymaga innej dokladnesci - fakt ten cdnolowany jest w notach objasniajacych albo informacii dodatkowe;.

Ma dzien bilansowy usialono wynik = operacH Subfunduszy, obejmuiacy:

1} preychody 7 lokat nette - stanowiqce réznicg pemigdzy preyvehedami 2 lokat a kosziami Subfundusza netto;
2y mealizowany cysk (strabg) we zbyoia lokat | niezrealizowany zysk (siratg) = wyceny lokat,

Ma dzien bilansowy prayjeto metody wyceny siosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie obejmujs wprowadzenie do sprawozdania finensowegn Subfunduszu, zestawienis lokat, bilans, rachunek wyniko z operacii, zestawienie Zmian w

aktywach netio, noty chjatniajace i informacje dodatkows, Sprawozdanie obejmuje dane za 2011 rok oraz dane pordwnywalne 23 ckres od deia 04,10.2010 roku

do 20122000 reku

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksigei rachunkowe dla ING SFIO & wydziclonymi subfunduszami prowadzi sig oddzielniz dla kazdego subfunduszo.

Operacje dotvezace Subfunduszo ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w okresie, kitrego dobyeza,

Mabyte skiadniki lokat njmuje sig w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujace] prowizig maklerska,

Skladniki lokat nabyte nieodplainie posiadals ceng nabyeia rdwna zent.

Skladniki lokat otreymane w zamian za imne skladniki maja cens nabycia wynikajaca = ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktdre zostaty

otrrymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otreymane praychody pienieine,

5. Zmiang wartofci neminalngj nabytych skladnikbw Iokat, nie powedujqeg zmiany wysokodel kapitalu zakladewego emilenta, ujmuje sig w ewidencji
analityoznef, w kidre) dokonuje sig zmiany liczby posiadanych instrumentdw oraz jednostiowej ceny nabycia.

6. Zysk lub strate ze zbyeia lokat wylicza sie metods HIFO (najdrozsze spreedaje sig jako pierwszz), a w przvpadiu skladnikdw wycenianych w
wysokoded skorygowanej ceny nabycia = oszacowane} prey zastosowanit ¢ fektywne] stopy procentowej, nafwy2szej biekgee] wartofel ksiepowej (nie
stesuje sig do skladnikow lokat bedncych precdmictem transekeji, o kidrych mowa w §27 i 28 Rozporegdeenia),

7. Zysk lub stratg ze zhycin walut wylicea sig zgodnie £ pkt, 6,

8. W pmypadke géy jednego dnia dokonane sg transakcje zhyeia § nabycla danego skiadnika lokat, w pierwszef kolejnodei jmuje sig nabycie skiadnika.

8. Maledns dywidends od fundoszu notowanego na aktywnym rvnkn njmaje sie w ksiggach rachunkowyeh w dniu, w ktdrym na potreeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nicuwzgledniajacy wartodel ego prawa.

10, Maleing dywidendg od funduszy nienotowansgo na sktywnym rynku ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dniu, nasigpnym po dniv ustalenia tego
prawa.

11, Miezrealizowany xysks strata z wyceny lokat wplywa na wrrost! spadek wyniku 2 operacii.

12, Mabycie/ zhycie skiadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy,

13, Skladniki lokat nabyle/ zbyte, dla kidrych brak jest potwicrdzenia zawarcia transakeli, uwzglgdnia sic w najblizsze] wycenie akiywiw Sublundeseu |
ustaleniu jego zobowigzad

14, lezeli transakeja kupnaspreedagy skladnika lokat w wynikn brako potwierdzenia zostala vigta w ksiggach rachonkowych w nastgpnym dniu po dniu
eawarcia transekc)i wynikajgcym z pierwolnego dokumentu, to w preypadin skladnikow lokat wycanianych w skorygowane] cenie nabycia,
oszacowane] prey zastosovwaniu efektywnej stopy procentows, do wyceny prayimuje sig wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna‘spraedazy,
precde wazystkim daig nabycia, rozliceenia (daty preeplywiow pienigénychy,

15, Operacje dotyczace Subfunduszu njmuje sig w walucie, w krorej sa wyrazone, 3 talee w walucie polskiej po przeliczeniu wg sredniego kursu WBF
ustaloncgo dla danej waluty na dzieh ujgcia tych operaciy w ksiggach Subfmdusiu. feieli operacje dot. Subfunduszu sa wyradone w walutach, dla
ktorych NBP nie ustala kursu — ich wartodt okredla sig w relacii do euro.

16. Srodki w walucie nebyle praes Subfundusz w celu rozliczenia fransakeji kupna papierdw wartofeiowych denominowanych w walucte obesj nie
stanowia lokat Subfunduszu a ich ujgeie w ksiggach nastgpuje w dacie rogliczenia ransakaji nabyeia waluty.

17, Zobowigzenia insleznodel Subfiundusze wynikejace z zawartych transakeji kupna lob spresdazy waluty w zwiazin 7 rozliczeniami walwowymi kupna
lub spreedazy papierdw wartedciowyeh wycenia sig od dmia zawarcia transakei (forward walutowy ) wediug srednicgo kursu NBP dia dangj waluty,

18, Przychody 2 lokat obejmuia w seezepdinoder:
ay Dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) Preychody odsethowe (prychody odsstkowe od dluényeh papiordw wanogciowych, wycenlanyveh w wanodei godziwej, nalicza sig zgodnie z
zasadami ustalonymi preez emitenta; preyehody odsetkows od lokat bankowych nalicza sig prey zastesowanin efektywnej stopy procentowej).
¢} Dodainie saldo rinic Kursowych powstale wwyniku wyceny frodkdw pieniginych, naleznodei oraz zobowizzah w walutach obeych.

19, Koszty Subfundusm obajmuja w szazepdlnodei:

a) Eoszty odsetcowe (koszty odsetlowe 2 tyt, kredytiw i pogyceek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sip w czasie prey zastosowaniu efekbywnej
stopy procenlowej).
b} Ujernne saldo ré2nic kursowych powstale w swiko 2 wyceng Srodkéw pienigenyeh, naleinosci oraz zobowigzai w walutach obeych,

20, Odsetki naliczone oraz naledne od Srodkdw pienigtnych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowyeh powiekszaja wartosé akbywiw Funduszy w
dnin wyceny.

21, W kedym dniv wyceny tworzy sig rezerwe na przewidywane wydatki. Platnodel 2 tytule kossthw operascyjnych zmniejszain vpreednio utworzong
rezerwg, Limitowane koszty eperacyjne sg ujmowane w wysokodci nic preckraczajgeej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa neliczana jest kazdego
dnia wyceny od wanodci akiywdw netio z poprzedniegs dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wizsnyeh srodkdw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszly operacyjne Subfunduszy.

22, Towarzystwo nz koniec kazdego miesigea pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnis 2,5% w skali roku od kategorii jednostek uczestnictwa A,
P, 8, F, [i K, od jednostek uezestnictwa kategorli E maksymalnaie 1,2% oraz 1,1% od jednostek uczestnictwa kategorii T, naliczone od wartcdel
aktywiw netio Subfundusze w denym dniu wyceny,

23, Towarzystwo pobicra oplatg dystrybucying, oplatg za konwersje oraz oplale umarzeniows, (wysokosc oplaty zgednic zo statuiemn Fonduszuy Cplaty te
stanowig zobowigzanie Funduszu wobee TFI - nie s ujmowsne w przychodach | kosztach,
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24, Kosziv zwiazane bezpodrednio z funkojonowaniem Subfimduszu pokrywane 53 w calodel £ aktywow Subfunduszu, Jezeli kosaty obeigtaja Fundusz w
calpdei - partycypacie danego Subfunduszo w tych koszinch oblicza sig na podstawie slosunky Warlodel Aktywdw Neto{WAN) Subfunduszn do WAN
Funduszu na dzieh wyceny popreedzajacy dzieh ujpeia zobowiazania w keiggach rachunkowych Fundusen, W praypadko gdy Fundusz zawicrs unows
zbycianabycia sktadnikdw lokat dotyczgon wigeej niz jednege Subfunduszu, to keszty takiej transakeji obeiszaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udzialu wartoded transake]i danegoe Subfunduszu w wartedel transakeji ogdtem.

25, Dmiem wprawedzenia do ksigg zmiany kepitals wplaconegn lub wyplaconego jest dziefi ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowisdnim subrejestrze (z tym, 2& na potrmby okredlenia wartofci sktywdw nefto na jednostke uczestnictwa w okredlonym dnin wyceny nie
uwzglednia sig zmion w Kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze vczestnikiw Subfundusza w dniv wyceny).

26, Wizystkie zobowinzania zwinzane z nabywaniem | vimarzentem JU wyratene s w kwocks wymagajace] zaplaty,

27, JU podlegajs odkuplzniu w koleinodel okreflonsj, wedlug metody HIFO, co oznacza, 2 jako pierwsze odkupywane sq JU zapisane wg
napwydsze) ceny 11U w danym réjestree vezesimika

3) METODY WYCENY AKTYWOW

sz, ustdlaniz zobowi i ii
Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyezajna sesfa na Gleldzie Paplerow Wartedciowych w Warszawle, nazywanej dalej GPW,
W Dnin Wyceny oraz na dzied sporzadzenia sprawozdania finansowege Fundusz dokonuje wyceny Aktywiow Funduszu oraz wyceny Akbywiw Subfunduszu,
ustalenia wartofei zobowizzar Funduszn oraz zobowigan Funduszu zwigzanych 7 funkejonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartodei Aktywéw Netto Fundusza
oraz vstalenia Wartodei Aktywdw Netlo Subfnduszu, uetslenia Wartofei Aktywéw Netto Subfunduszu na Jednostke Ukzestnictwa kazdej kategorii, o talze
ustalenia ceny zbyein i odkupienia Jedrostek Ucrestnictwa Subfunduszn,

Wartoie Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosel Aktywow Subfunduszu i Wertodci Aktywow inmych Subfunduszy. Wartodé Aktywow Metio Funduszu

stanowi suma Wartofel Aktywdw Netto Subfundusze | Wartadei Aktywdw Netio innych Subfunduszy.

Altywa Funduszu wysenia sig, a zobowigzania ustala sic wedlug wirrygodnic oszacowanc] wartodel godeiwe] z zastrecionicm § 25 wst.] pkt 1 oraz § 26-28

Fozporzgdecnia,

IL Wyeena skladnikéw lokat notowsnyveh na aktywnym rynku

1. Zpodnie z postanowienizmi ninjejszegn ptnkiy wyesniane sa nastepujare skiadniki lokat notowanyeh na aktywnym rynku:

1} diwine papiery wartodciowa,

2} certylikaty inwestycyjne,

3} tytuly wczestnictwa emitowane praez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inweslowanie majace siedzibe za granica,
4} imstrumenty rynku pisnigtnego.

2. Wartodd godriva skiadnikdw lokat wymienionych w st 1 notowsnyeh na aktywnym rvnku, jereli Deied Wycery jest owyklym dniem dokonywania
trensakeji na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonege na akiywnym nymku w Daiu
Wireey:

1} w praypadiu skiadnikdw lokat notowanych w systemie nolowan ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamknigeia — w oparciu o kurs zembniecia, &
jeieli o godzinic 23:00 czasu polskiego ne danym rynkn nie bedzle dostepny kurs zamkniecia — w oparciv o osiaini kurs dostgpny o godzinic 23:00 czasu
polskiego,

2) w preypadku skbadnilebw lokat notowanych w systemie notowan cigglych bez odrgbnege wyznsczania kursu zambnigeia — w eparciu o ostatni kurs
(ransakeyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 cxasu polskiego,

3) w przypadiu skiadnikdw lokat notowanych w systemie notowasi jednolitych = w oparciu o ostatni kors ustalony w systemie kursu fednolitego, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym nmku nie bedzie dostepny kurs ustalony w systemis kursu jednolitzgo = w oparciu o ostatni kurs dostgpny o
godzinie 23:00 szasu polskisgo.

3 Jeteliwolumen obrotdw na danym skladniku altywdw jest znaczgeo niski albe ma danym skisdnibu skiywéw nie zawarto Zadne] transakeji, ostaini dostgpny
kurs wstaleny zgodnic z metodami okreslenymi w ust. 2 jesi korygowany zgodnie 2 zasadami okreslonymi w ust. 3.

4, Wartodt godeiwa skladnikdw lekat wymienionyel w ust, | rotowanych na sktywnym rynkiy, jeelt Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatniego dostepnegs kursn uwstalonsgo zgodnie & metodami okredlonymi w ust, 2 w popraednim Dniu
Wyceny, skarygowsanepn zgodnie 7 zasadami okreslonymi w ust. 5.

5, W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 3 i 4 stosuje sig ponizsze metody wyznaczania wartodel godziwej:

1) przyjmuje sig wanodé wyznaczong zgodnie zust 2 pa innym akbywnym rynku zlym, #¢ o wyborze innego akbwnego rynku decyduje wysokodé
wolumeno abrotu w Daiu Wyceny;

) jeteli niedostepne 55 warlofel wyznaczone zoodnie 2 pkt. 1, o na aktywnym ryaku organizowana jest sesja fixingown, to do wyceny skiadnika lokat
korzysta si¢ z kursu fixingowegn;

3} jeseli niemozliva jest wycens w oparciu o metedy okredlong w pkt 13 1 2), 4 na aktywnym rynku dostgpne s ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedaky, to do wyceny wylicza sig Srednia arylmetyczng z najlepszych ofert kupna i spreedazy, 2 tym, e uwzglgdnienie wylasenie ceny w ofieriach
sprzedaty jest niedopuszezalne, W przypadku, gdy mie jest mo2liwe wyliczenie Srednigj 2e wzpledu na beak ofert spreedazy wweglednienie samych ofert
kupna jest dopuszezelne, Do wyceny stosuje sig srodnia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna ispreedazy z rynku gldwnego, a jezeli nie sa dostgpne to 2
innego aktywnego rynku. Jeteli papier wartodctowy jest notowany, nie liczae rynke giéwnego, na wigee) niz dwach aktywnyeh rynkach to do wyeeny
uwzplednia sig tylko oferty kupna i spreedaty = rynkn pléwnego.

4) jedeh niemodliwa jest wycena w oparciu o metody okredlone w pkt. 13-3) — to do wyeeny stosuje sic wanads oszacowang precz Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnodel) lub Bloomberg Fair Value (w drogle] kelejrodel), a jetell osracowania te nie s4 dostepre — stosuje sie wartodd odzacowany prees
wyspecjalizowang, niezalerns jednostke Swiadozaca tego rodzaju ustogi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t4 jednosike przeplywiw pieniginych
zwigzanych z tym skladnikicm, prey czym jednostks tp uznaje sig za niczalednn, jezeli nle jest emitentem danego skiadnika lokal | nie jest podmiotem
ealednym od Towarzystwi,

3] Jedeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreflonych w pkt. 1)-4) — to stosuje sie wyeens w oparciv o publicznie ogloszons na akiywym nmku ceng
nierdeniaeege sip istotnie skiadnike, w szezegdlnodcl o podobne] konstrukeji prawnej i celn ckonomicznym.

6, W prypadky skiadnikéw lokat bydacych przedmiotem obrotu na wigesf niz jedmym aktywnym rynku, wartoiciz godziwsg jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, usialanym zgodnic = ponizszymi rasadami:

1) wyboru rynku ghéwnege dokenuje sig na koniec ka2dego kolejnego miesiaca kalendarrowego (w pierwszym roboczym dniu micsiace);
2) kryterium wyborn rynku giéwnego jest skumulowany wolumen obrote na danym skladniku lokat w okresie ostatniegn peliego miesigea kalendarzawego:
3) w przypadin gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczednie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i z= granies kryterium wyboru
rynku gldwnego jest modliwods dokonania preez Fundusz transaksi na danym rynku;
4} w przypadku, gdy pepizr wartofciowy nowej emisji fest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pezwala na dokonanie pordwnznia w pelnym
oboresic wikazamym w pkit 2) to usialenie rynky ghdwnego nastepuge;
) popreez pordwnanie obrotiw = poszezegdinych rynkdw od dnia rozpoczecia notowar do koiftca okresu pordwnawezego lub,
by w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrdt papierem wartodciowym, wybor rynku dokonywany jest popreez pordwnanic obrotéw na pogeczeghlnych
ryikach 2 dnia plefwezépo notowania,
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7. Do wyceny skiadnikow lokat preyjmuje sig kurs 2 taka lezba misjse po przecinku jak publikowsny preez rymek akiywny.

. RYMNEE AKTYWNY to rynek speiniajacy lasznie nastepujaca kryteria:
Py instrumenty bgdace preedmiotem obrotu na rynku s jednorodne,
) zarwycenj w kaddym momencie wystgpuja gainteresowani nabywoy i sprecdawey,
3} ceny podawane 54 do publicznej wiadomosci,

9. Razem T comiesigcznym ustalaniem rynku ghbwnegn, Towarzystwo | Depozytarivsz badaja sktywnodt rynku dla kafdego sidadnika lokat, Jedeli przez
badany miesiac byl dostgpny kurs wransakeyiny (lub fixingowy) lub dostepna byla regulamie informacja o ofertach kupna sprzedaty, to uznaje sig, e rynek
dla danego skladnika lokat jest aktywny.

E W ycena skladnikdw lokat nienotowanych na skiywnym nynkn
1. Zgodnie z postanowieniami ninigjseego punkin wycenians s4 nastepugges skbadniki lokat nienotowanych na akbywnym rynkuo:
1) diwine papiery wartodciowes,
2) certyfikaty inwestyoyjne,
3) jednostki uezesmictwa innych funduszy inwestyeyjnyeh otwertych majasych siedzibe na terytorivm Rzeczpospolite] Polskisj,
4) tytuly vczestnictwa cmitowane przez fundusze zagraniczne lub instylucje wipdlnego mwestowania majaee siedzibg za pranica,
3) depozyty,
&) waluty ni¢ bedace depozytami,
7} instrumenty rvnku pisniesnego,

2. Wartedé skiadniloéw lokat wymienionyeh w ust. | nienotowanyeh na alitywnym rynku wyzmacza sig, = zastreedeniom pkt [V ust. 4 1 5, w nastppujacy

sposdb:
1} w preypadku dhuznych papiendw wartoéciowych, listow zastawnych oraz instrumentow rynku pieniginego bedacych papicrami wartodciowymi — wedlug
skorygowenej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosewaniu efektywne stopy procentowed, 2 uwzglednicnizm potencialnyeh odpiséw z tytulu trwalej ntraty
weartogei, jedeli ich utworzenie okaze sig konieazne. Sktek wyeeny osracowanef prey zastosowanin efeldywnej stopy procentowej zalicza sig odpowiednio
do preychodéw odsetkowych lub koszibdw odsetkowych, natomiast wysokods odpishw = tytuln trwalej utraty wartedci zalicza sig w clgzer pozostalych
koszidw Funduszu,
2) divzne papiery wartpiciowe zawierajace whudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy whudowane instrumenty pochodne sy deisle powinzane z wycenianym papierem dluznym to wario$é calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana prey zastosowaniv odpowisdniege dla danege instrumentu finensowsege modelu wyceny uwzglednisjac w swojej
konstrukeji models wyceny poszezegdlnych whidewanych instrumentdw pochodnych, zgodnic z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie 53 $cisle powiszane z wycenianym papierem diuznym, wiwozas wartodé wycenlanego
instrumentu  finansowego bgdzie stanowit sumg wartodci diodnege papieru wartofciowego {bez whudowanych instrumentiw pochodnych)
wyznaczonej przy wweglednieniy efektywne stopy procentowei oraz wartodei whudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonyeh w opareiu o
modele wiafciwe dla poszezegdlnyeh instrumentéw pochodmych zgodnie z pht V. Jezeli jednak wartofé godziwa wydzielonego instrumentu
pochodnego nie mode byd wiarygodnie okreflona to teki instroment wycenia sig wg metody okredlonej w punkeic a)
3) w przypadku pozostalych skiadniktw lokat — wedlug wartodel godzivej spefninjacej warunki wiarygodnode, wyznaczanej zpodnic z pkt V.
4) wycena papierdw wartodciowych wedtug skorygowanej cony nabyecia cszacowane] prey zastosowaniv efeliywiej stopy procentowe] nastzpuje od dnis
ujgecia w ksigeach danego skiadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabyeia dany skiadnik lokat wykazuje sis w cenie nabycia, kidra stanowi
skorygowang ceng nabycia (oo oznacze, 2o do wyznaczenia wartogei XIRR | XNPV prayjrufe sip moment prasphywéw plenbesnyeh okredlony w warunkach
fransakeji).

