ING SPECTALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY
OTWARTY OBLIGACIL 2 .

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA




ING Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty Obligacji 2
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnic £ wymogami art. 52 ust. 2 ustawy 2 dnin 2% wreednia 1994 1. 0 rachunkewosci (Dz 4, 2 2009 r, nr 132, poz.1223)

Zarzad NG Towareystwa Fundusey Inwestyoyjnyeh $.A. predstawia sprawozdanie finansowe ING Specjalistycznego  Funduszu
Inwestyeyjnego Otwartego Obligacyi 2. na kidre sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na deied 31 grudnia 2011 roo warlebe 1.823.341 tys, zlotych;

3) bilans sporeadeony na dzieh 31 grudnia 201 1 r, kibry wykazue akiywa netto § kapitaly na sume 1,834,302 tys. zlotyeh;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 slycenia 2001 v, do 31 grodnia 20011 r. wykazujacy zysk z operacii w kwocie 99383 fvs. zhotych;

5) mestawicnic zmian w akiywach neito za obres od 1 stycenia 2001 1. do 31 grudnia 2011 1. wykazojace zwickezenic slanu wartoded
aktywiw netto o kwots 18,984 tvs. zlotych;

6} noty objasninjace;

Ty informacia dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzqdu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

Malgorzata Barska
Crlonek Zarzqdu

(zahcla Kalinowska
Dyrekror Departamentu Kslggowosel Funduszy

Warszawa, 30 morca 2002



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: ING Specjalistvezny Fundusz Inwestvevjny Otwarty Obligacji 2
Fundusz moze uzywad nazwy w skedconym bramieniu: TNG SFIO Obligacii 2

Typ funduszu: specjalisiyczny lundusz inwestycyjny otwarty

Data utworzenia; 1% wrzesnia 2001 r, decyzja Komisji Papierdw Wartosciowych i Gield DFN1-4050/9-117/01

{obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KMNF"}
Ckres na jaki zostal wiworzony:  Fundusz zostal utworzony na czas niepkreslony
Wpis do rejestru fandnszy: 12 listopada 2001 ¢, pod numerem RFL 101

Cel inwestyeyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyinym Funduszu jest wrrost wartodei aktywdw Funduszu w wyniku wzroste wartodci lokat. Fundusz nis gwarantuje
osiggnigcia celu inwestycyjnego. Uczestnikami Funduszu mogg byé wylscenie osoby prawne i zpodnie z ustawa o funduszach

inwestveyinyeh. Fundusz stosuje ograniczenia inwestyevine okreflone dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego, Fundusz realizuje cel
ipw-:s‘tycyj oy poprzez inwestycje w papiery divine i inne instrumenty finansowe.

Srodki Funduszu inwestowine 5§ w papiery wartodciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

1. divine instrumenty finansowe stanowia od £0% do 100% wartodei aktywdw, w tym dlupge- i frednicterminowe dlugne papiery
wartodciowe emitowane, porgezane lub gwarantowane przez Skarb Padstwa lub Narodewy Bank Polski stanowia od 60% do 100% wartosci
aktywiwr,

2, zagraniczne papiery wartodciowe i prawa mejgtkowe - do 40% wartodel aktywdw,

Fundusz nie inwestuje w akcis ani inne instrumenty udzialowe,

Fundusz dazy do osiggnigeiz stopy zwrotu wyiszej niz benchmark MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments),

Organ Funduszu

Firma; ING Towarzystwo Funduszy [nwestyeyinych Spilka Akeyjna (ING TFI 8.A., Towarzystwo)
Sicdziba: Warszawa '

Adres; ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy:  Sad Rejonowy dla m.st. Wowy XII Wydzial Gospodarcry KRS

Mumer: GOO0033430

Drata wpisu: 3 wrzedniz 2001 1.

Towarzystwo jest spitka akeyjng prawa polskiego, ktteej 100% kapitalu akevinego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A.
(NG IM), ING Investment Management (Polska) 5.A. jest spilks akeying prawa polskicgo, w Kibre] 100% akeji posiade ING Investment
Management (Europe} B.V.. Fundusz, reprezentowany przez NG TFI S.A, zawarl z ING [nvesiment Management (Polska) S.A. umows o
Zarzadzaniu Pakietem Papierdw Wartodciowych.