1V, Szezepiine metody wyceny skladnilidw lokat

L. Papiery wartoSeiowe nabyte przy zobowiszaniu sig drugiej strany do adkupu wycenia sig, poczawssy od dnia zawarciz omowy kupna, metoda skerygowsnej
ceny nabycia, oseacowane] przy rastosowaniv efektywne] stopy procentowe], = uwizglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej wiraty wartodei,
jedell ich utworzenie okaze sic konicczne,

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papbertw wartodciowych, prey zobowiazaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda kerekty rddnicy pontledey ceng odkupu a ceng sprredady, prey zastosowaniu efekiywnej siopy procentowe;.

3. W przypadku prreszecowsnia skladniks lokat dotychiezas wycenianego w wartodel godziwe], do wysokode] skorygowanej ceny nabyeis — wartodé godziwa
wynikajaen 2 kslag rachunkowych stanowi, na deicd przcszacowania, nowe ustalony skorygowang ceng nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do
wyliczeh skorygowanej ceny nabycia w Kolejnych dnisch wyceny, W szezegdinodsi w wyzej wymieniony spostb wycenia sip diuzne paplery wartodciowe,
od dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

4. Maleznofel = tythy udzielone] podyezki papierdw wartofciowych wyecenia sie wedlug zased prevjetyeh dla tyeh papierdw wartodciowych.

5. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pakyszki paplerdw wartogeiowych ustala sig wedlug zasad preyjetych dla tyeh papieriw wartodeiowych,

¥, Metody wyznaczania warlodel podziwej

I. W preypadku skiadnikéw lokat nienotowanych ne aktywnym rynku nisbedaeych papierami dlugnymi stosuje sie ponitsze metody wyznaczania wartedel
podziwe]:

I} w przypadku depozytéw — ich wartodé stanowi wartedd nominalna powighszona o edsetki naliczone przy zastosewaniu efektywne) stopy procentowei;
I} w preypadku jednostek uezestnictve, cerlyfikatdw inwestyeyinych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytoeje
wipdincgo inwestowania majaes siedzibg 2a granieq — wycena w oparcin o osteimio ogloszona wartosé altywiw netto na jednostks vezesimictwa, certyfkat
inwestycyiny lub tytul vczestniclwa, 2 uweglednieniem zdarzeh majacych wplyw na ich warinéé godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartodci
aktywiw netto na jednostke vezestniotwa, certyfilat inwestycyjny lub tytul uezestnictws;

3) w przypadku instramentdy pochodnych — wycena w oparciu o models wyeceny powszechnic stosowane dla danego fypu instrumentdw, a w szezegblnode
w preypadku konirakedw terminowych, terminowych (ransakcii wymiany walut, st0p procentowych — wg modeln zdyskontowanych preephywow
pieniginych;

4 w przypadku walut nie bedacych depozytemi— ich wariodé wyenacza sig po preeliczeniu wedlog estztniego dostepneso Sredniepo kursy wyliczonegona
Deziedi Wyceny dla denej waluty preex Narodowy Bank Polski

3. Dane wejiciowe do modeli wyceny, o kibryeh mowa w nst, 1 pkt 3) pochedzs z akiywnego rynku,

4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust, 1, ustalane s w porozumieniu z Depozytarivszem, Models wyceny beds stosowane w sposab ciagly, W
przypadku dokenywenia istoinych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyz2sze beds prezentowane, w preypadion gdy zosialy
wprowadzore w plerwszym pSlroczy roku abrotowegs, kolejno w pdlrocznym oraz roczrym sprawezdaniu fransowym, natemiast w preypadku gdy zmiany
zastaly wprowadzone w drugim pdlreczu roku obrotowego, kolejna w rocenym oraz pélrocznym sprawozdaniv finansowym,

"-'] menn skiadnikdw lokat denominowanych w waluiech oboych
ﬁk‘q.rwaomz.mhuwi@min denaminavans w walutach obcych wycenia sig lub wstala w waluche, w kibre] sa notowans na akiywiym rynku, & w preypadio,
pady mie 53 notowane na aktywnym ryaku —w walucie, w kibrej s5 denominowane.

2. Aktywa oraz zobowinzania, o kiérych mowa w ust. | wykazuje sig w walucie, w kidref wycenlane sq aktyws i ustalune zobowigzania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug estatrlego dostgpnege sredniego kursu wyliczonego dla dancj waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warto§¢ aktywdw notowanych [ub denominowanych wowalutach, dia ktdrych Marodewy Bank Polski nie wylicza kussu, ofredla sie wrelagit do euro, '-al
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4} OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Mie wprowadzono.

NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. z) ILI23011 31122000
Z tytwdu zhytych lokat - -
Z iyt instrumentdw pochodmych - -

Z tytulu zhytych jednostek uczestnichwa 31 157
Z tytdu dywidendy - -
Z tytuin odsetck - -
Z tytulu posiadanvch nieruchomodci - -
£ tytuhy vdziclonych pozyezck - -
Pozostale, w tym: 26 3
= ierdplaly winaprodzemia Bevkw I7 -
= Premiq fnwestpcying 4 3
57 feg
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZLU {w tys. =) ILizMn 3LILMI
£ tytuiu nabytych akiywiw - 257
Z tytulu trangakeji prey zobowizzaniu sig do odkupu - -
£ tytuty instrumenidw pochodmyeh - -
Z tytulu wplat na jednostkl uerestricta - 317
Z tytuhn odkupionych jednostek vezestnictwa 5 1

Z tytwlu wyplaty dechoddw funduszu - -
Z tytwlu wypiaty praychoddw funduszun - =
Z tytulu wyemitowanvch obligacji - -
Z tytutu kedtkoterminowych podyezek | kredyidw - -
Z tytulu diugoterminowych pozyezek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porecren - -

Z tytulu rezerw - -
Pozostale, w tyim: 20 17
- wynagradzenia TFT i8 is
25 302
MNOTA 4

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

Wartofé na 31122011 Wartodé na 31.12.2010
Bank / Waluta wwalucic w PLN w walucic wPLH
IMG Bank Slaski 5.A./ FLN 368 J68 736 26
MG Bank Slaski 5.4, f EUR 3 14 70 X6
MG Bank Slaski S.A./ USD 03 1 0 1]

I AREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOEOIENIA BIEFACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU -wtys.

Srednia wartngé Srednia wartodd
- Walua w walucie w PLN
Sredni w okresie sprawozdawezym poziom Srodkow PLN 181 381
pieniginyeh; EUR 27 107
usD 4 13
3ol
I, EKWIWALENTY SRODKOW FIENIEFNYCH
Mie dotyezy.
MOTA 5
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOW [AZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

&) wikazanie aktywiw obeigzonych ryzykiem wartodel godziwe wynikajacym 7o stopy procentowej
Ryzyko stopy procentows] to ryzyko spadky wartodel aktywéw netto Subfunduszy spowodowane zmianaini rynkewych stép procentowych, Ryzyko stopy
procentows) jest wighsze dla instrumesntéw o stabym oprocsniowaniu,
Ma dzien bilansowy Subfundusz niz posiadal skladnikiw lokst obcigzonych tym ryzykiem.

b) wskazanic aktywiw obcigzonych ryzykiem przeplywiw Srodiedw pienicznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkews w przypadku dhinych instrumentdw finansowych o zmisnnym oprocentowaniu wystepuje ryzyvko preeplywiw pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, kidra okresowo ustalana jest dia danego instrumentu w oparcie ¢ renkows stopy procentowe,
Ma dzici bilansowy Subfendusz nie posisdal skindnikow loket obeiagonych tym ryzykiem,
W Funduoszyn ryzyko stopy procentowe] mode byé zwiazane bezpodrednio z instrumentami dfunymi wehodzaoymi w jego skilad, jak i podrednio z
instrumentami dutnymi wehodzacymi w skiad portfeli funduszy zagranicznych i instytucii wspbinego inwestowania majaeych siedzibe za granica,
Na dzied bilansowy Subfunduesz posiadal fytuly uezesinictwa emitowane przez instytucje wepSlnego inwestowania.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOROWIAZAN SURFUNDUSZU RYZYEIEM KREDYTOW YN
Giinwnymi elementami ryzyka kredyiowepgo sa ryzyke niedotrzymania waninkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigiodei kredytowe].
[nwestycje w tytuly uezestnictwa emitowane przez instytucie wspdlnego Inwestowania majgee sledzibe za granicy lub w jednostki uczestnictwa inmych
funduszy obciazone sq wmiarkowanym rveykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego fundusze, Inwestycje w lokaty bankowe zwiazans sq 7
ryzvkiem kredytowym banku.
Mo deien bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uezestniclwa emilowane przez instytucje wspdlnego inwestowania,
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Pozostajgee na rechunkach bankowych wolne frodki automatyeznie lokowane 53 na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakdadane 55 na okres 1
dnia roboczego fub na okres ohejmujacy dzief otwarcia lokaty oraz nastgpujace po niim dni wolne od pracy. Ma dzief bilansowy stanowily one 4,62%
wirtodel akiywiw,
3, POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ Z0BOWIAZAR SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM

Ryzyko kurse walutowego to ryzyko spadky wartogcl aktywdw neito Subfunduszu spowodowane zmianami kurse waluty polskiei w stosunka do walut
obeveh, Srodki na rachunku bankowym denominowane w walntach obcych stanowily 0,18% akiywow Subfinduszu. Malefnodei z tyiufu premii
imwestyoying] denominowane w walutach oboych stanowily 0,01% aktywiw Snbfunduszy, W Subfunduszn wystepuje Sredni poziom ryzyka walufowego
wynikajaey 2 tego, 2¢ subfundusz ING (L) Invest Global Opportunities stosoje mechanizm cegdciowego zabezpicczenia (hedging) zmian kursu waluty
pulskiz] w stosunku do euro.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie mwestowal w instrumenty pochodne,

NOTA 7
TRANSAKCIE PREY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIES STRONY DO ODKUPU
Subfimdusz nie zawarl tego typo transake]i

NOTA B
KREDYTY 1 POZYCZKI
Eubfundusz nic zaciapal kredytdw i pogyczsk.

NOTA D

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

I WALUTOWA STRUETURA POEYCIT BILANSU, = podzialem wg walut | po przeliczenin na walute polska (w tys.)
Ma rachunkach bankowych znajdovaly siy Srodkl plenigine w walutach obeyeh:

JLI22011 JLI22000
w walucie obeej: w preeliceeniu: wowalucie obeej: w preeliczenin:
3 EUR 14 PLN 70 EUR 276 PLN
0,3 USD 1 PLM - DED - PLH

Subfundusz zaimwestowal w iytely uczesinictwa emitowane przez instylucie wspdlnego inwestowania majace stedzibg za granica denomimowans w EUR. Ma
patrzeby codzicnng) wyceny wyliczana jest warlosé tych aldywhw w zlotyeh polskich.

31122001 ILAZ2000
w walucie obogj: w preeliczeniu; w walucie obeej; w praeliczeniu
- EUR - PLN 2029 EUR £035 PLN
Maletnosei ¢ tytulo premii inwestyeyjnej naliczane s; sacunkows w waluele w jakiej Subfundusz nabyl tytuly uczestnictwa,
31122001 31122010
w walucie obeaj: w preeliczenia: w walucie obosj: W pracliczenie:
0,2 USD 1 PLN 1 EUR 3 PLN

Pozostale poxyeje bilansu Subfunduszu wyrabone sq wylacenie w 2lotych polskich.

2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podiiale na rrealizowans | niszreslizowsne (w tys.zh)

fLorir . 102000
JLizir ILIL20I6

Tytuly uszesinictwa - zrealizowane rdinice kursowe (EUR) 10 2
Tytuly uczestnictwa - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) 39 -
3. UIEMNE ROZMICE KURSOWE W PRZEKROSU LOKAT FUNDUSZU, w podeiale na zreatizowane i niczrealizowane (w tys,zi)

OrOL201E 04.10.2008
JLIz2001 3122008

Tytly nezedinichwa - rrealimowane réznice kursows (USDY) =175 -
Tytuly uczestnictwa - niezrealizowane rotnice kursows (EUR) - -39
Zrgalizowane roZnice kursowe razem =163 2

Niezrealizowane rdinice bursowe razem 3w -39

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NEP NA DZIEN BILANSOWY (31122011
kurs ELR {ewro) - 4,4 168
kurs USD (dolar amervkanski) - 3,4174

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

GL05L2011 G4 10.2000

Grupy lokat 0 el 31122000
Tyiuly uczestniciwa =1 865 ]
Reazem -1 865 &

2, WEROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGC ZYSKU (STRATA) Z WYCENY ARTYWOW (w tys.zl)
a1.05.2001 BT 2008

Grupy lokat 3LIr20Tr 31122008
Tytuly vezesiniciva 367 205
Razem 367 205

3. WYKAZ WYPLACONYCH PREYCHODOW ZE ZBYCLA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH,
Hie dotyczy.
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4, WYPFLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Fundugze nie pregwidoje wyplacania dochoddw Subfunduszy vezesinikom bez odloupywania jednostel uezestnichva,

MNOTA 11

KOSZTY SURFUNDUSZU

1 ROSETY POERYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wiasnych srodkdw, w tym 2 wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wizelkie kosoty operacyjne Subfunduszu, 2 wyjalkiem kosziow 2 tymle ustug
makierskich, oplat trensakeyinych zwiazanych z nabywaniem i zhywaniem papierdw wartosciowych, prowiei bankowych, podatkdw i innych obcigzedh
nabodonych prez wladciwe organy pafstwowe w awiazku z deialalnodcia Subfunduszy, ktdre pokrywane s34 bezpodrednio 2 aktywdw Subfienduesen | nie
podlezaja limitowaniu.

2, KOSETY FUNDUSZU AKTYWOW NMIEPUBLICZNYCH ZW, BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Mie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNET)

Towarzystwo na koniee ke2dego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksy malnbe 2,5% w skali roku dlz jednostek uczestnictwa kategorii A, P, 8, F, 11
K, dla kategorii E 1,2% oraz 1,19 dla kategorit T naliczons od wartoéei aktvwow nette Subfundusze w danym dain wyeeny, W ciggu okresn ohjstego
sprawozdaniom Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w faktyoznej wysokodci w skali roku 2,5% od kategorii A Subfundusz zbywal wylgcenic jednost
kategorii A,

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
FLI12011 AL 122000

Warlodt aktywdow netto na konieeo roku obrotowego {(w 1ys.zl) 5267 8616
Warinst altywdw netto na j.u. na koniec rokn obrotowego (w z8)
= jednostki vezestnictwa kategorii A 96,19 108,50

‘Warszawa, 30 marca 2012 1,
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyezgeyeh lat uwbieglyeh, ujetyeh w sprawozdaniu finansowym za bieigey okres
sprawozdawezy.
ie zaszly,

2) Informacje o znaczgeych zdarzeniach jakie nastapily pe dniu bilansowym, a nieuwzglpdnionych w sprawozdaniu finansowym,
Mie zaszly.

3) Zestawienie oraz objasnienie rénic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w pordwaywalnych danych

finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie dotyezy.

4) Dokonane korekty blgdiw podstawowyck.
Mie zaszhy.

5} Informacje dotyezgea przebiegu polaczen.
W odnin 17 czerwen 2011 roku Towarzystwo zamicécilo ogloszenic ozamiarze  polaczenia czterech subfunduszy wydziclonych w ramach TNG SFIO
(subfunduszem preejmujacym byl ING Subfunduesz Globalnych Mozliwosel).

POLACZENIE Z NG (L) SEXTORA BIOTECHNOLOGI

W dniu 22 lipea 2011 r. nastapils pelgezenie dwich subfundusey wydziclonychw ramach TNG SFIO: TG Subfenduszo Sekiora Biotechnologli (subfundusz
preejmowany £ ING Subfunduszem Globalnych Mozliwogel (subfundusz przejmujacy).

Podstawsy potaczenia stanowily zezwolenie KNF 2 dnia 9 czerwea 2011 r. (nr DFLA033/ 871471 1/VIUS-7-1HM).

Dzien wyceny 19 lipea 2011 r. byl ostatnim driem wyeeny, w kibrym realizowano zlecenia zhyeia, odikupienia, kenwergi lub zamiany jednostel
wezesinictwa TNG Subfunduszu Sektora Biotechnologii.

W dniu 18 lipea 2001 1. (Z uplywem tego dnia) Fundusz zapreestal przyjmowania wplat na nabyeis jednostek uczestnictwa oraz zleced zbyeia, odkupienia,
konwersji lub zamiany jednostek vezestnictwa subfunduszy przejmowansgo,

W dniu 22 lipea 201 1 r, Towarzystwopray deielilo katdemu uczestnikowi subfunduszu przejmowanego jednostki uezestnictwa subfunduszu przejmujacego w
liczbiz wynikajgee) 2 podzielenia iloczynu lierby jednostek uczestnictwa subfunduszy prsjmowanegoe posindanych przez tego uczestnika | wartodci aktywiw
netto subfundiszu precimowanego praypadyjgecgo na jednostky pozestnictwa w dniu 21 lipca 2001 v, przcz warlod€ aktvwéw netio subfondusze
precimujgeege preypadajaoego na jednostky vezesinictwa w tym sublinds w dnie 21 lipeca 2001 r.

warlpdé aktywin wariogé JU
kategoria JU netto na JU w tys. 2l liczba preydziclonyeh JU
MG (L) Globalnych Modliwodc: A 103,80041 1572 15 140,47TH0%
INiG {L) Sekiora Biotechmologii M 110,75364 1572

(preejmowany)
Preydriat jednostek uczestniciwa subfunduszu przeimeiiceso nastapil bez pobrania oplat manipulacyinych,
W dniu 22 lipca 2011 1. Subfundusz przejmujacy wstapil w prawa 1 obowiazki Subfundusay pregimowanego oraz skuteczny stal sip wpis ucrssiikiw
Subfundugzu preejmowanego do subrejestry eozestnikiw Subfundusze pragmujieego.
W ewisgky 2 opisanym 2darzeniem, nie dokonano korekt sprawozdania finansowego.
Towarzystwo sporzadeito | opublikowalo sprawozdanie finansowe ING Subfundoeszu Sektora Bistechnologli na dzien 21.07.2011 r.
Wynik 2 operacji subfundusen preejmowanego - do dnia polaczenia - zawarty jost w pozycii kapitat wplacony. Po dokonaniu polaczenia, w pozycji kapital
wplacony, ujeta jest lowota 1,572 tys. zi, stanowiaca wartost jednostck ucrestnictwa preydzielonyeh w zwiszku = polaczoniem,
POLACZENIE Z ING (L) SEKTORA UZYTECZNQSCI PUBLICZNE]
W dniu 2 wizesnia 2011 r. nastapilo polaczenie dwich subfunduszy wydiislonych w ramach TNG SFIO: NG Subfunduszu Sektora Utytetznode Publiczneg
{subfundusz preejreowany) 2 ING Subfunduszem Globalmych Modliwodei (subfindusz precjmujacy).
Podstawsg polqerzenia stanowilo zewolenic EME 2 dnia 9 czerwca 2011 1 (ar DFLAG3I 3211071 LAVIAUS-T-4/K M),
Dziefi wyceny 30 sierpria 2011 r. byl cstatnim dniem wyceny, w ktdrym realizowano zlecenia shyela, odkuplenia, konwersji lub zamiany jednostek
uczesinictwa ING Subfunduszu Sektora Usytecznoici Publiczne.
W dniu 29 sierpnia 2011 1. (z uplywem tego dnia) Fundusz zaprzestal preyjmowania wplat na nabycie jednostek uezestnictwa orae zlecen zhysia, odkupicniz,
konwersli lub zamiany jednostek uszesinictwa subfunduszu presjmowanego.
W odniu 2 wrménia 20011 r. Towsrzystwo przydeielilo kaddemu seresinikowi sublonduszy preejmowenego jednostki veeestnictwa subfunduszn
prEejmujacego w liczbic wynikajacej z podzielenia floczynu liczby jednostek vozestnictwa subfundusza pregjmowimnego posiadanych preez lego wezestnika i
wartoéel aktywow netto subfondusze przejmowanege przypadajaeego na jednostke uczestnictwe w dnin 1 wezzdnia 2011 r, preez wartodd aktywdw netle
subfunduszu preejmujacsgo preypedajacege na jednostky uczestnictwa w tym subfunduszo w dniu | wrezednia 2011 1.

wartoff akbrwiw warlost JU
kategoria JU netio na JU w lys. 2l liczha preydzielonych JUF
IHG (L) Globalnych Motliwode A 54,54593 290 3 071,51 009%
NG (L) Sektora Ugytecznosci Publicenej A 98,98760 sl

(przejmowany)
Przydezial jednosick wezestniciwa sublundusze przgjmujacege nastapil bez pobrania oplal manipulacyjnych.
W dniu 2 wrzednia 2011 r. Subfundusz preejmujacy wstapil w prawa i obowiazki Subfunduszy preejmowanego oraz skuteceny stal sic wpis vezesinikiw
Subfunduszy prigimowanego do subrejestrn uczestnikiw Subfunduszn preejmujscezo.
W rwinzku 2 opisenym 2darzeniem, nie dokonano korekt sprawozdania finansowego.,
Towarzystwo sporzqdeilo § opublikowalo sprawoczdanic finansowe TNG Subfunduszu Sektora Utytecenode] Publiczne) na deien 1.09.2011 r.
Wynik z operadji subfinduszu pracjmowanego - de dnia polacrenia - zawarty jest w poeycji kapitat wplacony, Po dokonanin polaczenia, w pozycji kapitat
wplacody, ujeta jest kwota 290 tys. =1, stanowigca wartofé jednostek uczesmictwe preydeielonych w zwinzky » polaczeniem,
POLACZENIE £ ING (L) SEKTORA FARMACII 1 USLUG MEDYCZNYCH
W dniu 16 wrzesnia 2011 r, nastapite potgczenie dwich subfunduszy wydzielonych w ramach ING SFIO: ING Subfundusza Sekiora Fasmacil 1 Uslug
Medycznych (subfundusz preejmowany) z ING Subfunduszem Globalnych Mo#liwodei (subfundusz preejmujacy).