Okres sprawozdawezy

Sprawozdanie finansowe Funduszo ebejmuje okres 01.00.2010 . -31.12.2011 1,
Dniem bilansowym jest 31.12.2011 r.

Zalodenie kontynuowania dzialalnodei przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzedzone prey zalozeniu kontynuowania dziatalnoscl przez Fundusz wodajges] sig przewidzied
preysziodei, tzn. w clagu co najmnie] 12 miesfecy od 37.12.20011 r. W posiadanin jednego inwestora znajduje sie taka liczba jednostek
uczestnictwa, 2e zhozenie zlecenia odkupienia calodel lub czgdel z nich moiZe spowodowaé spadek wartodel aktywéw netto Funduszs ponize]
kwoty 2 min PLN, co spowodowatoby spelnienie przeslanki likwidacji Funduszu {Ustawa o funduszach inwestycyjnych).

Podmiot, ktdry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audit sp. 7 0.0.
Adres: Ronde ONZ 1, Warszawa

Wsliazanie kategorii jednostek uezestnictwa i cech je rdinicujgeych
Fundusz zbywa jednostki uezesiniciwa niczrdznicowane pod wzgledem kategorii.

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Dwrelttor Depagamentu Ksiggowodci Funduszy

MG Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty Obligaci 2



2. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela giéwna (w tys. zlotych)
ETRERITH aLI22000

wartost wg wartoff na % ndzial w wartofé wg wiartofé na % udzial w
Skladniki lokat ceny nabycia dzied bilansowy  akitywach  ceny mabycka dzien bilansowy  akiywach

Akeje - - .
Warranty subskrypeyine - . - -
Prawa do akeji - - . -
Prawa poboru - - - . . .
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - . -
Dluzne papiery wartofciowe 1 638 569 1691 013 9217 1579478 | 661 956 8528
Inztrumenty pochodng - - - - - -
Udzialy w spotkach z ograniczona

odpowiedzialnodeiy - -
Jednostki vezestnictwa - - - -
Certyfikaty inwestycyine - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane preez instyluce

wipdinego inwestowanis majgee siedzibe za

Branicy 137 242 132 328 721 - - -
Wierzytelnodei - - - - - -
Weksle - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty . - - - - -
Mierschomodei - - - - - .
Statki morskie . - - - - -
Inne - - - - - -

RAZEM 1775811 1823341 99,38 1 5T9 478 1661 956 8528

Warszawa, 30 marea 2012 1.

Zzstrwiente lokal nalfesy analizowad dgeznie = notami objasnialaqeyni | informacia dodatkows, kidra sianowiq inlegraing czesé sprawozdania finaniowege

NG Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Orwarty Obligeji 2
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3. BILANS
sporzgdzony na dzied 31.12,2011
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uezestnictwa | wartodel aktywdw netto na jednostke uczestnictwa)

II.
N

W,
WL

Aktywa

. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

. Malenodei

. Transakeje przy zobowlgzaniv sie drugie] strony do odkupu
. Sklndniki toleat notovwane na alotywiym rynku, w tym:

atiine paplery warlodoiowe

. Skindniki lokat nienotowane ne akbywaym ryrku, w tym:

dfiine papiery wariodoiowe

. Mieruchomosci

1. Pozostale aktywa

Zobowigzania
Aktywa netto (1-11)
Kapital furduszu

. Kapital wplacony
. Kapital wyplacony (wielkosé ujemna)

Dochody zatroymane

. Zakumubowane, nierozdysponowane preychody z lokat netto
. Zakumplowany, nigrozdysponowany zrealizowany Zysk (strata) ze rhycia lokat

Wzroat {spadek) wartodoi lokat w odniesieniu do ceny nabycia
Kapital funduszu § zakumulowany wynik z operacii (IV+HVH-VI)

Liczba jednostelk uezestnictwa (w szt)
Wartos€ altywidw petto na jednostke pezesmictwa (w zh

Warszaws, 30 marca 2012 r.

JLizaeni

1834 661
11319

1

L

1 590027
1 3e0 027
233314
0 %34

0

0

359
1834 302
8OO 821
2931 939
2041 138
220 475
TIT 404
143071
23 006
1834 302

8 793 825,825981
208,59

31121a00

1948 817
19 804

1]

267057
1632 584
1632 584
29372
26372

0

0

133 499
1815 318
o471 2240
2727 830
-1 756 610
791 441
692 540
98 901

51 657
1815318

9195 435305203
197,42

Bilans naley analizowad fgeanic z notani objainiafaeymi | informacjy dodatkowe, kidre sianowig integralng czesé sprawozdania finansowego,

NG Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty Obligacii 2



4.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

(v t¥s. zlofych & wyjatkiem wyniku = operacji preypadajacezo na jednostke wezesinlctwa)

01002081 al.05.2000
EF A JLIL20I0
L. Preyehody # lokat 89 249 93 930
1. Dywidendy | inne wdzialy w zyskach - -
2. Preychody odsetkowe 85 249 &3 980
3. Przychody gwinzane 2 posiadaniem nieruchomodei - .
4. Dodaivie saldo réEnic kursewyeh B B
3. Pozostale - -
IT. Koszry fundoszo 4 385 7831
1. ‘Wynagrodzenic dla towarzystwa 4153 4 076
2. Wynagrodeenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucie - -
3, Oplaty dla depozytarivsza - -
4, Oplaty mwigzane z prowadzeniem rejestru akbywidw funduszue - -
5, Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne = -
6. Uslugi w zakresie rachunkowosel =
7. Uslugi w zakresic zarrgdzania aknywami funduszu - -
8. LUslugi prawne = -
9. Ustogi wydpwnicze, w tym poligraficzne - -
10.  Kosziy odsetkowe 230 3752
11, Kosziy zwigzane z posiadaniem nieruchomadei - -
13, Ujemne saldo ridnio kursowych - =
13, Pozostale 2 3
IIT. Kosety pokrywine preez tovwarzystwo 0 0
v, Fooszty fumduszo netto (11-111) 4 385 7 831
V. Preychody 2 lokat netta (1-IV) 84 864 86 149
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 14 519 45945
1. Frealizowany zysk (strata) ze zhycia lokat, w tym: 4170 15936
= tytulu ré2nic kursowych - -
2. Warost (spadek) niezrealizowanego zysku (straly) = wyceny lokat, w tym; =29 631 30 009
z tytulu rédnic kursowych - -
WII. Wynik z eperacji 99 383 132 094
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczesinictwa (w zi) 11,30 14,37

Warszawa, 30 marca 2012 r,

Raclimek wyniku = operacfi nalefy analizowad {geerie = notami obfainigigoemi i informaciq dodatkowg, kidre stanowiq integralng c=edé
spransosdania finensowego.

TG Specialistyczny Fundusz Inwestyeyjmy Obwarty Obligaci 2



5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwy)

& Zmiana Wartodcl Aktpwiw Netio

1. Wartod€ aliywdw netto na koniee popreedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik # operacii za okres sprawozdawczy (razem) , w tym:

g} przychody z lokat netto,

b} erealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

€ werost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) = wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wynike z operacji

4. Dystrybueja dechodéw fondwszy (razem)

a) 2 preyehodow = lokat netto,

b} ze zrealizowanego Zysku ze zhycia lokat

¢} z preychoddw ze zhycia bokat

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

#) zmianz kapitalu wplaconzgo (powiekszenie kapitalu = tytulu zhytyeh ju.)

b} 2miana kapitabu wyplaconego (zmnicjszenic kapitale z tylulu edkuplonyeh Ju)
6. Lqezna gmiana akiywdw necto w okiresie sprawozdawozym (3-4+5)