Podstaws polacaenia stanawils zesnwolenie KNF 2 dnia @ ezerwca 2011 ¢ (nr DFLAD3230/ IVIUM-7-1 M),
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6)

i?

Lo

Deient wyceny 13 wrzednia 2011 1. by? ostatnim dniem wyceny, w ktorym realizowane zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek
uezestnictwa ING Subfindusen Sektora Farmacji | Uslug Medyeznych.

W odnin 12 wrzednia 2011 1. (z upbywem tego dnis) Fundusz zaprzestal przyjmowania wplat na nabycie jednastek ucrestnictws oraz zlecen zhyea,
odkupienia, konwersji lub zamizny jednostek uczesinictwa subfunduszu preejmowanego.

W dnivw 16 wrzesnia 2011 r. Towarzystwo preyvdzielilo keidemuo uezestnikowi subfundusza preejmowanegoe jednostki uczestnictwa subfunduszu
przejmujgcege w liczbie wynikajseej 2 podzielenia doczynu liczby jednostek uczestnicrwa subfonduszo przejmowanzgo posiadanych preez tego uczesinika 1
wartodcl aktywdw nefto subfunduszu preeimowanego preypadajacego na jednostke uczestnictwa w dnin 15 wrzednia 2011 r. preez wartofé aktywdw netto
subfimdugzn precjmujaeego prrypadajacego na jednostie uczestnictws w tym subfundusau w dnin 15 wrzegnia 2001 r,

wartoff akiywidw wartosé JU
kategaria JU netto na JU W tys. zh liezba przydezielonyeh JU
NG (L) Globalnych dMozliwodel A §3,78585 1381 14 726892194
ING (L) Sektora Farmacii | Uslug A 115, 56003 1381

Medycznych (przejmowany’)
Preydzial jednostek uezestnictiva subfinduson progimujacego nastapil bex pobrania oplat manipulscyinych.
W dniu 16 wrzednia 2011 r, Subfundusz prejmujgey wetapil w prawa i obowigzki Subfunduzzu przejmowanego oraz skuteczny stal sig wpis wezestnikéw
Subfunduszu presimowanego do spbrejestrn pezestnikdw Subfunduszu precimujacego.
W owiaggku z opisanym zdarzeniem, nie dokonano koreki sprawozdania finansowegi.
Towarzystwg sporzadzilo | opublikowalo sprawozdanic finansowe ING Subfunduszo Sekiora Farmagji | Uslog Medycznych na dzien 13092011 .
Wynik 2 operacji subfunduszu preejmowanego - do dnia pelaceenia - zawarty jest w pozyeji kapitat wplacony. Po dokenaniv palacrenia, w pozyeii kapitat
wilacony, ujgta jest kwota 1,381 tys. 21, stavowiaea veartodd fednostek nezesinictwa preydzielonych w zwinzku z potaczeniem.

POLACZENIE Z ING (L) SEETORA ZYWNOSCIOWEGD

W dnin 30 wrzednia 2011 r. nastapilo polgezenle dwéch subfunduszy wydziclonych w ramach ING SFIO: TNG Subfinduszu Sektora Zywanodclowego
(subfundusz precimowany) 2 NG Subfundeszem Clobalnyeh Meliwosel (subfimdusz pregjrmujisy).

Podstawg potaczenia stanowiio 2ezwolenic KNF = dniz 9 czerwea 2011 1. (or DELA0332201 1/ IVEUS-T-10 M),

Dezien wyceny 27 wrzednia 2011 . byl ostatnim dniem wyceny, w ktbrym realizowano zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek
nezestnictwa NG Subfindusm Sektora Sywnoiciowegn,

W dnin 26 wrzednia 2011 r. (z uplywem tego dnig) Fundusz maprzestal pezyimowania wplal na nabycie jednostek uczestnicowa oraz lecen zbycia,
odkuptenta, komwersji lzh zamiany jednostek uczestniztwa subfundusze preejmowansgo.

W odnin 30 wrzeinia 2011 r. Towarzysiwo preydzielifo kaddemu uwezesinikowd subfundusry prrejmowanego jednostki wozestnictwa subfunduszn
preejmujgcego w liczhie wynikajacej z podzielenia iloczynu licehy jednostek nerestnictwa subfunduszy pregjmowanegn posiadanyeh preez tego uerestnika i
wartodel aktywdw netto subfunduszo preejmowanego preypadajgcegoe na jednostke vezestnietwn w dniv 29 wrzednia 2011 r. preez wantodé aktywdw nelto
subfunduszn preejmujacego preypadajacego na jednostke uezestnictwa w tym subfundusze w dniu 29 wrzednia 2011 r.

wartost akiywdw wartosé JU
kategoria JU netto nn JU w tys. 2l liczba preydeiclonych JU
ING (L) Globalnych Mozliwosci A 91,2430 B 567 93 B36,905300
NG (L) Sektora Zywnoéciowego A 12780699 8567

(preejmovany’
Praydzial jednestelk uczestnictwa subfunduszo preejmujacego nastapil bex pobrania oplat manipulacyjnych.
W odniu 30 wrzednia 2011 r. Subfundusz prejmnjocy watapil w prawa i obowiazki Subfunduszn precjmowansgo oraz skuteczny stal sig wpis uczestnilodw
Subfunduszu przejmowanegoe do subrejestry uezesinikiw Subfunduszy pregimujacego.
W rwiazku £ opisanym zdarzenicm, nie dokonano korekt sprawozdania finensowegn.
Towarzystwo sporzadzile | opublikowalo sprawozdanic finansowe NG Subfunduszu Sektora Zywnosciowego na dzien 28.09.2011 r,
Wik = operacji subfunduszy pregjmowanege - do dfa polaceenis - zawerty jest w pozyei kapital wplsceny, Po dokononiu pelagzenia, w pozycji kapital
wplacony, ujgta jest kwota 8367 tys. 21, stanowisca wartod¢ jednosiek uczestniciwa preydzielonyeh w zwigzku 2 polaczeniem.

Pozostale informacje, o ktérych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestyeyjnych
Wiskazanic maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzydranie funduszami zagranicanymi, w kibre inwestowal Fundusz,

Oplata za zarzgdesnie

Fundusz (% w skali rokn)

NG (L) Invest Global Opporiunities 0,60

Zgodnie z warunkami powolania | realizacjl obowlzkéw przez ING Investment Management Luxembourg S.A. na rzece ING (L) ctwary fundusz
inwestycyiny o zmisnmym kapitale (SICAV), ten ostatni wyptaca ING Investment Management Luxembourg S.A. roczng oplatg 2a zarzadzanie obliczang od
fredniego stang aktywow nette subfundoszo ING (L) Invest Global Opportunities w wysokodei 0,60% w preypadion tyindow uszestniciwa Klasy 1

Fundusz zawart z NG Asset Management BV, Luxembourg vmows, na podstawie kifrej wigkera cogéé wynagrodzenta za zarzadeanie jest zwracana do
ehbtywiw Funduszu w postaci premii inwestyeyjne).

Pozostale informacje.
Mie dotwezy.

Warszawa, 30 marca 2012 r,

Izabala Kalinowska

IMG Subfundusz Globalnych Mozliwodel (L) Ia



ING i

Katowice, dnia 30.03.2012 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawic szczegblnych zasad rachunkowosei funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu
Globalnych Mozliwosei (L) (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, Ze dane dotyczace
stanow aktywéw, w tym w szezegdlnodei aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych 1
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pezytkow z tych aktywow przedstawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Susfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., sporzadzonego dnia 30 marce 2012 r., sg zgodne ze stanem faktycenyin.

LASTEPCALIRRER TORA
Departamentn Cperdeii Rymnkdw Firansowyeh
R 1 Klienson Sivegizznych

el Stawomir Trapszo

NG BANE SLASK Spolka Akoy[na

Departamnnt Operack Rynkaw Finansowyeh
Klantow Strateqiczrgch

Flac Traech Kreyldy 10014, 00-859 Warszawa

T+d8 22 L0 4027, F 448 22820 4018

MIP B33 254 75
ER5 545
Sad Rejmowy w Kalowicach

Kapital zakiadowy - 1305 100 000,00 21
Kapital wpfacomy — 130 100 000,00 =
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FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 1,

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, ktéry whrew oczekiwanion inwestordw, byl trudnym okresem dla rynkéw finansowych,
Poczgtkowo nic nie zapowiadalo az tak duzej zmiennosc i gwaltownego wizrostu obaw o $wiatowq gospodarke. Pierwsza
polowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Grecji i rosnace ceny ropy naftowej wywolane preez zamieszhi w
krajach arabskich. Mawet trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejiciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkdw akeji, rownied w Polsce, osiggaty nowe szezyty od czasu ostatniege kryzysu finansowego z 2008 roku,

W okresic letnim, zaczgly naplywaé coraz mnej optymistyczne dane z gospodarek, a czare goryezy przelaty
problemy nadmiemego zadiuzenia krajéw rozwinigtych, W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dotaczyly znacznie
wigksze | wazniejsze pafistwa, jak Wiochy oraz Hiszpana. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej pat w debacie
na temat limitu zadiuzenia pociagnal za soba pierwszy w bistorii kraju obnizke wiarygodnosei kredytowej tego kraju.

Powyisze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkow akcyjnych. Konczacy sie w dniu 30 wrzednia
2011 kwartal byl trzecim najgorszym kwartalem pod wzgledem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sig rowniez bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajéw cieszacych sie w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestoréw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily sie na
wynikach funduszy inwestujacyeh w akcje.

Perspektywy na 2012 rok sg w tej chwili tudne do ocenienia, choé scenariusz stabilizacii jest bardzie
prawdopodobny niz scenariusz dalszyeh silnych spadkéw. Poczatek roku wraz 2 naplywem korzystniejszych danych z
gospodarek oraz dazeniem europejskich politykow do powstrzymania kryzysu zadiuzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optvmizmem na nadchodzace miesiace.

Pierwsze oznaki lej poprawy mozna juz zauwazyé w resnacym sentymencie inwestorow, kiory przyniost wzrosty
zardwno na gieldach jak i na rynkach obligacii, co z kclei pozwolilo funduszom ING w pierwszych dwdch miesigcach
2012 roku osiagnaé dobre wyniki. Warto jednak zaznaczyé, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapicnia
trudnych do preewidzenia wydarzen takich jak klopoty kelejnych krajow Unii Europejskisj czy tez wzrost napigcia na linii
LUSA —Iran,

W tych ciekawych, ale jednoczesnie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Pafistwa naszej oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w ubieghym roku
operacje podaczenia subfunduszy w mmach obydwu funduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
W wyniku tych dzialan cztery subfundusze sektorowe zostaly przejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mo#liwodei,
ktdry naszym zdaniem najskuteczniej moze korzysta¢ ze zmieniajacego sig otoczenia gospodarczego, Ponadto zadbalismy
rownicz, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzyko walutowe ( tew. hedging). Rozwiazanie to weszlo w Zycie na poczatku lipca zeszlego roku.
Dodatkcowo na poczatku sierpnia uruchomilidmy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpieczna preystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych,

Wszystkie wspomniane zmiany pryczynily sig do stworzenia bardziej przejrzysie] | usystematyzowanej strukiury
naszych produktéw. Planujemy nadal rozwijaé i uatrakeyjnia¢ nasza oferte produktowa, oferujac Pafistwu nowe fundusze
oraz klasy aktywow, tak by jak najlepie] spelniaé Pafstwa oczekiwania.

Zyczymy Panstwu, aby caly rok 2012 byt bardzoudany dla Panstwa i dla Pafstwa inwestycji.

rzafa Barska

ING Towarzystwo Funduszy Inwastycyinych S.4. MIF 954-21-80-836 Kapital zakiadowy - L5.250.000,00 #
ul, Topiel 12, 00-347 Warszawa KRS 0000020430 Kapital wplacony - 15.250.000,00 =z
T +48 22 1085700 F-+48 22 10B5701 Sad Refonowy dia m.st. Warszawy

www, ingifi.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




ING SUBFUNDUSZ DEPOZYTOWY (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA




ING Subfundusz Depozytowy (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 29 lipca 2)11 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art, 52 usl, 2 ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosei (Dz.U. 2 2009 1. nr 152, poz 1223) Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnyveh S.A. preedatawia sprawozdanie finansowe ING Subfunduseu Deporytowego (L), no ke
shlada sie;

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego:

2) zestawienie lokat wg stann na dzien 31 grudnia 2001 r. o warloiei 260101 tys, rlotveh;

3) bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2011 r, kidry wykazuj: sktywa netto i kapitaly na sume 27.420 tys. lotych;

4) rachunek wyniku 2 operacji za okres od 29 lpea 201 | r. do 31 grudnia 2011 r. wykazujacy zysk z operacjl w kwocie 489 tys. zlotych;

J) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 2% lipea 2011 do 31 grudnia 2011 r. wykazjgee zwigkszenie stanu wartodei aktywdw
netto o kwotg 27420 tys. 2lotych;

G} noty objasniajgee;

7} informacia dodatkowa,

Leszek Jedleckl
Prezes Zarzgou

Huns van Houwelingen
Wiceprezes Zarzadu

Malgorzala Barska
Czfonek Zavzadu

iapon0_—

ela Kalingwska
Dwrekror Departamenty Ksiggowadcl Fundussy

Warszaig, 30 marea 2012 1.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Depozytowy (L)

za okres od 25.07.2011 roku do 31.12.2011 roku



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANLA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU DEPOZYTOWEGO (L)

Mazwa tindusz: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fendusz mode whywad nazwy w skroconym brzmieniv:ING SFIO

Typ funduszi Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfinduszami,
NG SFIO posiada osobowodd prawng, ING Subfundusz Depozytowy (L) utworzony w ramach Funduszn nie posiada osobowadc
prawnej.

Data ubwirzenia: 26 paddriemika 2009 1, decyzia Komisii Nadzorn Finansowezo DFL/A033/38/ 120809/ VIUM-T-1/MG

Olkereg na jaki zogtal utworzony:  Fundusz zostal wtworzony na czas nieckreslony

Wpis do rejestru fumduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem BFi 501

ING Subfundusz Depozytowy (L) jest jednym 2 cetermastu Subfunduszy atworzonych na czas nieckredlony w ramach Funduse (nazwaiskrét nazwy):

. NG Subfundusz Globalny Spolek Drywidendowych (L) f ING (L) Globalny Spbdlek Dywidendowych

. ING Subfundusz Spolek Dywidendowych USA (L} ING (L) Spolek Dywidendowych USA

. ING Sublundesz Europejski Spalek Dvwidendowweh (L) £ ING (L) Europejski Spélek Dywidendowych

. NG Subfundusz Sektora Energii (L) / TRG (L) Sektora Energii

. NG Subfundusz Japonia (L) ¢ 1NG (L) Jeponia

. ING Bubfundusz Mowej Azji (L) F ING (L) Nowej Azji

. TNG Subfuides: Rynkdw Wechodegeyeh (LY NG (L) Rynkéw Wachodzacych

. MG Sobfundusz Ameryki Lacifskiej (L) / TNG (L) Ameryki Lacifiskiaj

. ING Subfundusz Papicrdw IMuinych Rynkiw Wschodzgeych (Waluts Lokalna) (L) / ING (L) Papicrow DHugnych Rynkow
Withodzgeyeh (WL}

10, TNG Subfundusz Globalny Diugu Korperacyinege (L} ING (L) Globalny Dlegu Korporacyinego

11. THG Subfundusz VIP Funduszy Akeji Rynkéw Wichodzgeych / ING {L) VIP Funduszy Aksji Bynkdw Wichodzgeych

12, TMG Subfundusz VIP Zréwnowazony Funduszy Globalimyveh S ING (L) VIP Zrdwnowsazony Funduszy Globalmech

13, IMG Subfundusz Globalnych Mesthiwoded (L) £ ING (L) Globalnych Mozlivosei

14, NG Subfundusz Depozytowy (L) ] TNG (L) Depozytowy

WO 08 md Gh LA S e b e

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszn

Subfundusze realizujg indywidealnn polityke inwestycyjna dzigki czemu Uezestnik, w ramach jednego Funduszy, mode realizowad rédne cele imwestycyjne.
Celem inwestyeyinym Subfundusze jest wezrost wartedel jegoe aktywdw w owyniku wzrosty wartofel lokat Subfundusz nie gwaraniuje osiagnigsia celuw
imwestyeyjnego. Fundusz realizuje cel imwestyeyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie gldwnie w krétkoterminewe instrumenty dluZne emitowane przeds
wsrystkim przez Skarh Panstwa orsz depozyiy. Fundusz moze inwestowa® Aktywa Subfunduszo w inne instrumenty finansowe okreflone w statucie Funduszu pray
rachowaniu preewidzianych limitdw.

Srodki Subfunduszu inwesiowane sq W papiery wartodciowe zgodnie 2 nastepujacymi zasedami dywersyfikacji lokat:

L. diugne papiery wartpdciows i Instrumenty Rynku Pieniginege, w tym o szozegdinosci krotkoterminowe papiery wanofciowe emilowane, porgezene lub
gwarantowane przezr Skarb Patsiwa lub Narodowy Bank Polski oraz depozyty — od 70%% do 10059 wartodei akiywdw,

2. dluwine papiery wartodtiowe 1 instrumenty rynku pieniginego, nie bedace papierami wartedetowyml emitowanymi, porgezonymi lub gwarantowanymi prece
Skart Fanstwa lub MBI - do Z0% wariosci akiywow,

3. Subfundusz nie inwestuje w akeje, prawea do akeil, praws pobore, warranty subskrvpeyine, kwity dépozyvtowe, obligacie zamienne, zagraniczne akcie i
zagraniczne diwne papiery warlofciowe,

4. listy zastawne - do 20% wartofei aktywéw,

5. jednosiki wczestnictwa inmych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolite] Polskicj i tytuly uczesinictwa emitowane praez
fundusze zagraniczne - do 1 0% wartodel aklywow,

f. dia lokat, o kttrych mowa w pkt 2 1 4 obowigzuje iacznie [imit wekazany wpkt 1,

Subfundusz dagy do osiggniecin w dluzszym okresie stopy 2wroly wyiszej ni2 benchmark WIBID 6M,

Organ Funduszu ;
Firma: ING Towarzystwe Funduszy Inwestycyjnych Spitka Akcyjna (ING TF1 5.A,, Towarzystwi)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul, Tapiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sqd Rejonowy dla most. Wewy X1 Wydzial Gospodarczy KRS
Mumér: QOO0 394 30

Data wpisu: 3 wrzednia 2001 1,

Towarzystwo jest spilks akeyjng pravea polskiego, kidrej 100% kapitalu akeymego naledy do ING [nvestment Management {Polska) S.A. (TNG IM).
NG Investment Managemeni (Pelska) 5.A. jest spilky akoyjnn prawa polskiego, w kidrej 100% akeji posiada TNG Invesiment Management (Europe) B.Y.
Fumdusz, reprezentowany preez [NG TF1 5.A., zawart 2 ING Investment Manzgement (Polska) S.A. umowg o Zarrsdeanin Pakietem Papierdw Wartodoiowyeh,

Okres sprawozdawezy
Sprawozdanie Dnansowe Subfundusrn obejmuje okres 29072010, - 31122011 1,
Dniem bilansowym jest 31122011 r.

Zalotenie Kontynuowania dzialalnodei przez Fundusz eraz Subfundusz

Sprawozdanic Subfiinduszu rostalo sporzgdzone prey zaloZenin kontynuewania dzisialnosci przez ING SFIO w dajace] sig precwidzicé prayszlosci, n. w cigiu co
najmnig) 12 miesigey od 31,12.20011 r. Nic istnicjg okelicznosci wskazujace na zagrodenie kontynueowania dzialalnogei.

Podmiet, ktdry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audit sp. 2 oo,
Adres: Rondo ONZ 1, Warszawa

Kategoric jednostek uezestnictwa i okreslenie cech je ragnicujjcych
Charakterysiyka jednosiek uezestnictwa kategorii A

= zhywane w ramach oferty podstawowe] Funduszu, Jednosiki ucpestnictwa kategoni A sa zbyvwane bezposnadnio praez Fundusz oraz za podrednict wizystkich

dystrybutondw,
THG Subfendusz Depozy towy (L)
!



- minimalna wysoked¢ wplat tytulem nabycla 200 zI w przypadky plerwszego nabycia orie 50 21 w przy padiu katdego nasigpnego nabycla.
- w zwinzky £ nabywaniern, konwersjs oraz zemiang jednosiek wezesinictws kategorii A Towarzystwo pobicra:

- oplaty dystrybucying w wysokofci nie wyiszej niz (96 wplaty dokonanej przez nabywee

= oplatg 2a konwersje / zamiang w wysokoécl nie wydszej nik 19 kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfundeszu docelowym,
-wynagmodzenic TFI — max. 0,8% wartodei aklywiw netio w skali roku

Charakierysiyka jednestek nczestnictwa kategorii P (nie byly zbywane):
- gbywane wylacznic w ramach programéw inwestycyimych, bezpodrednio przez Fundusz lub za pofrednictwem wybranych dysirybuiorw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz Jub dyatrybutora | zawarcia przez uczesinika umowy dodatkowe). Warunki zbywania jednostek wezesinictwa kategorii P
okresla umowa dodothowa.
- minimalna wysokost wpiat tymicm nabycia 200 zi w preypadku pierwszego nabycia w ramach danege programu, oraz 50 21 w preypadko kazdego nastepnego
nabycia
- wzwinzku z nabywaniem, odkupieniem, kotwersfs orax zamiang jednostek vezestnictwa kategorii P Towarrystwo pobiera:

- oplaty dystrybucyjna w wysokosfci nic wyiszej niz 0% wplety dokonane] praez nabywee

- opiatg za konwersjg / zamiang w wysokodel nie wyzszej nik 1% Kwoty presznaczonej na nahycic w funduszu fub subfunduszo docclowym,

- opiate umerzeniows w wysokodci nie wyzszej niz 3% kwoty odkupienia przed opodatkewaniem,
= wynagrodzenie TF — max. 0,8% wartogct aktywiw netto w skali roku

Charakterystyka jednostels uczestnictwa kategorii 5 (nie byly zbywanck
= Ebywane wylatznie w ramach programiw inwestycyjnych, kidre preewidujg zadeklarowanie przez Uczesinika sumy wplat w ramach dansgoe progran
inwestyeyinego, pod warunkiem oferowania programu preez Fundusz i dystrybutora, zawarcia przez Uczesinika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczesinika sumy wpiat w ramach danego programu inwestyeyinego i czasy tranis programu, Jednostki uszestnictws kategonii § 53 zbywane hezpodrednio preez
Fundusz oraz za podrednictwem wybranych dystrybutordw. Warunki zbywania jednostel: uczestnictwa kategorii § okregla umows dodatkowa.
- minimalna wysokos¢ wpiat tytulem nabcia wynosi 200 21 w przypadicu pierwszego aabycia oraz 30 21 w przypadin kazdego nastepnego nabycia,
- w zwigzku z nebywaniem, cdkupicniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii & Towarzystwo pobiera:
- oplaty dystrvbucying w wysokodcl nie wyiszej niz 0% zadeklarowanej preez verestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnege, pobierany
Jednorasewo  pierwszej wplaty nezestnika,
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosel nis wyksze) niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszo lub subfunduszy docelowym.
= wynagrodzenie TFI - max. 0,8% wartodci aktywdw netto w skali roku
Charakierystyka jednostek uozesinictwa kitegonii B {nie byly zhyeans):
- zhywane wylacznie w ramach programbw inwestyoyinveh, bezpodrednio preez Fondusz [ub za posrednictwem wybranych dystrybutordw orax pod warmbiem
oferowania programu preez Fundusz lub dystrybutors | zawarela przez uczestnika wmowy dodatkowe], Warmki zhywania jednostel uesestnietwa kategorii E
okrzita umowa Fracowniczego Programu Inwestyeyjnego (PPL) lub Fracowniczego Pregramu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysckoéé wplat tylulem nabycia wynesi 0,00 2,
= w zwiazkn z nabywaniem, komwersjg oraz zamizng jednostek uczestniciwa kategorii E Towarzystwo pobiera;
-oplate dystrvbucying wwysokosci mie wytszej niz 0% wplaty dokonanej preez nabywoes
- oplatg za komwersje / 2amiang w wysoloded nie wirkserej nik 1% kwoty przeznaczonej na nabyeie w fundusz lub subfimduszn docelowym.
= wynagrodecnle TFT — max. 0,75% warodcl aknywow noto w skali roku

Charakterystyica jednostek uezestnictwa kategorii F (nie byly 2hywana):
- zhywane wylacznie w ramach PPl lub PPE, hezpofrednio przez Fondusz Jub za poSrednictwem wybranyvch dystrvbutordw, pod warankiem oferowania
okreslonego programy przez Fundusz i zawarcia umowy PRI lub PPE, Warunki ghywania jednostek uczestnictwa kategorii F okrela umown PPI lub PPE.
- minimalna wysokodé wplat tylulem nabyeia wyneosi 0,01 zl, z sastineedeniem, 2e jednormmwa minimaing lacena wpiata tytubem nabycia jednostek wezesinictea
kategorii [ do Funduszu § innych funduszy inwestyeyinych zarzadzanych preez Towarzystwo wynosi 100 21
= wzwigzkn 2 nabywaniem, konwersja orxe zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera;
- opiate dystrybucying w wysokosct nie wysszej niz 09 wplaty dokonang) preer nabywee
- oplatg za konwersig / zamiang w wysokodei nic wyzsze] niz 1% kwoly preczneczong ne nebycic w fundeszu lob subfunduszu docslowym,
- wynagrodzenic TFI —max. 0,8% wanoscl aktywdw netto w skall roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T (nie byly abywane):
= ghywane wylgeznie w ramach [KE pod warunkiem zawarcic umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwen
wybranych dysirybutordw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii [ okresla umowa IKE,
- minimaing wysokodd wplat tytwlem nabycia wynosi 0,01 zl, z zestrzedeniem, fe jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia jednostck uczesmictwa
kategorii 1 do Funduszu i innyeh fonduszy inwestyeyjnych sarzgdzanyeh preez Towarzystwo wynosi 100 =1,
- w zwinzku z nabywaniem, komwersje, odkupieniem oraz zamiang jednostek vezesinietwa kategorti [ Towarzystwe pobiera:
- oplatg dystrybucying w wysokosel nie wyiszaej niz 10% wplaty dokonansj preez nabyweg
- opiatg za konwersje / zamiang w wysokodel nie wyzszej niz 3% lowoly przaznaczong] na nabyveiz w funduszo lub subfundusze docelowym,
= opiate umorzeniows w wysokosel nie wydszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowanicm, jednak nic mnicj nid 100 2. Oplata ta mode hyé pobrana
Jedynie w pierwszym roku po zawarcie vmowy TKE,
- wynagrodzenis TFI - max. 0,8% wartoded akiywdw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek nczestnictwa ketegori K {nle byly zhywane):
- zbywane wylaeznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie dregim, Zbywans bezpodrednio przez Fundusz fub za poirednictwem
wybranych dystrybutordw, Warunki gbywania jednostek uesestnictwa kotegorii K okreéla umowa [KE.
- minimalna wysokodé wpiat tytulem nabycia wynosi 0,01 21, 2 zastrzezeniem, 2e jednorazowa mintmalna bacene wplata tytwlem nabycia jednostek pezestnictws
kategorii K do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanyeh prezez Towarzystwo wynesi 50 21,
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupleniem oraz zamiang jednostek: vczesiniztwa kategorii K Towarzystwo pobiera;
- oplaty dystrybucyjng wwysokosci nic wytses) ni2 5% wplaty dokonang preez nabywes
- oplatg 2a konwersjg / zamiang w wysokodei nie wyzsze] niz 3% Kwoly preeznaczong] na nabycie w funduszu lub sabfunduszy docelowym.
- oplaty umorzeniows w wysokodel nie wyzszej niz 10% kwoty edkopienia praed opodatkowaniem, jednak nis matef miz 100 28, Oplata ta mode byé pobrana
Jedymie w pierwszym roku po zawarcin omowy TKE
- wynagrodzenie TFI — max, 0,8% wartedei aktywdw netto w skali roku

NG Subfundesz Depozytowy (L)



W zwigzku ze zmiang statuty MG SFIO z dnia 28 pazdziernila 2011 r. Subfundusz moe réwniet zbywaé jednostki uceestnictwa Kategordi T.
Charakterysiyka jednostek uczestnictwa kategorit T {mie byty zhywane):

= bywane wylaeznie w ramach PFI lub PPE bezpoirednio przex Fundusz lub za podrednictvem wybranyeh dysirybutordw, pod warunkiem oferowsania programu
przez Fundusz i zawarcia umowy PPI ek PPE. Warunki zhywania jednasted wezestnictwa kategorii T okredla umowa PPI lub FPE.
- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 2.
- W 2wigehu & nabywaniem, Komwérdla orae zamiang jednostek uesestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplatg dvstrybucyjng w wysokoscl nie wyzsze] niz 0% wplaty dokenangj przez nabywosg
- oplate za konwersie | zamiang w wysokosel nie wyiszej niz 19 kwoty preeznaczone] na nabycie w funduszu lub subfunduszn docelowym.
- wynagrodzenie TFL - max. 0.65% wartodsi aktywdw netto w skali roku

Wearsrawa, 30 marca 2012 .

Diyrekior De %nlu KSREWSH

lzabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabels gliwna (w tys.zlotyeh)
3122001

warlobt we wario$é na Yo wdzial w
Skiadniki lokat ceny nabyeia dzien bilansowy aktywach

Akoje - - -
Warranty subskrypeyjne - - -
Prawa do akeji - - -
Prawa poboru - - -
Kwity depozytowe - ' - -
Listy zastawne - - -
Diluzne paplery wartoiciows 25582 26 101 95,04
Instrumenty pochodne - - -
Udzialy w spdlkach z ograniczong odpowicdzialnogcig, - - -
Jednostki uczestnictwa - - .
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Tyluly wezesiniciwa emitowane przez instytocie wipdinego - -

inweslowania majare siedzibe za granica

Wierzytelnodci - - -
Weksle - - -
Depozyty - -

Waluty - - -
Mieruchomogci - - -
Statki morskie - - -
Inne - - -

RAZEM 25 582 26 161 2504

Warszawa, 30 maca 2012 1.

Dryrektor

Zestawienie lokat naledy aralizowad lgesnie = notams ebjofnigiaomi § informagiq dodatkows, kidre stanowiq integralng e2gé# sprawordania finanzowego
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2. BILANS

1L
V.

¥1.
WII.

e Gl bl s

sporzadzony na dzied 31.12.2011
{w tys. zlotych z wyjathiem Liczby jednostek uczestnictwa i wartofei aktywliw netto na jednostke uczestnictwa)

Aktywa

. Sradki pleniezne | lch skuwivalenty

. Malegnosei

. Transakeje prey zobowigzaniv sie dregiej strony do odkupu
. Skdadniki lokat nedowans naaktivwnym rynki, w tyn

diudrg paplary waklofelowe

. Skiadniki lokat nienotowane ne aktywnym rynku, w bym:

dintne papigryp warfoficiowe

. Mierechonosci
. Poxostale akiywa

Zobowigrania
Aktywia natto (1-10)
Kapital funduszu

. Kapital wplacony
. Kapital wyplacony (wiclkodt wjemna)

Dochody zalreymane

. Lakumulowane, nierozdysponowane preyvehody = lokat netto
. Zakumulowany, nierozdysponowany Freslizowany ryskisirata) ze zbyeia lokat

Wrost (spadek) wanodel Jokat w odniesienin do ceny nabycia
Kapital fonduzzn i zakumulowany wynik 2 operacii (TV+V-H-VI)

Liczha jednostek nezestnictwa (w st ) kalegoria A
Warnost aktywiw netto na_jednostkg nezesinictwa kategorii A (w zl)

Woarszawa, 30 marca 2012 1,

A1.12.2601

27 463
1 083
197

1]

L& 609
19 509
6492

£ 492
]

]

43

27 420
26 931
59931
-33 000
478
473

5

11

27 420

270 236,432014
101,47

wodel Funduszy
i

Izahela Kalinowska

Bilans malezy analizowad lqeznie = motamt obfadniafqeymt § iformaciq dodatkowy, kidre stanowly integralng ezgsé sprawosdania finansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
(w tys. zlotych z wyjqtkiem wyniku z operncji preypadajgeego na jedoostke uezestnictwa)

872001
Jri22enl
L Przychody 2 lokat 519
I.  Dywidendy i inne udzialy w zyskach -
2. Preychody odsethowe e
3. Preychody zwiazane z posiadaniem niervchomedck -
4, Dodamie saldo rodnic kursowych -
3, Pozostele - preychody 2 iyttt premii inwestyoyjng) -
IL. Koszty funduszu 46
1.  Wynagrodzenie dia towarzystwa 43
I, ‘Wynagrodzenia diz podmiotiw prowadzgeych dystrybucje -
3. Oplaty dla depozytariusza -
4, Oplaty zwigeane £ prowadzeniem rejestru aktywow funduszu =
5. Oplaty za rexwolénin oraz rejestracyjne -
6, Uszlugi w zakresie rachunkowaodei -
7. Ustugh w zakresie zarzadzania aktywami fanduszu -
8. Uslugi prawne -
9. Usiugi wydawnicaze, w tym poligraficene -
10, Koszty odsetkowe -
1. Kessty swigrans z posiadaniem nierechomodei
12, Ujemne saldo réenic kursewych -
13. Pozostale 3
1L Kosety pokrywane przez owarzystwo I
IV.  Kosaty fundoszu neto (1111} 46
. Przychody z lokat netto (1-1V) 473
VI Zrealizowany 1 niezrealizowany zysk (sirata) : 16
. Zrealizowany zysk (straia) ze zbyeia lokat, w tym: a
= (Wil rdinic kursowych -
2. Werost (spadek) niczrealizowanego zysko (straty) = wyceny lokat, w tym: 11
= feinlne pdsrie kursoepeh -
WIL Wynik z operaci 489
Wrynik z operacji prevpadajacy na jednostiy uczesinictwa kategorii A (w 21) 1,51

Wargzawa, 30 marea 2002 r,

Rachumek wynifu = operaghi nafety anaffzowad focznie 2 notmni ebjasrigiqoyms | informogiq dodathowa, ktére stanowiq infegralng czedd
sprawazdaniz finansowego,

MG Subfiondasz Depozytowy (L)



4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(1 fya.elofveh 2 wylqiklem Hegby fednostel werestmicmg)

L. Zmiana Wartosel Altywdw Netto

1. Wartof€ aktywdw netto na konlec poprzeduiego okrese sprawoadawczego
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawezy {razem) , w tbym:

a} preychody 2 lokst netio,

b) zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat,

¢} wzrost {spadek) niszrealizowanego zysku (straty) = wyceny lokat

3. Zmiana w aktyvwach netto  tyiuby wyniku z operacji

4, Dvateybucja dochoddw landusza (razem)

a) 2 preyehoddw 2 lokat netio,

) 7o zrealizowvanego zysku ze zhycia lokat

¢} z preyehodbéw ze zhycia lokat

5, Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w [ym:

2) zmiana kapitaly wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zhytych jou)

b) zminna kapitale wyplaconego (zmniejzzenic kapitalo z tytulu edkupionych fu.)
6. Lyczia zmiana akiywow netbo w okresic sprawosdawczym (3-94+5)

T, Wartodé aktywdw netto na koniee okresu sprawozdawezego

8. Srednia warlosé akiywiw netto w okreste sprawezdavezym

11, Zmdane Nezhy jednostek wezestiictwa

1, Loaigna liceby jednostek vezestnictwa w okresie sprawozd awezym, w tym:

2) liczha zhytych jednostek vezestnictvg - jednostki kategorii A

I} liczba cdkupionych jednostek ucoestnictwn - jednostld kategorii A

¢} saldo zmian liczby jednostek uczesinicrwa - jeduostki kKatezori A

1, Liczba jednostek vezestnictwa narastnjacee od poczatho dzialalnodei fonduszu, w tym:
a) liczha zhytyeh jednosiek uezestniciwa - jednostki kategorli &

b} liczba edicupionych jednostek uczestnictws - jednostld kategorii A

¢} saldo zmian liczby jednestek uczesiniciwa - jednostkd kategorii A

I, Zndana wartofod aktywdw netto ni fednostke ucgestnictivg

L. Warede akiywdw nello na jednostke wezesinictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawezego *)
= jednostki kalegorii A

I, Wartedt akivwaw netta na jednosths uezesinictwa na koniec okresy sprawozdawczegn

= jednosiki kategoril A

3. Procentowa zmiana wanodol aktywiw netio na jednostkg uczestniciwa w okresle sprawozdawozym %)
4. Minimalna wartost aktywiw netto na jednosthe vezestnictwa - jednostki katogorii A

W dniu

. Maksymalna warfoft aktywdw netto na jednostke vczestnickwa - jednostki kategorii A

w dniuw

6. Wartedt aknywdw netio na jednostke veresinictwa wediug ostamiej wyceny w oknesis sprawozdawczym
- jednostki kategoril A

w dniu

T¥. Frocentowy wdzinl koszidw flnduszy w Sredmiaf warfosel akfywdw netto, w fym: ==}
I, Procentowy udzial wynagrodzenia dis Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzaeveh dystrybucie

3. Procentowy udzial opiat dla depozytarivsza

4. Procentowy udzial opdat 2wigzanych 2 prowadzeniem rejesirn aktywony Tundiszu

5. Procentowy udzisl oplat za uslogi w zakresie rachunkowodei

6. Procentowy udzial opiat za ustogl w zakresie zarrqdzanta aktywami funduszo

*) ceng owigyn
") elane wyratore w stosumke Foczrpm

Warszawa, 30 marca 2002 r.