7. Wartes€ akiywéw netto na konlee oliresu sprawoedawezego

8. Srednia warto$¢ akiywiw netto w okresie sprawozdawezym

1L Zmidana Hehy jednostek nczesinictwn

1. Zmiana liczby jedoostek uezestnictwa w okresie spravwordawesym, w tym:

a) liczha 2bytych jednosizk uczestnictwa

b} liczba edkupionyeh jednosiek uczestnictwa

) saldo xmian liczhy jednostek uezestnictwa

L. Liczba jednostek wezesinictwa narastajaes od poczatho dzialalnodel fanduszu, w tym:
a) liczba 2bytych jednosick uezestnictwa

B liczba edkupionyeh jednostek nerestnictwa

¢} salde zmian liczby jednostck uezssinictwa

{11 Zmiana wartodel akfywdw netto na jednostke ucrestnictiwa:

1. Warles£ ekiywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okmese sprawosdawczegn
2. Wartos€ aktywdw netto na jednostie vezestnichwa na konies okresn sprawozdswezego

3. Procentowa zmiane warte$ci aktywéw netto na jednostkg uezestnictwa w okresie sprawozdmwozym
4, Minimalna warto$€ aktywiw netio na jednostke nezestnictwa

W drifu

3. Maksymalna warto$é aktywdw netto na jednostke nezestnictwa

w dniu

6. Wanoié aknywdw notto na jednostke weeestnichwa wg ostatnisj wyceny w oloresic sprawoedawczym
w dniu

IV, Procentovwy ndzlal kosztdw funduszi w Srednief wartoscl alitywéw netto, w tym:
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzysiwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmintdw prowsdzacych dystrivbacie

3. Procentowy wdzial oplat dla depomarinsza

4, Procentowy udzial oplat zwigzanych 7z prowsdzeniem rejestru akiywiw funduszu
5. Procentowy wdzial oplat za uslugl w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udziat eplat £a vshugi w zakresic zarzgdzanie aktywami fonduszo

Warszawa, 30 marca 2012 .

Dyrektor

Iza

OLeL2001
EF RN
1815318
o0 383
B4 864
44 170
=20 631
99 383

]

0

{

0

-8 399
204 128
284 528
18934

1 634 302

1805 933

QLo 2OM
FLI2ION

401 609, 4TH22T
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spraegzdania finansowego.
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7. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dazialalnogt funduszu reguluja nastzpujace przepisy prawne:

Ustaws = dniz 29,09, 1994 ¢ o rachunkowodcl (DU, 2 2009 ¢ nr 152 poz, 1223 ze zm.}

Ustawa & dnia 27,05, 2004 1, ¢ funduszach inwestyeyjnych (Dz.U, 2 2004 © nr 146 poz 1546 z¢ zm.}

Rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szezegblnych zasad rachunkowsdel funduszy inwestyeyjnych (Dzll. z 2007 v nr 249

poz. 1 359) zwane dalej Rosporzadzeniem.

1) UTAWRNIANIE | PREZENTACIA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe jest sporzqdzone w jezykue polskim i w walucie polskisj.

Informacie zawarte w sprawozdaniu finansowym wykezane sa w tysiacach zlotych, 7 wyjntkiem wartodei aktywiw nefto na jednostke uczestnictwe. Jessl]

charakter i istotnodt danej pozycji wymega innej dokiadnodel - fakt ten ednstowany jest w notach objagniajacych albo informacji dedatkowe].

Mo dzied bilansowy ustalone wynik 2 operacii Fonduszu, obejmujacy:

I} prEychody 2 lokat netio - stancwigces riznics pomigdzy prevehodami = lokal, a kosziami Fundusza netio.
2] zrealizowany zysk (stratg) zo hyeia lokat | niezrealizowany zysk (strate) = wyceny lokat

Ma drlen bilansowy pryigio metody wyceny stosowane w dniv wyeeny.

Sprawozdanie cbejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunck wyniku = operacji, zestawlents zmian w akiywach netto, noty objadniajgee i informaciy

dodatkows, Sprawozdanie obejmuje dane xa 2011 rok oraz dane pordwnywalne Za tok 2010,

2} VIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWY CH OPERACI DOTYCZACYCH FUNDUSZU
1. Operacie dotyezace Funduszo ujmuje sip w ksiggach rechunkewych w okresie, kidrege dotycza.