29.87.2011
31122000

1]

489
473

11
48%

26 931
39931
33 000
17420
17420
32 0od

2R07.200 1
Jrizionn

270 236,432014
$07 793,119723
317 $50,68770%
270 236432014
270 236,432014
597 753,119723
327 556,687709
270 236,432014

0072081
AL12. 2007

100,00

101,47

3,46%
100,00
2011-08-02
101,47
2011-12-31

101,46
2011-12-30

Harzenn
L1200

0,34%
0.32%

Divrektor Depprtamentu Kseaowoedel Funduszy

lzabela Kalinowska

Zesteneienie iian w akiywach netto naledy analizewad igesnie = notami ebjafniaigeymi § informagiq dodatkowg, kidre sranowiq imegralng

czefl spranvezdania fingnsowego.

NG Subfimdesz Drepozy oy (L)



5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU
Dziatalnosé Subfunduszn regulujy nastgpujice preepisy prawns:
Ustawa z dnia 29,09,1994 r. o rachunkowadci (De.U. nr 152 poz. 1223 2 17.09.2(009¢.)
Ustawa 7 dnia 27,05, 2004 r. o funduszach inwestveyinych (D U, 2 2004 v, nr 146 poz. 1 546 22 7m.)
Rozperzgdzenic Ministra Finansdw z dnia 24122007 r. w sprowie szcregbinych rasod rechunkowoscl funduszy inwestyeyjnyeh (Dzl) = 2007 r. mr 249
poz. 1859} awane dalej Rozporzgdzeniem,
1} UJAWNIANIE 1 PREZENTACIA INFORMACIT W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporegdezone w jezykn polskim 1w walucie polskiej.
Informacje zowarte w sprowesdanin finansowym wykazane s w tysigcach zlotych, 2 wyjatkiom wanodei aktywiw netto na jednostke uczestnictwa, Jereli
charakier | isieinosé danej pozycji wymega inne] dokladnosei - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych atbe informeci dodatkowej.
Ma dgien bitansowy ustalono wynik 2 operacii Subfunduszo, obejmujacy:
1} preyehody 2 lokat nelto - stamowiges rdenicg pomigdey preychodami 2 lokat 2 kosziami Subfunduszu netto;
2} zrealizowany ysk (stratg) ze zhyeia lokat § niczrealizowany zyvsk (strate) £ wyceny lokat.
Ma dzied bilansowy preyiglo metody Wiceny slosowane w dniu wyctny,
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowezo Subfimdusen, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku 2 operscji, pestowienie zmion w
aktywach netto, noty ohjadnizince i informacje dodatkows. Sprawoedanie obejmuje dane za okres od 2907 2011 roku (deta dokonania preez Towarzystwo wplaty
subskrypeymey) do 31122011 robw. Jest to plerwsze sprawozdanie finansowe Subfunduszn

2 UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIH DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dia ING SFI0 z wydzielonyini subfundueszami prowadzl sip oddzielnie dla ketdego subfunduszu.

1. Operacie dotyemee Subfunduszn wimuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, kidrego dotycra.

2. Mabyte skladniki lokat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizie maklerska,

3. Skiadniki lokat nabyie nicodpiainic posiadaja condg nabycia réwng Ten,

4, Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja eeng nabycin wynikajaca z ceny nabycia tyeh skladnikdw lokat, w zamian za kidre zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplary lub otcsymane preychody plenigine.

5 Zmiang wartodel nominalne] nabytych skiadnikdw lokat, nie powodujaey zmiamy wysokodei kapitaln zaldadowege emitents, ujmuje sig w ewidencji
analitycznej, w ktdrej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych instrumentdw oraz jednostkowe] ceny nabyeia,

6. Zysk lub strate 2e zhycia lokat wylicza sig metods HIFO (najdrodsze sprzedaje sig jako pierwsze), 8 w preypadko skladnikéw wycenianych w
wysokodei shorygowane] ceny nabycia — oszacowane] pry rastosowaniu efektywne stopy procentowe), najwyszs) bickace] wartofed keiggowej (nie
stostge sig do skladnikdw lokat bgdqeych preedmictem transakeji, o kiorych mowa w §27 i 28 Rozporzgdzenia).

7. Eysk lub sratg ze zhycia walut wylicza sig zgodnie 2 pkt. 6,

i Wpreypadku gdy jednego diia dokonane sa transakeje zbveia i nabyeia danego skladnika lokat, w pierwszs kolejnodel ujmuje 5i¢ nabycis skladnika,

0. Malezng dywidendp od funduszu notowanego na akbrwnym rinku uimuje sie w ksizpach rachunkowych w dniw, w ktdeym ma potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzyatany jest po me pierwszy kurs nieuwzgledninjaey warloded tego prawa.

10, Maletng dywidendg od funduszu nienotowanego na akiywnym rynko ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dniu, nastgpaym po dniu ustalenia tego
PraEwa.

11, Miezrealizowany zysk! steata 2 wyceny lokat wplywa na wimost! spadek wyniko = aperagi.

12,  Mebyeie! zbycie skladnikdw lokat preez Subfundusz ujmuje sle w ksizgach rachunkowych w dacie zawarcia umowy,

13, Skladniki lokat nabyie/ zbyte, dla kidrych brak jest potwierdzenia zawarcia iransakeji, swrglednia sie w najbliasze) wycenie akhywow Subfundusiu i
ustaleniv jego zobowigear,

14, Jezeli transakeja kupnadsprzedary skizdnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala wjeta w ksiggach rechunkowych w nasteprym dniv po dniv
sawarein trangake)l wynikajaeym = perwotnego dokumentu, to w przypodie skiadnildw lokat wycenianyeh w skoryzowane] cenie nabycis,
uszacowane) prey zastosowaniu efekiywng) stopy procentowe), do wyceny prayjmuje sig weystkie parametry wynikejace 2 umowy kupnafspraeduky, &
precde wazystiim daig nabycia, rozliczenia (daty preeplywiw pieniginych).

15, Operace dotyczace Subfunduszu wimuje sie w walueie, w kidrej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po preeliczeniu we dredniego kursu NBP
ustatonego dia danej waluty na dzisf ujecia tyeh operacii w keicgach Subfimdusin, Jedeli operacie dot. Subfundigau 58 wyrakone w walutach, dla
ktbrych MBF mie ustala kursu - ich wanodé okregla sig w relacii do euro.

16, Srodki w walucie nabyte preez Subfundusz w ocelu rozliczenia transakcji kupna papierdw wartofciowwch denominowanych w walucie obezj nie
stanowin lokat Subfunduszu a ich uigcic w ksiggach nastgpuje w dacia rozliczenia transakeii nabycia waluty.

17, Zobowigzania | nalefnosci Subfunduszn wynikajgee 2 zawartych transaboji kupna lub spreedaty waluty w zwigzku 2 rozlicreniami walulovwymi kupna
lub sprezedaty papiertw wartodciowych wyeenia sip od dnia zavarcia transakeji (forward walviowy) wedlug dredniege kursu NEP dla danej waluty,

18, Preychody z lokat obejmuja w szezepdinodei:

a} Dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b Przychody odsetkowe (preychody odsetkowe od dhstnyeh papierdw wartofciowweh, wyeenianyeh w wanodel godeiwej, nalicza sie zgodnie ¢
rasadami ustalonymi preez emitenia; preychedy odsetkowe od Tokat bankowych nalicza sie pray zastosowanin efekiywnej stopy procentowey).

¢} Dodatnic salde rddnic korsowych powstale w wyniku wyceny Srodkdw pienigknych, naletnodel orae zobowigead w walutach obeyeh,

19, Koszty Subfunduszu obejmujg w szezegdlnodei:

a} Koszty odseteowe (koszty odsetkowe Z vt kredytdw § pozyezek zaciapnigtych przez Fundusz rozlicza sic w czasie przy zastosowaniu efektvwne]
SIOPY procentowss).
b) Ujemne salde rddnic kursowych powstale w zwigzhu 2z wycens drodkéw pienigenych, naleznodel oraz zobowigzan w walutach obeych,

20.  Odsetki naliczone oraz nalezne od Srodkdw pleniginych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowyeh powigkszajg wartedd altywiw Fundusza w
dnit wyceny.

21, W kakdym dniu wyceny tworzy sie rezerwe nd preewidywane wydatki. Plamoded 2 tytulo kosztdw operacyinych zmmigjszaja upreednio uworzong
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysokodei nie preekraczajgesj maksymalnego limite rezerw, Rezerwa naliczana jest kagdego
dnia wyeeny od wirtodei aktywdw netto z pepreednicge deia wyceny skorygowane o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzysiwo
wlasnych Srodkdw, w tym 2 wynagrodzenia, pokrywa kesaty operacyjne Subfunduszy.

12, Towarzystwona koniec kakdego miesiaca pobitra wynagrodzenie wynoszace maksymalnia 0.8% w skali roku od kategorii jednostek uezestnictva A,
P, 5 F.1i K, od jednostek vezestnictwa kategorii E maksymalnic 0,75% oraz 0,65% od jednostek uezesinictws kstegorii T, nali od wartosc
akiywiw netto Subfundusae w danym dniu wyeeny.
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23, Tewarzystwo pobiera oplate dystrvbucying, oplate za konwersje oraz oplaty umorzeniows (wysokosé oplaty zgodnie ze statutem Funduszu), Oplaty e
stemowis, zobowigzanie Fundnszu wobee TFI -~ nie sq uimowane w preychodach i kosztach.

24, Kosmzty zwigzane bezpodrednio 2 funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w calofei z aktywiw Subfundusz. Jexeli koszty obciakajg Fundusz w
calodol - partycypacis dancgo Subfundusza w tych kosztach oblicza sig na podstawic stosuniku Wanodei Aktywow NMetio{WAN) Sublundusou do WAN
Funduszu na dzieh wyceny popresdzajgey dxien wjgeia mobowiazania w ksiggach rachunkowyeh Funduszn, W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg
zbyeianabyeia skladnikdw lokat dotvezacs wiece] nik jedneso Subfunduszy, to koszty takiej transakeji obeizajg te Subfundusze proporcionalnie do
udzialu wartofel transakeji danego Subfinduszy w wartedel transakeji oadiam,

25, Dwmiem wprowadzenia do ksiag emiany kapitalu wploconego lubk wyplaconege jest deied wjecia zbycia lub odkupienia jednostek uczesinictwa w
odpowisdnim subrgjesinee (2 tym, @ na potrecby okredlenia wartodci akbywdw netio na jednostky wcessinictwa w okrsflonym dniv wyceny nic
uwzplednia sig zmian w kapitale wplacomym i wyplacomym wynikzjgeyeh = zapiséw w subrejestrze uczestnikiw Subfunduszo w dniu wyceny),

26.  Wezysthie zobowhizania zwdazene 2 nabywaniem | umarzaniem JU wyrazane s w kwocie wymagajacej zaplaty,

7. JU podiegaja oediupianio w kolejnoéci okreglonej, wediug metody HIFD, co canacza, 2e jako pierwsze odkupywane sq JU zapisane wg najwyisze) ceny
JU w danym rejestree wezesinika,

I METODY WYCENY AKTYWOW

W ustalenic zobowiazan i e = ji
Dmicm wyceny jest dzien, na kidry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierdw Wartodciowych w Warszawie, noeywanej dalej GFW.
W odnin wyceny oz na dzien sporzadeenia sprawordania finansowepn Fundusz dokeonuje wyceny aktywiw Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu,
ustalenia wantodei zobowigrean Funduszu orar zobowigzan Funduszy zwizzanyeh z funkcjonewaniem Subfunduszu, ustalenia wartoei sktywiw netlo Funduszy
orag ustabenia wartosen aktywiw netto Subfundusen, ustalenin wartodci akitywéw netio Subfunduszu na jednosths uczestnictwa, a takic ustalenia ceny zhbycia i
odkuplenta jednosiek uczesinictwa Sublunduszu,
Wartodé aktywiw Funduszu stanowi suma wartosel akbywdw Subfunduszu | wartodei aktywdw inmych Subfunduszy, Wartodé aktywdw netto Funduszu stanowi
summa warto$ci akiywdw netto Subfunduszu | wartodel akbywidw nette inmych Subfundueszy,
Akrywa Funduszu wycenia sig, a zobowigeania ustaln sig wediug winryzodnic oszacowans] warlogel godeiwe] = Zastressenien § 25 ust.1 pht 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia.

]|

I, Zpodnie z postanowieniami niniejszepo punkio wyceniane 55 nastgpujace skiadniki lokat notowenych na aktywnym rynka;
L} diuzne papiery wariofciows,
2} eerty fikaty inwestycyine,
3 tytuly uceesinictws emitowane preez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdinego inwestowania majgce siedzibg za granics,
4} instrumenty rynku pieniginepgn.

2. Wartodd godziwg skisdnikiw lokat wymienionych w ust, 1 notowanyeh na akiywiyvm rynku, jezeli Dzied Wyceny jest zwykiym dniem dokonywania
Irangakeii na danym rynku, wysnaczs sig wedlug ostatniego dostgprego w momencie dokonywania wyeeny kursu vstalonege na sktywnym rynkn w Bnin
Wyeeny:
13w preypadku skiadnikdw lokat notowanych w sysiemie notowan claglyeh, na kideych wyznaczany jest kurs zamknigeia = w oparcin o kurs zamkniecia, o
jetzli o godzinke 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dosigpny kurs zamknigcia - w oparciv o ostaini kurs dostepny o goedzinie 2300 czasu
polskiego,

1)y w proypadicn skiadnikdw lakat notowanych w systemiz notowad cigglych bez odrebnage wyznaczania kursu zamknipcia — w oparcin o ostatni kurs
rrensakeyjny na danym rynku dosigpny o gndzinie 23000 czasu polskiego,

3) w przypadin skladnikow lokat potewanych w spstenne notowad jednolitych — w oparciv o ostaini kurs wstalomy w systemic kuriu jednolitego, 2 jeeli o
godzinie 23:00 czasu polskiezo na dinym rmbu nie bedze dostgpny kurs wstalony w systemie kursu jednolitego — w oparciv o ostaini kurs dostgpny o
podzinie 23:00 czasu polskiego,

3, Jezeli wolumen obrotdw na danym skladniku aklywdw jest nacemeo niski albo na danym sklsdniko akbywiw nie zewarto adnej ransakefi, ostami dostepny
kurs ustalony zgodnic 2 metodami okredborymi w ust. 2 jest korygowany ggodnie € zasadami okreflonymi w ust. 5.

4. Wartodd godziwg skladnikdw lokat wymieniomych w ust. 1 notowanych na akiywnym rynku, jefeli Dzies Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonyswania
transekeji na danym rvnky, wyznacza sie wedlug ostainiego dostepnego kursu ustalonego zaodnie 2 melodami okretlonymi w ust. 2 w poprzednim Dnju
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okredlonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktdrych mowa w ust, 3 i 4 stosuje sig ponizsze metody wyznaczania wartodci godeiwej:

I} preyjmuje sig wanodé wyznaczong zgodnie 2 ust 2 na innym aktywnym rynku 2 tym, 2e o wyborze innego akiywnego rynku deeyduje wysokodé
wiolumenn obrodn w Dmis Wyceny;

Ty jedeli niedostgpne 53 wartodel wyznaczone zpodnie  pkt. 1, @ na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, 1o do wyeeny skladnika lokat
korzysta sig = kursn fixingowego;

3y jedeli nicmoliwa jest wycena w opasciv o metodg olre$long w pkt 13123, a na ektywnym rynku doslepne =a cerry w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i spreedery, to do wyceny wylicza sig Srednia anytmetyezng 7 najlepszych ofent kupna 1 sprzedaty, z ym, te wwzglednienic wylacanie ceny w ofertach
spreedaty jest niedopusrczalne, W preypadke, gdy nie jest modliwe wyliczenie fredniej 2e wegledu na brak ofert sproedady uwzglednienic samych ofen
kupna jest dopuszezalng, Do wyceny stasuje sig srednig arvtmetyezna z najlepszych ofent kupna i sprzedazy z rynku gldwnego, a jezeli nie 53 dostgpne fo =
innegn akbywnego rynku. Jedeli papisr wartodeiowy jest notowany, nie liczac rynkn gldwnego, na wigeej nid dwéch aktywnych nynkach to do wyceny
wweplednia sig tylko oferty kupna i spreedady = rynku gléwnego.

4) jedeli niemoHiwa jest wycens w oparcin ¢ metedy okreslone w pkt. 133) — to do wyceny siosuje sig wanosé eszacowany preez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnoded) lub Bloomberg Fair Walps (w drogeej kolejnosci), a jereli oszacowania te nic 53 doslgpne — stosuje 5i¢ Warost oSzacowang prees
wyspecjalizowans, niezale2ng jednostis Swiadezaca tego rodzaju ushugi, o ile moliwe jest reetelne oszacowanic preez b jednostke preephywéw plenicinych
zwigzanych z tvm skiadnikiem, prey czvm jednostke te uznaje siz za niczaledna, jebeli nie jest emitentem damego skiadnika lokat 1 nie jest podmiotem
raletnym od Towarzystwa;

3y jedeli niemodlive jest zastosowanic meted okreslonyeh w pkl, 13-49) — (0 siosuje sig wyceng w oparciu 0 publicznie oghoszong na akiywnym nynku ceng
nierdzniqeego sig istoinie skladnika, w szczegtinode o podobne] kenstrukei prawng] i celu ekoromicznym.

6 W przypadku sklsdnikiw lokat bedacyeh przedmiotem obrotu na wigoej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwg jest kurs ustalony na rymku
gldwmyvn, ustalanym zgodnie 2 ponizezymi zasadami:

[y wybom rynke gidwnegoe dokonuje sie na koniee katdege kolgjnego miesiaea kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigeal

) kryterium wybor rynko ghdwnego jest shumulowany wolumen obrotn na danym skladnike lokat w okresie ostamiego pelnego miesigea kalendarzowego,
3y w preypadioue gdy skladnik lokat notowany jest jedmoczednie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolits] Polskie] 1 2a granicy, kryterium wyboru
rynku gldwnezo jest mozliwodé dokonania przez Fundusz transakeji na danym renku:

THG Subfunchss: Dipoeytowy (L)
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43y w preypadku, gdy papier wartofciowy nowej emisii jest wprowadzony do obrotu w momencie, kidry nie pozwala na dokonanie pordwnania w pelnym
okresie wekazanym w pkt 2) to ustalenie renku gliwnego nastapije:
a) poprzez pordwnanic obrotiw 2 poszezegdlnych rynkéw od dnia rozpocegeia notowad do kofica oknesu poréwnawezegs lub,
b) w preypadku, gdy rezpoczyna sig obrit papicrem wartoSciowym, wybdr nenkn dokonywany jest poprzez pordwnanie abrotéw na poszezezdlnych
rvnkach z dnia pierwszego notowaniz,
Do wyeeny skindnildw lokat przyimuje sig kurs z taky liczba migjse po preecinku jak publikowany przez rymek akiywny.
RYNEK ARTYWHNY to rynck spelnigfaey fqcznie nastgpujqce krytenia:
1} instrumenty bgdace preedmiolém obrotu na mko s34 jednomdne,
2y rarwycza) w kazdym momencie wystepuja Zainteresowani nabywey § spreedawey,
3} eeny podawane sg do publiczne) wiadomodel,
Razem z comiesipoznymustalaniom rynku gidwnego, Towarzystwoi Depozytarivsz badaja aktywnodé renku dla kazdego skladniloa lokat, Jedeli przez badany
miesige byl dostepny kurs transakeyjmy (lub fivingowy) lub dostgpna byla regulamic informacia o ofertach kopna spreedagy, to uznaje sig, 2e rynek dia
darege skiadnika lokat j jBEI akbywiny.