2. Mabyte skiadniki lokat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych wedhug ceny nabyeia obejmujges] prowizjg maklerska,

3. Skiednikilokat nabyle nicodpiainie posiadajg ceng nabycia rbwne zeru,

4. Skledniki lokal olrzymane w zamian za inne skiadniki maja ceng nabycia wynileajata 2 ceny nabycia tych skladnikdw lokat, w zamian 28 Kidre zostaty
otreymene, skorygowana o ewentualne doplaty lub ofrzymane preychody pienie#ne,

Zmiang wariodci nominalne] nabytych akeji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitents, ujmuje sig w ewidencji analityoznej, w

ktdrej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych akeji orex jednostkowsj ceny nabycia,

6. Zysk lub stratg ze zhycia lokat wylicza sig metody HIFO {najdrodsze sprzedaje sig jako pierwsze), a w preypadiu sktadnikéw wycenianych w wysokoéci
skervgowansj ceny nabycis — oszacowanej prey 2astosswaniu efekiywne] stopy procentowed, najwyiszs] biekace] wartodel ksiggowej (nie stosuje sig do
skladnikéw lokat bedaoyeh preedmiotem transekeji, o kidrych mowa w §27 1 28 Rozporzgdzenia).

7. Zysk ub stratg ze ghycia walul wylicza sig zgodnie = pkt. 6.

& W przypadku gdy jednego dnia dokonane sq iransakcje zbyeia i nabycia danego skiadnika lokat, w pierwszej kolejinogci uimuje sig nabycie skdadnika.

8 Miezrealizowany zysk/ strata = wyeeny lokat wplywa na wzrost! spadek wynikn z operacji.

10, Mabyciel chycie skladnikdw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach rechunkowych w danie zawarcia nmowy.

11, Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uweglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszy
ustaleniv jego zobowimgza.

12, Jezeli transakeja kupnafspracdaty skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastepnym dnin po dniv
zawarcia ransakaii wiynikajaevm > plenvatniego dokumenty, tow prevpadkn skbzdnikdw Inkat wyeenianych w skbnrygowane] cenie nahyoia, nezacowmne
prey zasiosowanin efektywnej stopy procentonwej, do wycemy preyjmuje sie wezystkie parametry wynikajace 2 omowy kupnafspreadaty, a preede
wszystkim date nabyein, rozliczenia (daty preeplywéw pienigenych),

13, Operacje dolyczaee Funduszu ujmuje sig w walude, w kidrej sq wyritone, a takze w walucle polskigj po preeliczeniu wg redniego kursu NBFP
ustalonego dia danej waluty na dzie wecia tvch operasji w ksipgach Fundoszu, Jedeli operacie dod. Fundusin sq wyrakone w walutach, dla ktdrych WBP
ni¢ wstala kursu — ich wartodé okresla sie w relacii do euro.

14, Srodki w walucie nabyte preez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kopna papierdw wartofciowych denominowanyveh w walucie oheej nie stanowia
lokat Funduszn, & ich ujgeie w kiggach nasigpuje w dacic rozliczenia transakcji nabycia waluty.

13, Zobowigzania i naletnosei Funduszu wynikajgee z zawartych transakeji kupna lub spreedasy waluty w zwierku 2 rozliszeniami walutowymil kupaa lub
spreedaty papieréw wartofciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedluz éredniggo korsu NEP dia danej waluty.

18, Preychody z lokat obeimuja w szceepdinnsei:

a} Dywidendy i inne udzinky w zyskach.

b) Przychody odsstkowe (preychody odsetkowe od diuznych pagleséw waniodelowyeh, wycentanych w wanlofei godziwej, nalicza sig zgodnie 2 zasadami
ustalonymi prage emitents; preychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza slg prey zastosowaniu efeklywnej stopy procentewef).

€] Dodatnic saldo rdénic kusowych powstale w wyniku wyeeny drodkdw picnicinyeh, naleznodei oraz zobowigzan w walutach ohoych.