Z.godm:ez. pc-slunuwmmanu ninicjszego purﬂ-:lu wyceniane 53 nastgpujace skiadniki lokat nienotowanyoh na aktywnym rynku:

1} dlugne papiery wanosciowes,

2} certyfikaty inwestycyine,

3} jednostki uezestnictwa innych funduszy inwestyeyinyeh atwartyeh majacych siedzibg na terytoriom Reecepospalitel Palskicj,

4} tytuly wezestnictwa emitowane proex fundusze ragraniczne lub instytucie wepSlnego inwestowania majace siedzibe za granics,

) depozyty,

&) waluty nie bedace deporylami,

T} ingirumenty rynku pienicimegn,

Warto§é skladnikdw Iokat wymisnionych w ust. | nienoiowanych na skfywmym rynku wyznacza sig, = zastrzeteniem pkt TV ust. 4 | 5, w nastepujaey sposdb:

1} w przypadiou dluznych papierdw wanodoiowyeh, listdw zestawnych oraz instrumentdw rynku pieniginego bedacych papierami wartodetowymi — wedhig

skorygownne] ceny nabycia, cszacowancj przy zastosowanin efektywnej stopy procentowe], 2 uwzghednieniem potencialnych odpistw ¢ tytulu trwalej utraty

warlodel, jezeli ich ulworzenie okage sig konieczne. Skutek wyceny nszacowanzj przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza sig cdpowizdnio do

preychodbw odsatkowych lub kosimdw odsetkowych, natomiast wysokosc odpistw z tytvlu trvalej utraty wanosci zaticza sie w cigzar pozostalych kosziiw

Funduszu

2) dlugne papiery warodciowe zawierajace whudowane instrumenty pochodne;
a) w pezypadky, gdy whudowans instrumenty pochodne s fcifle powigeane z wycenianym papierem divinym lo wantodd calego instrumentu
finansowezo bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla denego instrumentu finanspwego modeln wyceny wwezglednigjac w swoje
konstrukeji modele wyeeny poszezegdinych whodowanych instrumentéw pochodnych, zgadnie 2 plkt V.
b} w przypadky, gdy whudowane instramenty pochodne nic sa cifle powiazene 2 wycenianym papierem dluznym, wiwczas wartodd wycenianego
instromeniu finansowego bgdzie stanowid sume wartodel dhmego papiern wartodciowegn (bex whudowanych instrumentaw pochodnych) wyznaczone)
przy wazglednienin efekiywnej stopy procentows] eraz wartodel whudowanych instrumentéw pochodnyeh wyznaczenych w oparciv o modele wiziciwe
dla posrezegbinych instrumentéw pochodnych zgodnie = pkt V. Jezeli jednak warosé zodziwa wydzielonego insirumenty pochodnego nie moze byé
wiarygadnie okreslona io taki instrument wyeenia sie wg metody olkredlons] w punloeie a).

3) w ey padku poeostaly l shladuibdw luhal — wedleg wisbudei gedaiwe] speinigjged] wanimbki wiarygodooedel, wyenswang sgodniv = phi v,

4} wycena papicrdw wartofciowych wediug skorygowane] ceny nabycia oszecoweanej prey zastosowanio efektywng] stopy proceniowe) nastepuje od dnia

ujpzia w ksiggach danego skiadnika lokat, prey ezym do dnia rozllezenia transakeji nabyeia dany skladnil lodat wykazuje she w cenie nabyeda, kidea stanewi

skorygowana ceng nabycia (co oznacza, de do wyznaczenia wartadei XIRR i MNPV preyimuje sie moment praephywdw plenietnyel okreglony w warunkach

transakai).

nikivw lokat

]

4.
5.

Papiery wartedciowe nabyts przy zobowizzaniu sig drugief strony do odkupu wyeenia sig, poczawszy od dnia zewarcie umowy kupra, metoda skorygowanej
ceny nabyeia, oszacowansj prey zastosowaniu efektywne] slopy procentowej, = uwrglednicniem potengjalnych odpiséw = tytulu trwvalej uiraty wartosdei, jezeli
ich wtworzenie okate sie koniscane,

Zobowigzania Z tytslu zhyeiz papierdw wartodciowych, przy zobowinzaniu sig Fundusen do odkupy, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprredazy, metoda korekty réfnicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedaty, prey zastosowaniu efekivwne] stopy procentowej.

W praypadku preeszacowania skiadnilkea lokat dotychezas wycenianego w wartodei godziwej, do wysokodel skorygowane] ceny nabyela — wartodé godziva
wyniknjgen = ksigg rachunkowych stanowi, na dzied preeszacewania, nowo ustalong skorygowang ceng nebyeia tego skladnike i stanewi podstawg deo
wyliczen skotygowane] ceny nabycia w kolejnych dnizch wyceny. W seczegdlnodei w wyzej wymleniony sposdb wycenia sig dluzne papiery wariodclowe, od
dmiz cstatniego ich notowania do dniz wykupu.

Malednodel 2 by edzielons] podyeski papierdw wanosciowych wycenia sig wedlug zasad preyjetveh dla tych papieriw warodeiowyeh.

Zobowigzania 2 tytulu otrzymane] potycekl papicréw wurtofciowych ustale sig wediug zesad prayjetych dia tych papicrdw wartodciowyeh.

¥, Metody wyznaczania wartoded modeiwe]

W preypadku skiadnikéw lokat nienotowanych ne aktywnym rynku nishedacych papicrami dheznymi stosuje sie ponizsze metody wyznaczania wartodcl
godziwe|;

13 w przypadiu depozytiw — ioh wartadé stanowi wartodé nominalne powigkszona o odsetki naliczone pray zastosowaniu efektywne] stopy procentowej;

I) w przypadku jednosiek uczesinictwa, centyfikatow imwestycyjnych i fytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zapraniczne lub instytucie
wspdinego inwestowania majgee siedzibe 2a granica — wycena w oparciu o ostainio ogloszong wartodé aktyrwiw netto na jednostie uczestnictwa, cenyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, = uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$é godziva, jakie mialy migjsce po dniv ogloszenia wartofc
aktywiw netto na jednosthls nezestnictwa, certy fikat inwestyewiny lob tytul neresinteba;

3y w praypadiu instrumentdw pechodnych = wycena w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowans dla danego typu instrumentéw, a w szczegdinodei
w preypadku kontrakidw terminewych, terminowyeh irensakeli wymiany walst, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanyeh preeplywing picnicznyeh;
4) w przypadku walut nie bedacych depozylami — ich warlodé wyanacza si¢ po precliceenin wedhug cstatniego dostgpnego Srednicgo kursu wyliczonago na
Drrien Wyeeny dla dang) waluty przez Marodowy Bank Polski.

Dane wejpiciowe do modeli wyeeny, o ktbryeh mowa w ust. 1 phkt 3} pochodeg = abtywnego rynka,

Modele i metody wyceny, 0 kidrych mowa w ust, 1, vsialane 53 w porozumienio  Depozytarivszem. Modele wyceny bgda stosowane w sposdh ciagly, W
praypadie dokonywania istotnych zmian w stosowanych przes Fundosz modelach wyceny, zmiany powy#sze bedq prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym polreczu roku obrotowege, kolejne w pblrocznym oraz rocznym sprawozdantuy finansowym, natomiast w przypadko gdy zmiany
2osialy wprowadsone w dragim péiroczu roke obrotowezo, koleino w racenym otae pdiroenym sprawoedaniu finansewym

TNF Sublundusz Depozytowy (L) /@
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VLW a skladnikéw lokat denominowanych w waluiach

1. Aktywa oréx zobowiazania denominowans w walutach oheych wycsnia sig lub ustala w walucie, w kidre) 53 notowans na alctywnyn rynki, a w preypadku,
gdy nie 51 notowane na ektywmym rynku = w walucie, w ktorej sq denominowans.

Z.  Aktywa oraz zobowigzaniy, 0 Kidrych mowa w st 1 wykazuje sig w walocie, w Kiorg] wyceniane sg aktywa | usialane zobowigzania Funduszu, po
preeliczeniu wedlg ostainiego dostepnego srednieeo kursu wyliczonego dla dangj waluty praez Narcdowy Bank Polski,

3. Wartofd aktywiw notowanych lub denominowanych w walumtach, dla kidryeh Marodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sig w relacji do euro,

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Jest o plerwsze sprawnzdanie finansowe Subfunduszy,

NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU {w tys. zi) 31.12.2002
Z tytodu zhytych Iokat -
Z tytulu instrumentdw pochodnych -
Z tytulu zbytych jednostek uezestnictwa 297

Z tytulu dywidendy -
Z tytulu odsetek -
Z vtithu posiadanyeh mieruchomise -
Z tytwlu udziclonych pozyczek -
Pozostale -

MNOTA3

FZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSEL (w tys. 21} 3122018
Z tytudu nabylych akiywhw -
Z tytulu transakeji prey zobowigzaniu sig do odkupu -
L tytdu instrumeantdw pochodnyeh -
Z yyurhy wplat na jednostki uczestnictwa -
Z tytuly odkupionych jednostek uozestaictwa 3
Lttty wyplaty dochoddw funduszu
Z tytele wyplaty preychodiw funduszu -
Z tywshu wyemitowanych obligacii -
Z tytulo krdtkoterminowsrch pozyezek i kredylow -
Z tytuto diugoterminowych podyezek i kredytow -
Z tytulo geearanci lub porgezed -
L byt rersiw -

Pozostale, w tym: 38
- wobee ursgdy skarbowego is
- wyaragradeste TR i
E
NOTA 4

SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
I STRUKTURA SRODKGOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - wtys.
Wartodé na 31.12.2011

Bank / Waluiz wowilucie w PLM
IMG Bank Slazki £.A. /PLN 1065 1065

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOIENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w iys.

Srednia warindé Srednin warlodé
Waluta w walucie w PLN
Sredni w okresie sprawozdawezym poziom Srodkdw FLN 2864 2 864
pieniginych:
I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Hie dotyczy.
NOTA S
RYZYKA

I. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW IZDEDEWAH SUBFUMDUSEU RYZYEKIEM STOPY PROCENTOWET

Sredni wazony okres do wykupu (duration) Subfunduszu wynidet 0,59 rokou.

a} wikazanic aktywow obcigzonych ryzykiem wanodcl godziwej wynikajaeym 7o stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowe] to ryzyko spadku warodei aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych, Ryzyko stopy
procentowe) jest wieksze dla instrumentéw o stalym oprocentowamiu, Ma dzien bilansowy papiery dluzne o stabym oprocentowaniu stanowily 22,64%,
zerokupenewe 11, 73% orpe bony skarbowe, ktbre stanowily 22, 71% wartofel aktywow Subfunduszu.

b) wskazanie aktywdw obeigtonyeh ryzykiem praeplywow dredkow pieniginych wynikejacym 2¢ stopy proceniows
Dodatkowo w preyvpadky dluzmych instramentdw finansowych ¢ Zmiennym oprocentowaniu wystgpuje rvzyko przephywdw pienigZnyvch wiynikajace ze stopy
procentowei, kidra okresowo ustalana jest dla dancgo instrumenta w oparciv o rynkowe stopy procentowe. W portfelu Funduszu znajduja sig papiery
wartodciowe, kitdrych oprocentowanie zalsky od wysokodct stawek WIBOR 6M. Wa deier bilansowy w sklad lokat Fundusau wehodeily pepiery dhwne o
miennyim oprocentowaniu, kidre stanawily 37.06% wartodel aktywaw.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW ] ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Grownymi czynnikami ryzyka kredytowego 5a: nvzyko niedotreymania warunkdw, ryeyko obnidenia oceny kKredytowej i ryzvko rozpigtodcl kredytows).
Uczestnicy funduszn akeepiuja niskie rvevko kredytowe wynikajace 2 imwestycli w instrumenty diudne emitowsane lub gwarantowane preez Skarb Panstwa.,
Inwestycje w papiery komereyjne erax abligacie municypalne | korporacyine wiskq sie = wytszym ryzykiem kredytowym, um1:zniony7

wiarygodnodei
kredytowej emitanta, @

THG Subfandusz Depasytowy (L)



Mieskarbowe dindne papiery warodciowe stanowily na dzief bilansowy 0,923 aktywdw Funduszun. W aktywach Subfunduszu znajdujs sie ebligacie whasne
Banku Gogpodarstwa Krajowepe (BGK). Agencja Rafingowa Fitch nadala raling dla Banku Gospodarstwa Krajowegoe. Rating zostal wyznaczony na
poziomie rdwivim ralingow! Polski: reting diugolerminowy {IDR} "A-", z perspekiywy stabilng; rating krbtkoterminowy (IDR) “F2"; rating wsparcia
okreslono na poziomie [ Eoting BGE odowisrciedla jsgo spegjainy status, jeko jedynego banky patstwowego w Polsce, bedacego w 100% wissnodeia
Skarbu Paistwa. Obligacje Banku Ochrony Srodowiska (BOS) 51 obligacjami niezabezpizczomymi. 19 grodria 2011 roku agencia ratingowa Fitch utrzynsala
i potwiendzita rating dia tego banku na paziomie: ocena dingotermingwa BRE = perspektyws stabilng § ocens krdtkoterminowa F3.
Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane 54 z rveykiem kredytowym banku. Pozostajace na rachunkach bankowych wolne Srodki sutomatycznic iokowane sg
na loketach ovemight. Lokaty te zakiadane sq na okres jednego dnda roboezegn lub na okres obejmujacy diled atwareia lokaty oraz nastepujgee po nim dni
wolne od pracy, Ma dzien bilansowy stanowily one 3. 58% wartodei akonrwdw.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAR SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadkn wartosei akiywow nefio funduszu spowodowans zmianami kursy waluty polskiej w stosumbn do walut obeyeh,
Ma dzien bilansowy aktywa | zobowigzenia Subfunduszu nie sa obcigrone ryzykiem walutowym,

NOTA G
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundisz nie inwestowal w instrumenty pochodne,

ROTA?

TRANSAKCJIE FRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSEZU LUB DRUGIEY STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawarl tego typu transake)i,

NOTA B
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciazat kredytdw i podycask,

MNOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

I, WALUTOWA STRUKTURA POZYCH BILAMSU, 2 podziatem we walut | po presliczeniu na walute polska
Wazystkie pozyeje bilansu wyratone s wylacenbe w zhatych polskich,

2, DODATNIE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUMDUSZU

Mig wystaplly.

NOTA 10
DOCHODY [ ICH DYSTRYBUCIA

I ZREALIEOWANY £Y 5K (STRATA) £8 ZBYCLA LOKAT (w tys.zl)

202001

Grupy lokat SLrazelrs
obligacje 5
Reazem i

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU [STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tyszl)

2087 2011
Grupy lokat FLF2 I
obligacie 1
Razem I
3 WYKAZ WYPLACONYCH PRZEYCHODOW ZE ZBYCIA LOEAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Mie detyezy.
4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSEU
Statut Fundoszu nie przewideje wyplacania dochioddw Subfunduszy vezestnikom bez odkupywania jednostek ucsesticta,

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZD

|. KOSZETY PFOKRYWANE PREEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo £ wiasnych srodieéw, w tym 2 wynacrodzenia Towarzystwa, pokrywa wizelkic kosaty eperacyjne Subfunduszy, 2 wyjatkiem kosztow 2 tytule uslug
maklerskich, opiat wansakeyjnych zwigzenych z nabywaniem § zbywaniem papierdw wartosciowych, prowizji bankewych, podatkdw i innych obeigred
natopomych preez wiasciwe organy panstwowe wwiazku 2 doialalnodcia Subfundusze, ktére polrywane sa bezpodrednio  aktywow Subfunduszu 1 nie podiegajg
limitowaniu,

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICENY CH ZW. BEZFOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3, WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESC] ZMIENNED

Towarzystwo na konies katdego miesiaea pobiera wynagrodzenic wynoszage maksymalnie 0,8% w skali roku dla jednostek vezestnictwa kategorii A, P, 5, F, 11
K, dla kategerii E 0,75% onz 0,65% dia kategorii T naliczone of warodci aktywdw neto Subfonduszn w danym dniv wyceny, W ciggu okresu abjgicgo
sprawozdaniom Towarzystwo pobrate wyragrodzenke w fakiycrnej wysokodel w skali roku 0,8% od kategorii A (preez pierwsze 3 miesigee Subfundusz byl
zwolniony £ tej oplaty). Subfundusz zhywal wiylacznie jednostki kategordi A,

MG Subfindisz Depozy tawy (L)
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NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

aLn221
Wartnic aktywdw netto na konies roku obrotowego (w tys.zi) 27 420
Wartodd akrywdw netto na j.u. na kenieo roku obrotovwego (w =)
- jednostki uczestnictwa kalegorii A 101,47

Warszawa, 30 marca 2012 ¢

Izabela Kalinowska

ING Subfundusz Depozyiowy (L}
I3



8. INFORMACJA DODATKOWA

1

2)

3)

4)

)

Informacje o znaczacych zdarzeniach detyczgeych lat ubieglych, ujetyeh w sprawordanin finansowym za bieigey okres
sprawozdawezy.
Mie zaszly.

Informacje o znaczaeych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, & nienwzglgdnionych w sprawozdaniu finansowym.
Mie zaszhy.

Zestawicnie oraz objasnienic ridnic pomipdzy danymi sjawnisnymi w sprawozdanio finansowym i w poréwnywalnych
danych finansewych a uprzednic sporzadzonymi i opublikewanymi sprawozdaniami finansowymi.
Jest to plerweze sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Dokonane korekty blpddw podstawowych,
Mie zaszly.

W przypadku niepewnofei co do moiliwosci kontynuowania dzialalnodci - opis tych niepewnosci ze wskazanicm, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty = tym zwinzane.
Mie dotyezy.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniv finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyngé na oceng sytuacji
majgtkowej, finansowe], wyniku z operacji funduszu i ich zmian,

Mie dotyezy.

Warszawa, 30 marca 2012 .

MG Sublundusz Depoeytowy (L)
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ING Mo

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. | pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosei funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. ako Depozytariusz dla ING  Subfunduszu
Depozytowego (L) (zwanego dalej Subfunduszem) odwiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywow, w tym w szezegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w
jednostkowym  sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 29 lipiec 2011 r. do
31 grudnia 2011 1., sporegdeoncgy dnia 30 masca 2012 1., s4 zgodne ze stanem fakiycznym.

AR TTACA DY REKTORA
DepartemeniuUperaci Ryokdw Finansowyeh
By HHE SR i KlensbheRmuenicanych

i Stawomir Trapszo

ING BANK SLASK) Spddka Akoyjna MIP B3d4-13-54.75 Eapital raktachowsy — 530 100 D0, 00 21
Cepartament Operack Rynkdw Flnansawych KRS 5454 Kapltal wilatany - 120 100 100,00 =|
| REantow Strategicerych Sed Rejmowy 'w Katowicach

Flat Treech Krzyzy 1004, 00-458 Warszawa
T+d8 2T B20A%27, F-46 22 B20 440 18



ING i

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, kiéry whrew oczekiwaniom inwestoréw, byl trudnym okresem dla rynkéw finansowych,
Poczatkowo nic nie zapowiadalo az tak duzej zmiennoéd i gwaltownego wzrostu obaw o $wiatows gospodarke. Pierwsza
potowa ubieslego roku byla udana mimo obaw o losy Grecji i rosnace ceny ropy naftowe] wywolane preez zamieszki w
krajach arabskich. Nawel trzgsienie ziemi w Japonii wywolato jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkow akeji, rdwniez w Polsce, osiazaly nowe szezyty od czasu ostatiego kryzysu finansowego 2 2008 roku.

W okresic letnim, zaczgly naplywad coraz mniej optymistyczne dane z gospodarek, a czarg goryczy przelaly
problemy nadmiernego zadluzenia krajow rozwinigtych W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dolaczyly znaconie
wigksze | wazniejsze panstwa, jak Wlochy oraz Hiszpania, W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej pat w debacie
na temat limitu zadluzenia pociagnal za soba pierwsza w istorii kraju obnizke wiarygodnosdei kredytowej tego kraji

Powyzsze czynniki spowodowaly bardzo silng vyprzedaz rynkow akeyjnych. Konczacy sig w dniu 30 wrzesnia
2011 kwartal byl trzecim najgorszym kwartalem pod wzgledem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sie rdwniez bez chwilowej wyprzedazy obligacji krajéw cieszacych sig w takich sytuacjach nieco
nizezym zaufaniem inwestoréw zagranicznych, w tym obligacji polskich, Te wydarzenia negatywnic odbily sie na
wynikach funduszy inwestsjacych w akcje.

Ferspekiywy na 2012 rok sa w tej chwili tudne do ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardzie
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkéw. Poczatek roku wraz z naplywem korzystniejszych danych z
gospodarek oraz dazeniem europejskich politykéw do powstrzymania kryzysu zadlutenia w Unii Europejskiej napawa nas
wighseym oplymizmem na nadchodzace miesigee.

Pierwsze oznaki tej poprawy mozna juz zauwazy¢ w rosnacym sentymencie inwestordw, kidry praynidst werosty
zarbwno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kelei pozwolilo funduszom ING w pierwszych dwéch miesiacach
2012 roku osiagna¢ dobre wyniki. Warto jednak zaznaczyé, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do preewidzenia wydarzen takich jak klopoty kelejnych krajow Unii Europejskiej czy tez wzrost napiccia na linii
USA — Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczeénie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Pafstwa naszej oferty produktowej, Werdd kluczowych zmian nalezy wymienié przeprowadzone w ubieglhym roku
operacic polaczenia subfunduszy w ramach obydwu ‘unduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO,
W wyniku tych dzialan cztery subfundusze sektorowe zostaly przejete przez subfundusz ING (L) Globalnych Mozliwodci,
ktiry naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystaé ze zmieniajacego sig otoczenia gospodarczego. Ponadto zadbaliémy
rdwniez, by subfundusze ING (L) Scktora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaly objete mechanizmem
ograniczajacym ryzyko walutowe ( tzw, hedging). Rozwigzanie to weszlo w Zycie na poczatku lipca zeszlego roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomilidmy subfuncusz NG (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpieczng przystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych.

Wszystkie wspomniane zmizny preyczynily sig do stworzenia bardziej przejrzysiej i usystematyzowanej struktury
naszych produktéw. Planujemy nadal rozwijaé i uatrakeyjnia¢ naszq oferte produktowa, oferujac Panstwu nowe fundusze
oraz klasy aktywow, tak by jak najlepiej spelniaé Panstwa oczekiwania.

Zyczymy Paistwu, aby caly rok 2012 byl bardzoudany dia Panstwa i dla Pafstwa inwestyeji.

ADU

orzata Barsk

T

ING Towarzystwo Funduszy Inwestyoyinych 5.4, NIP 954-21-80-R36 Hapital zaktadawy - 15.250,000,00
ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa KRS 0000039430 Kapital wplkscany - 15,.250.000,00 =)
T +48 22 1085700 F +48 322 1085701 Sqd Rejenowy dla m.st. Warszawy

wwnw, Ingtil.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kitegorii A)

Procentows rmiana wartosol jednostki

MAZWA FUNDESIU/SUBFUNDUSIU uczestnictwa
Rok 2011
ING 5FIO Obligaci 2 5,66%
ING SFIO Akcji 2 -18,88%
ING Parasol FIQ:
NG Subfundusz Gotowkowy 3,58%
INGSubfuendust Obligach 4,91%
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 -1,66%
ING Subfunduz Stabilrega Warostu -7,22%
ING Subfusdusz Zrownowaiony «13,38%
MG Subfundusz Akcjl 25,7056
ING Subfundiusz Srednich | Malych Spatek -34,27%
ING Subfundusz Srodkowoeuropeiski Sactordw Warostowych -22,17%
ING Subfundus: Srodkewoeuropejski jektora Finsniowego -34,00%
ING Subfundusz Srodkowoeuropefski Budownitwa | Nieruchomaosci -43,17%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spolek -30,91%
ING SibFundu se Selekbywiy -3551%
ING Subfuncusz Ching | Indie W5SD -20,30%
ING Subfundusz Rosja EUR 16,615
ING SFIO;
ING Subfundusz Globalny Spate: Dywidendowych (L) 0,409
MG Subfundusz Spotek Dyvidendowych USA (L) 1,23%
ING Subfundusz Europejskl Spéte Dywidendowych (L) -7,20%
NG Subfundesz Sektora Energii ﬂL} -12,70%
ING Sibfundusz Japonia (L) -17,57%
NG Sublindusz Nowe) Azji (L) -17,53%
ING Subfundusz Rynkdw Wichodzaoych (L) -23,66%
ING Subfundusz Smeryki tacitskiej (L) -26,B1%
ING Subfundusz Papierdw Dluinych Rynkdw Wachodzgoyeh (Waluta Lokalna) (L) -5,19%,
MG Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) 2.99%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rmnkdw Wschodzacyeh -26,00%
NG Subfundusz VIP Zrdwnowazony Funduszy Globalnych -10,57%
ING Subfundus: Glokalnych Mailiweds [L) -11,35%
ING Subfundusz Depozytowy (L) 346%*)

*) jest to uroczniona stopa swrotu Bezona od dnia utworzenla Subfundeseu, tf. od dnia 29 lpea 20117




TR

‘. W

@ @ ow

I U T

& @

i

VI

B

e oW e e W

Ell FRNST & YOUNG

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia AKcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestyceyjnych S.A.

l.

)

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku (.okres sprawozdawczy™) ING Specjalistycznego
Funduszu Inwestyeyjnego Otwartego (,.Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12,
obejmujacego:  wprowadzenia do polaczonego sprawozdania finansowego, polaczone
zestawienie lokat oraz polaczony bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, polaczony
rachunek wyniku z operacji, polaczone zestawienie zmian w akitywach netto za okres
sprawozdawcezy (,.zalgczone polgczone sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnodé 1 jasnoéé zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (politvka) rachunkowosci
oraz za prawidlowosé ksiag rachunkowych wehodzgeyeh w skiad Funduszu Subfimduszy: ING
Subfunduszu  Globalnege Spolek  Dywidendowych (L), ING  Subfunduszu  Spolek
Dywidendow_h,'cthSﬁ (L), ING Subfunduszu Europejskiego Spatek Dywidendowych (L), ING
Subfunduszu Sektora Energii (L), ING Subfunduszu Japonia (L), ING Subfunduszu Nowej Azji
L), ING Subfunduszu Rynkéw Wschodzgeyeh (L), ING Subfunduszu Ameryki Lacinskiej (L),
NG Subfunduszu Papierdw Dhignyeh BEynkdw Wschodzacyeh (Waluta Lokalna) (L), ING
Subfunduszu Globalnego Dlugu Korporacyjnego (L), ING Subfunduszu VIP Funduszy Akcji
Rynkéw Wschodzacych, ING Subfunduszu VIP Zréownowakonego Funduszy Globalnych, ING
Subfunduszu  Globalnvch  Mozliwoici (L), ING  Subfunduszn  Depozytowegzo (L)
(,.Subfundusze™} odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S A
{zwanego dalej , Towarzystwem™), towarzystwa funduszy inwestveyjnych zarzadzajacego
Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadio, Zarzad Towarzysiwa oraz czionkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sq zobowiazani do  zapewnienia, aby zalyczone polgczone
sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow
Funduszu, sporzadzona za odpowiedni okres sprawozdawezy (,List Towarzystwa™) spelniaby
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowodci (Dz. UL
z 2009 roku, nr 132, poz. 1223, z pdZn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej
podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaezonego polaczonego sprawozdania
finansowego oraz wyrazenie. na podstawie badania, opinii 0 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
majgthowsa i finansows, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
Subfunduszy stanowiace podstawe jego sporzadzenia sq prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidbowy.

Badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilifmy stosownie do
postanowien:

ERKIT & ¥OUNG ¥ POLSCE JEST CFLOREE
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- ””mlm“ « rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

« krajowych standardow rewizji finansowej. wydanych przez Krajows Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie fo nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szezegdnosei, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa - dokumentacji. z ktorej] wynikaja kwoty i informacje zawarte
w zalaczonym polaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng
poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczgeych szacunkdw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji
zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy. Ze przeprowadzone przez nas
badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym
polaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosc.

Naszym zdaniem zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

« przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkiz informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanegy Funduszu na
dzien 31 grudnia 2011 roku;

« sporzadzone zostalo zgodnie 7z wymagajacymi zastosowania zasademi (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawic
przepisow, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy:

« jest zgodne z wphywajacymi na formg i treé¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi  przygotowanie  sprawozdan finansowych  oraz postanowieniami - statutu
Funduszu,

Zapoznaliémy si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, ze informacje pochodzace ze zbadanych
jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy. o kidrych wydalismy opinie z dniem
30 marea 2012 roku, sa z nim zgodnie. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja
postanowienia § 37, ustgp 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow 2z dmia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosei funduszy inwestycyinych (Dz. U, z 2007 roku, nr
249, poz. 1859).

Do zalaczonego polaczonego  sprawozdania  finansowego dolaczono  eswiadczenia
depozytariusza dotyczace Subfunduszy i Funduszu oraz jednostkowe sprawozdania finansowe
Subfunduszy.

w imieniu
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzilidmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dmia 31 grudnia 2011 moku (,okres sprawozdawczy™) ING  Subfunduszu
Globalnego Spolek Dywidendowyeh (L) (. Subfundusz™), wydzielonego w ramach ING
Specjalistycznego Funduszu Inwestyevjnego Otwartego (, Fundusz™) z siedzibg w Warszawie,
ul. Topiel 12, obejmujgcego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzied 31 grudnia 2011 rokw. rachunek wyniku
zoperacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty
objasniajace i informacje dodatkowa (,.zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosd 1 jasnosé zalgezonegoe jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzagdzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityks) rachunkowodci
OTaz za pramd’cowuﬁc ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwastycy_]n}rch S.A. (zwanego dalej ..Towarzystwem™), towarzystwa funduszy
inwestyeyjnych zarzgdzajgeego Funduszem i reprezeniujgeego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzoreze] Towarzystwa sg zobowiazani do zapewnienia,
aby zalacrone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skierowana do ueczestnikéw Subfunduszu  (,List Towarzystwa™) spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. 1. z 2009 roku, nr
152, poz. 1223, z péZn. zm. - ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie

przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgezonego jednostkowego 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 i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkewa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowigce podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposdb prawidlowy.

Badanie zafaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilidmy stosownie
do postanowien:

« rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

+ krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieghych

Rewidentdw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskac racjonalna pewnosé, czy sprawozdanic to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szezegdlnosci, badanie obgjmowalo sprawdzenie — w duze) mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaig kwoty 1 informacje zawarte

ERMET & W0HING W POLSCE JEST CELONKIEM CLOAALME. FRANTYE ERMET & YOHLRG
Sad Rejonowy A8 must, Warszawy w Warszanie, X1l Wydzisl Gospodarczy irapeege Rejestro Sadowege, KRS: GOHO06468
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w zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez oceng
poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jaki ogdlng)  prezentacji
zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyraZenia opinii o zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosé.

Naszym zdaniem zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

« przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istoine dla oceny wymiku z operacjl
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowe] i finansowej badanego Subfunduszu na
dzief 31 grodnia 2011 roku;

+ sporzadzone zostalo zgodnic z wymagajacymi zastosowania  zasadami  (politvka)
rachunkowodci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowoséci i wydanych na jej podstawie
przepisow, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

« jest zgodne z wplywajacymi na forme i tred¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz oswiadczenie depozytariusza

Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowiaznjacymi przepisami,
zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok

zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku. o ktorym wydalidmy opini¢ z dniem 30 marca 2012

roku,

w imieniu

Emst & Young Audit sp. 2 0.0.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia AKcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

I

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudsia 2011 roku (,,okres sprawozdawczy™) ING Subfunduszu Spélek
Dyvwidendowych USA (L) (,,Subfundusz”™). wydzielonego w ramach ING Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego ( Fundusz™) z siedziby w Warszawie, ul. Topiel 12,
obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dziedn 31 grudnia 2011 roku. rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach nefto 7a okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace
i informacje dodatkows (,.zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosé 1 jasnosc zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosei
oraz za prawidlewosé ksigg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalgj . Towarzystwem™), towarzystwa funduszy
inwestvevinych zarzgdzajacego Funduszem i reprezentujacego  Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowiazani do zapewnienia,
aby zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzgdu Towarzystwa
skierowana do uczesmikow Subfundusza  (,List Towarzystwa™) spebnialy wymagania
przewidziane w ustawic z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosdei (Dz. U. z 2009 roku, nr
152, poz. 1223, z pbin. zm. — ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego 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 i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, svtuacjg
majatkowg 1 finansowa. jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowigce podstawg jego sporzadecnia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w
sposob prawidlowy.

Badanic zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

» rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

» krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglvch
Fewidentow w Polace,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nic zawiera istotnych

nieprawidlowodci. W szezegdlnodei, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda

wyrywkowg — dokumentacji, z ktdrej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalgczonym

ERMET & YWIUKMG # POLECFE.JFST CZESMEIER GLEBALKE] PRAKTYEI ERHMST B YOUMG
S Rejonowy dia m.st. Warszaey w Warspswie, NI Wydlzial Gospodarcay Kralosego Rejestru Sydawego, KRS 0000006465
NIF 52&-020-T9-76, Kapal 2adladawy: 5 210500 1
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jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci 1 znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jaki  ogdlnej prezentacji  zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, e przeprowadzone przez nas badanie
dostarczyto nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosc.

Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

« przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wymiku z operacji
za okres sprawozdawezy, jak te2 sytuacji majgtkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2011 roku;

= sporzadzone zostalo zgodnie 2z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowodci i wydanvch na jej podstawie
przepisdw, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

= jest zgodne z wplywajaeymi na forme i tresé sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przyeotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami  statutu
Funduszu.

List Towarzysiwa skierowany do uczestnikdw Subfunduszu craz cdwiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z  obowigzujgeymi  przepisami,
zostaly dofaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktérym wydalismy opini¢ z dniom 30 marca 2012
roku,

w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

DMa Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za okres
od dnia 29 lipca 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdawczy”) ING
Subfunduszu Europejskiego Spolek Dywidendowych (L) (,,Subfundusz™), wydzielonego w
ramach ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,.,Fundusz'™) z siedziba
w Warszawie, ul. Topiel 12, obegjmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudsia 2011 roku,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz
noty objasniajace i informacjg dodatkows {,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnodé i jasnosé zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowosé ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwestyeyjuych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem"), towarzystwa funduszy
inwestycyjaych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadio, Zarzad
Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia,
aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skicrowana do uczestnikéw Subfunduszu (,List Towarzystwa™) spelniaty wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosei (Dz. U. z 2009 roku, nr
152, poz. 1223, z poézn. zm. — ,ustawa o rachunkowosei™) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie =zalaczonego jednostkowego 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 i jasmo przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkows 1 finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowiace podstawe jego sporzgdzenia sg prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposdb prawidlowy.

Badanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

s rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

» krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentdw w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnodé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych

nieprawidlowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze

metodg  wyrywkows dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte
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' w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obgjmowalo réwniez oceng
poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzysiwa zasad rachunkowoséci
i znaczacych szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak1  ogblnegj  prezentacji
zatyczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Zze przeprowadzone przez
nas badanic dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosé.

@

4. Naszym zdaniem zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacie istotne dia oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2011 rokw;

« sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowodci, wynikajacvmi z ustawy o rachunkowosci | wydanych na jej podstawie
przepisow, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

« jest zgodne z wplywajacymi na forme i tresé sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oéwiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawezy, zgodnie 2 obowiazujacymi przepisami,
zostaly dofaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktérym wydalismy opinig zdniem 30 marca 2012
roku. »
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdawczy”} ING Subfunduszu Sektora
Energii (L) (,.Subfundusz”), wydzielonege w ramach ING Specjalistycznego Funduszu
Inwestyeyjnego Otwartego (. Fundusz™) z siedziba w Warszawie, ul. Topicl 12, obejmujacego:
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku z operacjl, Zestawienie zmian w
aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace iinformacje dodatkows
(,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

7a rzetelnoéé i jasnos¢ zalgezonego jednosthowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowoé¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej , Towarzysiwem”), towarzystwa funduszy
inwestyeyjnych zarzadzajacego Funduszem | reprezentujacego  Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorezej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia,
aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe 0raz informacja Zarzadu Towarzystwa
skirowana do uczestnikow Subfunduszu  (.List Towarzystwa™) spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr

152, poz. 1223, z poin. zm. - ustawa o rachunkowosei™) i w wydanych na jej podstawie

przepisach, Naszym zadaniem bylo zhadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania
finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, ¢zy jest ono we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (politvka) rachunkowosci
oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposab prawidtowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

« rozdziaty 7 ustawy o rachunkowosci,

« krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade PBieghych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyskal racjonalng pewnoéé, czy sprawozdanie 1o nie zawiera istotnych

nieprawidtowodei. W szezegbinosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze

metoda wyrywkowa — dokumentacji, 2z kiorej wynikaja kwoty i informacje zawarle
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w zalgczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanic obejmowalo réwniez oceng
poprawnoéci przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
prezentacyi
zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, 7e przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym

i Znaczacych szacunk6w dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogolnej

jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosé.

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wazystkich istotnych

aspeltach:

preedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacj
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowe] badansgo Subfunduszu na
deien 31 grudmia 2011 roku;

sporzadzone zostalo zgodnie 2z wymagajacymi zastosowania zasadami  (polityka)
rachunkowoéei, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepiséw, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

v jest zgodne z wplywajacymi na forme i treéé sprawozdania finansowego przepisami prawa

regulujgcymi przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.
List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadezenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawcezy, zgodnie z obowiazujacymi przepisami,
zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktdrym wydalismy opinig z dniem 30 marca 2012

roku, *
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Wil

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S,A.,

1. Przeprowadzilismy badanic zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdawczy™) ING Subfunduszu Japonia
(L) (,,Subfundusz™}, wydzielonego w ramach ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego: wprowadzenie
do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2011 roku, rachunck wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto i
za okres sprawozdawczy oraz noty ohjasniajace iinformacje dodatkowa (.zalaczone )
jednostkowe sprawozdanie finansowe™). i

| N

Za rzetelnosE i jasnosé zalaezonego jednostkowego sprawozdania finansowezo, jak rdwniez za ;
Jjego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowodci

oraz za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa

Funduszy Inwestycyjuych S.A. (zwancgo dalg , Towarzystwem™), towarzystwa funduszy

inwestycyinych zarzadrajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad

Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,

aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informagja Zarzadu Towarzystwa

skierowana do uczestnikow Subfunduszu (.List Towarzystwa™) spefnialy wymagania '
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosei (Dz. U. 2 2009 roku, nr
152, poz. 1223, z poin. zm, — ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie ;
preepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania .
finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystlach :
istotnych aspektach zgedne z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci i
oraz ¢zy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, swtuacje
majatkowy 1 finansows, jak tez wynik 2 operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowigee podstawg jego sporzadzenia sy prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposih prawidlowy.

3. PBadanie zaljczonepo jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownic ;
do postanowien:

« rozdzialu 7 ustawy o rachunkowodéci,

o krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowsg Rade Bieghych _

Rewidentéw w Polsce, |
w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanic to nie zawiera istotnych
nicprawidtowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duze] mierze I
metody wyrywkows — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte
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w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng
poprawnodci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkdw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak 1 ogdlneg]  prezentacji
zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, Uwazamy, Ze przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym

jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosc.

4. Naszym zdaniem zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych

aspektach:

przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majgtkowej i finansowe) badanego Subtunduszu na
dzien 31 grudnia 2011 roku;

» sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (politvka)

rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci | wydanych na jej podstawie
przepisdw, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

« jest zgodne 7z wplywajacymi na forme i tresc sprawozdania finansowego przepisami prawa

regulujacymi przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.
List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawezy, zgodnie z obowiazujagcymi  przepisami,
zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktérym wydaliémy opinig z dniem 30 marca 2012
roku. o
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzilismy badanic zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego 7a rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku (..okres sprawozdawczy™) ING Subfunduszu Nowej
Azii (L) (.Subfundusz™), wydzielonego w ramach ING Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (Fundusz™) z siedziba w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego:
wprowadzenie do jednostkowega sprawozdania finansowego, zestawienic lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz moty objasniajace i informacjz dodatkows
(..zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

7a rzetelnogé i jasnosé zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rbwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z WYmagajacy mi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosei
oraz za prawidlowosé ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Itm'cstyc}rjriirch S.A. (zwanego dale] Towarzystwem™), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady MNadzorczei Towarzystwa sq zobowiazani do zapewnienia,
aby zalaczone jednostkowse sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skicrowana do uczestnikéw Subfunduszu (.List Towarzysiwa™) spelnialy wymagarnia
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosei (Dz. U, z 2009 roku, nr
152, poz. 1223, z pdén. zm. — ,ustawa O rachunkowosci”™) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania
finansowego oraz wyraZenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoscl
oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansowa, jak tez wynik 7 operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposob prawidtowy.

Badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

o rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

+ krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych

Rewidentéw w Polace,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosei. W szezegélnodel, badanie obejmowato sprawdzenie — W dukej mierze
metoda wyrywkows — dokumentacji, z kiorej wynikaja kwoty i informacje zawarte
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w zalgczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng

poprawnoéci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci

1 znaczacych szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jaki  ogdlnej  prezentacii

zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez

nas badanie dostarczylo nam wystarczajgcych podstaw do wyragenia opinii o zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catost.

Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych

aspektach:

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacii
za okres sprawozdawczy, jak teZ sytuacii majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2011 rokw,

- sporzadzone zostale 2zgodnie z wymagajaeymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisow, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

» jest zgodne z wplywajacymi na forme i tredé sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowlemiami statutu
Funduszu.

List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oéwiadczenie depozytariusza

Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawezy, zgodnie z obowiazujgeymi przepisami,

zostaly dolaezone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok

zakoficzony dmia 31 grudnia 2011 roku, o ktoryvm wydalismy opinie z dniem 30 marca 2012
roko. *

W imieniu
Ernst & Young Audit sp. z o.0.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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- Rondo OMZ 1, 00-124 Warszawa
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Warszawa, dnia 30 mareca 2012 roku
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1,

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonezony dnia 31 grudnia 2011 roku (okres sprawozdawezy™) ING Subfunduszu REynkow
Wschodzacych (L) (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ING Specjahistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (, Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12, obgjmujacego:
wprowadzenie do jednostkowego sprawordania finansowcgo, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objadniajace i informacje dodatkowa
{,.zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosd i jasnosé zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwnici za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidiowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzysiwa
Funduszy Inwestyeyjnych S.A. (zwanego dalej , Towarzystwem™), towarzystwa funduszy
inwestyeyjnych zarzadzajgeego Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorcze] Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia,
aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,List Towarzystwa™) spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr
152, poz. 1223, z pdZn. zm. — Lustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania
finansowego oraz wyraZzenie, na podstawie badania, opinii ¢ tym, czy jest ono we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansows, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istomych aspektach, w
sposdh prawidlowy.

Badanic zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilidémy stosownie
do postanowien:

» rozdzialu 7 ustawy o rachunkowoscl,

» krajowych standardéow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

W taki sposob, aby uzyskal racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych

nieprawidlowosci. W szczegdlnosei, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda

wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym

ERNET & ¥OUKG W POLSCE JEST CZHOMRIEM GLOBALNE.) PRAKTYEI ERNST & YOUNG
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jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosei i znaczacych
szacurkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji  zalaczonego :
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze przeprowadzone przez nas badanie

dostarczylo nam wystarczajgeych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym jednostkowym u
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢. 1

4 Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

« przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacii
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2011 roku;

» sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (pelityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisow, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

« jest zgodne z wplywajacymi na forme i tred¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowywanie sprawozda finansowych oraz postanowieniami  statutu .
Funduszu, re

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadezenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawczdawczy, zgodnie z  obowigzujaeymi  przepisami,
zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok

zakohczony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktorym wydaliémy opinie z dniem 30 marca 2012 !
roku.

w imieniu !
Emst & Young Audit sp. z 0.0,
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

nr ewidencyjny 130
Kluczowy Biegly Rewident ERNST & YOUNG
AUDIT sp. z 0.0.
(\)\ Rondo OMNZ 1, 00124 Warszawa
Marcin Dymelt
Biegly Rewident
nr 9899

Warszawa, dnia 30 marca 2012 rokn
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonepo jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 gradnia 2011 roku (,,okres sprawozdawczy™) ING Subfunduszu Ameryki
Lacinskie] (L) (,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ING Specjalistycznego Funduszu
Inwestyeyinego Otwartego (JFundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego:
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawicnie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku. rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres sprawozdawcezy oraz noly objasniajace iinformacje dodatkows
{,.zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosc i jasnosé zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowosE ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwestyeyjnych S A, (zwanego daley |, Towarzystwem™), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajgcego Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorezej Towarzystwa sg zobowiazani do zapewnienia,
aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skicrowana do uczestnikéw Subfunduszu (,List Towarzystwa™) spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowodei (Dz. U, z 2009 roku, nr
152, poz. 1223, z péén. zm. — ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania
finansowego oraz wyrazenie, na podsiawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoéci
oraz czy 1zetelnie 1 jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansows, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposob prawidiowy,

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

+ krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych

Rewidentéw w Paolsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalna pewnodé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duze] mierze
metoda wyrywkows - dokumentacii, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte

ERMST & YOG 8 POLSCE JEST CILONEIER CLOBALHEI FHARTYHI ERHNST & YOHIPG
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w zalgezonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowale réwniez oceng
poprawnoéci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak 1 ogdlne]  prezentacji
zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosé.

Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe 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 Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2011 roku;

sporzadzone zostalo zgednie =z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowaodei, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepiséw, na podstawie prawidlowoe prowadzonych ksiag rachunkowych;

jest zgodne z wplywajacymi na formg i treé¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi preygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadezenie depozytariusza

Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obewiazujacymi  przepisami,

zostaly dolaczone do potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok

zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktérym wydalismy opinig z dniem 30 marca 2012

roku,
*

w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Nr ewidencyjny 130
Fluczonry Bieghy Tewident ERNST & YOUNG
(\A L/\ AUDIT sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
\FMatcin Dymek
iegly Rewident
nr 9899

Warszawa, dnia 30 marca 2012 roku
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych 5.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoficzony dnia 31 gradnia 2011 roku (,,0kres sprawozdawezy”) ING Subfunduszu Papierdw
Dluznych Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) (.Subfundusz™), wydzielonego
w tamach ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”} z siedziba
w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzief 31 grudnia 2011 roku,
rachunck wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz
noty ebjasniajace i informacje dodatkowa (.,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnodé i jasnoéé zalaczonepo jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosel
oraz za prawididwosé ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwestyevjnych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czfonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia,
aby zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skierowana do uczestnikébw Subfunduszu (,List Towarzystwa™ spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowoéci (Dz. U, z 2009 roku, nr
152, poz. 1223, z pbin, zm. — ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania
finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o fym, czy jest ono we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowigce podstawe jego sporzadzenia sq prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

» krajowvch standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych

Rewidentdw w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalna pewnosc, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowoéei. W szezegdlnodei, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metody wyrywkowa - dokumentacji, z ktore] wynikaja kwoty i informacje zawarte
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w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng
poprawnoséci przyjgtych istosowanych przez Zarzad Towarzyvstwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jaki  ogolne]  prezentaci
zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, #e przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosc.

W @

4, Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe. we wszystkich istotnych
aspektach:

g

+ przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzief 31 grudma 2011 roku;

sporzadzone zostalo zgodnie =z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci. wynikajacymi z ustawy o rachunkowosei 1 wydanyeh na jej podstawie
przepistw, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

w @ @

s jest zgodne z wplywajacymi na formeg i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi  przygotowywanie sprawozdaf finansowych oraz postanowieniami  statutu
Fundusm.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz céwiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujacymi przepisami,
zostaly delaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktorym wydaliémy opini¢ z dniem 30 marca 2012
roku, *
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= OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

- Dla Walnege Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

= I. Przeprowadzilismy badanic zalacronego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok

- zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku (.okres sprawozdawezy™) ING Subfunduszu
Globalnego Dhugu Korporacyjnego (L) (,,Subfundusz™), wydzielonego w ramach ING

- Specjalistycznego Funduszu Inwestyeyjnego Otwartego (,Fundusz”) z siedziba w Warszawie,

' ul. Topiel 12, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

— zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzied 31 grudnia 2011 roku, rachunsk wyniku

b Zoperacji, Zzestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty
objasniajace i informacje dodatkowq (,.zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Q 2. Zarzelelnos¢ i jasnosé zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za

- ]

jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkewosci

= oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
L= Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem™), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujgcege  Fundusz. Ponadto, Zarzad

-, Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobawiazani do zapewnienia,
- aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
= skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,List Towarzystwa™ spelnialy wymagania
e przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku. nr
132, poz. 1223, z pbin. zm. — ,ustawa o rachunkowoécei™) i w wydanych na jej podstawie
= przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanic zataczonego jednostkowego sprawozdania
- finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich
. istoinych aspekiach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (politvka) rachunkowosci
- oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowy i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi rachunkowe
- stanowigee podstawe jego sporzadzenia sq prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
- w sposob prawidlowy.
"o 3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
- do postanowien:
- « rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
- ¢+ krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bicglych
- Rewidentéw w Polsce,
i - w taki sposib, aby uzyskaé racjonalng pewnoéé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szezegdlnosei, badanie obejmowalo sprawdzenic — w duzej mierze
o metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte
? |
. ERMET & WOUME W FOLSCE JEST C7FOMEIFR GLOBAL ME) FRaMTYE ERKET & ¥0LREG w
‘ ; 534 Reporamy 0la .50 Wasszray w Warszawis, 31| Wil Gospoderezy Hialowssa fefesiru Sadowego, KRS: 0000006468
i MNP S26-020-73-76, Kapital zakladewy: S 210 SO0z
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w zalaczonvm jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez oceng
poprawnoéei przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzysiwa, jaki  opolnej  prezentacji
zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, z¢ przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym trakfowanym jako catosc.

4. Naszym zdaniem zalgczone jednostkowe sprawozdanic finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

» przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacjl
za okres sprawozdawezy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzief 31 grudnia 2011 roku,

+ sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowogei, wynikajacymi z ustawy o rachunkowoscl 1 wydanych na jej podstawie
przepisow, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

+ jest zgodne z wplywajacymi na forme i tresé sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi  przygotowywanie sprawozdaf finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz ofwiadczenie depozytariusza
Subfuanduszy, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie 7 obowiazujacymi przepisami,
zostaly dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego 7a rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku, o kiorym wydalismy opini¢ z dniem 30 marca 2012
roku. *

w imieniu
Frnst & Young Audit sp. z e.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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Warszawa, dnia 30 marca 2012 roku
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akejonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowegoe sprawozdania finansowego za ok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku (.okres sprawozdawczy™) NG Subfunduszu VIP
Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzacyeh (,Subfindusz”), wydzielonego w ramach ING
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (o Fundusz™) z siedzibg w Warszawie,
ul. Topiel 12, obcjmujacege: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku
zoperacji, zestawienic zmian w aktywach netto za okres sprawozdawezy oraz noty
objagniajace i informacje dodatkowa (,.zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosé 1 jasnosé zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniei za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidiowost ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwestyeyjnych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowiazani do zapewnienia,
aby zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzysiwa
skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,List Towarzystwa”) spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr
152, poz. 1223, z pbin. zm. — ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanic zalaczonego jednostkowego 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 i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, symacje
majatkowa i finansowa. jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposoh prawidiowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowieii:

« tozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

« krajowych standardéw rtewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bicglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych

nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze

metody wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty 1 informacje zawarte

ERNET & VOUKG 'W POLSCE JCST C2EANKIEM GLOBALKNE] PRAKTTHIERKST & FOLMG
Sad Reforaey din m.st. Warersmy w Warszawss, Kl Wyddal Gospodercey Krajovsena Rejesire Sadaveqa, HAS: 0OMIDOE46
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w zatgezonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanic obgjmowalo réwniez oceng

poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci

-

- i znaczacych szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak 1 ogdlne]  prezentacji
_ zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez
E nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym

jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosc.

— 4. Naszym zdaniem zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
- aspektach:

— « przedstawia rzetelnic i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku 2 operacj
- za okres sprawozdawezy, jak tez sytuacjl majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
N dzien 31 grudnia 2011 roku;

— s sporzadzone zostale zgodmic z wymagajacymi  zastosowania zasadami  (polityka)

rachunkowoséci, wynikajgcymi 7 ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podsiawie

é przepisow, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych:
+ jest zgodne z wplywajacymi na formg i tresé sprawozdania finansowego przepisami prawa
— regulujgcymi przygotowywanie sprawozdafi finansowych oraz postanowieniami  statutu

’ Funduszu,

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadczenie depozytariusza

— Suhfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowiagzujacymi przepisami,
= zostalv dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
- zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktorym wydaliémy opinie z dniem 30 marca 2012
e roku. ’

—
— w imieniu
Frnst & Young Audit sp. z 0.0
= Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
— Nr ewidencyjny 130
- Kluczowy Biegly Rewident ERNST & YOUNG
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych 5.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonege jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdawczy™) ING Subfunduszu VIP
Zrownowazonego Funduszy Globalnych (,,Subfundusz”™), wydzielonego w ramach ING
Specjalistycznego Funduszn Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) z siedziba w Warszawie,
ul, Topiel 12, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku
zoperacji, zestawicnie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawezy oraz noty
objaéniajace i informacje dodatkowa (,.zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnosé i jasnosé zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rdwnieZ za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowosé ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Fundnszy Inwestyeyjnych S.A. (zwanego dalej ..Towarzystwem™), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacege Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia,
aby zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skierowana do uczestnikdw Subfunduszu (.List Towarzystwa™) spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr
152, poz 1223, z péin. zm. — ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego 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 i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkows i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilidmy stosownie
do postanowie: '
« rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

+ krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych

Rewidentéw w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyskaé racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnodei, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda, wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikajg kwoty i informacje ezawarte

ERMST & WOLNG ¥ POLSCE JEST CZLOMKIES GLOGEALHES PRAKTYEI ERNST & YOUNG
G Rejnnasey dla m st Warszawy w Warszawie, X1 Wedzld Gospadercay Krakwego Rejestru Sadowegn, KES: (005458
MIP S 26-020-T0-T8, Kapilal radkadowg: 5 210 300 21
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w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene
poprawnosci przyjetych istosowanych przez Farzad Towarzystwa zasad rachunkowoéci
i znaczacych szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlngj  prezentacji
zalgezonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze przeprowadzone przez
nas badanic dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.

Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

+ przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tex sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzieri 31 grudnia 2011 roku;

« sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (politvka)
rachunkowosei, wynikajacymi z wstawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepiséw, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

« Jest zgodne z wplywajacymi na forme i tresé sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi preygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami  statutu
Fundusmu,

List Towarzystwa skiecrowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza

Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawcey, zgodnie z obowiazujacymi przepisami,

zostaly dolgczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok

zakoficzony dnia 3 grudnia 2011 roku, o ktorym wydaliSmy opinie z dniem 30 marca 2012

rolu.

W imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszaws

Nr ewidencyjay 130
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Warszawa, dnia 30 marca 2012 roku
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych 5.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoriczony dnis 31 grudnia 2011 roku (.okres sprawozdawezy”™) ING  Subfunduszu
Globalnych Mozliwosci (L) (,.Subfundusz”), wydziclonego w ramach ING Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12,
obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2011 roku. rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajgce
i informacjg dodatkowa (,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnosé i jasnoéé zalgezonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
 oraz za prawidlowosc ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwancgo dalej ,Towarzystwem™), towarzystwa funduszy
inwestyeyjnych zarzadzajacego Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia,
aby zalaczonme jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,List Towarzystwa™) speinialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowoécei (Dz. U. z 2009 roku, nr
152, poz. 1223, z pdzn. zm. — ,.ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanic zalgczonege jednostkowego 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 i jasno przedstawia ono, we wszystkich istomych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w
sposdb prawidlowy.

Badanic zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowiefi:

« rozdziaha 7 ustawy o rachunkowodci,

« krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentdw w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych

nieprawidlowoéci, W szezegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda

wyrywkowa — dokumentacii, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
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jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosei i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji  zalgczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Z¢ przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii 0 zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.

Naszym zdaniem zatgczone jednostkowe 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 finansowe] badanego Subtunduszu na
dzien 31 grudnia 2011 roku;

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

« jest zgodne z wplywajacymi na forme 1 tresé sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnic z  obowiazujacymi  przepisami,
zostaty dolaczone do potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakonczony dnig 31 grudnia 2011 roku, 0 ktorym wydalismy opini¢ zdmiem 30 marca
2012 roku.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestveyjnych S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za okres
od dnia 29 lipca 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku (. okres sprawozdawezy™) ING
Subfunduszu  Depozytowego (L)  (,,Subfundusz™), wydzielonego w ramach ING
Specjalistyeznego Funduszu Inwestyeyinego Otwartego ( Fundusz™) z siedziba w Warszawie,
ul. Topiel 12, obejmujacezo: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zestawienic lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku z
operacji, zestawienie zmian w akiywach nefto za okres sprawozdawcezy oraz noty objasniajace
i informacje dodatkows (..zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosé i jasnosé zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (politvkg) rachunkowosei
oraz za prawidiowost ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalg) Towarzystwem'), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacia Zarzgdu Towarzystwa
skierowana do uczestnikow  Subfunduszo (. List Towarzystwa™) spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosei (D= U, z 2009 roku,
or 152, poz. 1223, 2 poin. zm, — .ustawa o rachunkowosci™) 1 w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie =zalaczonego jednostkowego 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 i jasno przedstawia omo, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa 1 finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowigce podstawe jego sporzadrenia sg prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowiefi:

s rozdzisly 7 ustawy o rachunkowosei,

s krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglvch
Fewidentdw w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyskad racjonalng pewnosd, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych

nieprawidiowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duZej mierze

metoda wyrywkowg — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte

ERRMET & YOG W POLSCE JEST CZEOMRIEM GLOBALHE) PRESTYR] EAMST & YNNG
S3d Rejonowy da msl, 'Wars oy w Wairszawie, 311 Wydzisd Gespodarcey Krajowego Rejestru Sedowe go, KRS: O0OD0HE468
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w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato rowniez oceng
poprawnoéci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak 1 opolne]  prezentacji
zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, 2ze przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajgeych podstaw do wyraZenia opinii o zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosé.

Naszym zdaniem zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawcezy, jak tez sytuacji majatkowe;j i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2011 roku;

« sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajagcymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisdw, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych:

« jest zgodne 7z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadezenie depozytariusza

Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujacymi przepisami,
zoslaly dolaczone do poiaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonegoe za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktdrym wydalismy opinig zdniem 30 marca

2012 roku.

w imicniu
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