17, Koszty Funduszu obejmuja w seezegdinodci:

) Kosziy cdsetkowe (koszty odssthowe 2 tyt. kredytdw | pottyerek raciagnigtych preez Pundusz rozlicen sig w ceasic prey zastosowaniu ofektywnej
SIOpy procentowef),
b) Ujemne salde rédnic kursowych powstate w zwiazky z wyeena Srodkdw plenietnych, nalesmode] oraz zobowiazan w walutach obeych,

18, Odsetki naliczone oraz nalezne od dradkdw pienigknych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartosé aktvwdw Fonduszu w
dnin wyceny.

19, W kezdym dniu wyceny tworzy sig nzerwg na preewidywane wydaiki, Flatnodel  tytulu koszidw operacyjnych zmniejszajy uprzednio utworzong
regerwe, Limitowans koszty operacyjne s ujmowans w wysokosel nie przckracrajacej maksymalnego limito rezenw. Rezerwa naliczana jest katdego
dnia wycemy od wartolci akiywdw netto 2 poprzedniego dnla wyeeny skorygowane] o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wiasmych srodkdw, w tym 2 wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu.

20 Towarzystwo na kondee kaidego miesiaen pobiera wynagrodeenic wynoszace maksymalnie 1% w skall roku, naliczone od wartodei aktywiéw netto
Funduszu w danvm daiu wyceny.

2l. Towarzystwo pobiera opiatg dystrybucyjng, oplaty za komwersig orez oplatg umorzeniows (wysokost oplaty zgodnie 28 statutem Fundugzu), Oplaty 1e
stanowia zobowigzanic Fundusou wobee TFI — nie sq uimowane w przychodach i kosziach,

2. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitaln wplaconego Teb wyplaconego jest dzien wiesia zhyein lub odkupicnia jednostek uczestnictwa (JU) w

odpowiednim fejestize (2 tym, 28 no potrecby olreélenia wartodel aktywow netio na JU w okreftonym dnin wyceny nie uwzglednia sig emian w kapiiale

wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w rejesirze uczestnikdw Fundusze w dniu wyceny)

Wazysikic zobowiazania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyradane s5 w kwocie wymagajgosj zeplaty.

JU podlegaja odkupieniv w kolejnodei okreflonej wedlug metody FIFO, oo ornacea, 2e jako plerwsze odkupywane s3.JU zapisane nejwezedniej w danym

rejestrze uczesinika.

th
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I METODY WYCENY AKTYWOW

duszu, ustalenie zobowizzan | wyniky it

Diniem Wyceny jest dzien, na kidry preypeda owyczajna sexja na Gieldzie Papierdw Wartofciowych w Warszawie, nazywane] dalej GPW. W Dniu Wyceny oraz na
dezich sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonujs wyceny swoich aktywdw, ustalenia warlosel zobowiazan Funduszu, ustalenia Wartosci
Aktywiw Metto Funduszu, ustalenia Wartodel Aktywdw Netto Funduszu na Jednostks Uczestniciwa oraz ustalenia ceny zhyeia § odkupienia Jednosiek

Alktywa Fundoszu wyeenia sig, a zobowigzania ustala sig wedlug wisrygednie oszacowansj wartodei godziwej 7 zastrzedeniom § 23 ust, 1 pict | orsz § 26-28
Rozporzadzenia.

1.

ok lolka W

Zgodnie T postanowieniami niniejszege punkiv wyesniane 53 nasigpujace skiadniki lokat noiowanych na altywnym rynku:
1) listy zastawne,
2) diwime papiery wartodciowe,
3) instrumenty pochodne,
#) cortyfikaty inwestyoyjne,
5} tynly uczesinictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdinego inwestowania majgee shedzibe 2a granien,
() imstrumenty rynko pienignego.
Wartodt godriwg skiadnikéw lokat wymienionyeh w ust. 1 notowanyeh na akiywnym rynku, jezeli Dizien Wyceny jest zwyklym dmiem dokomywania
transakeji na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostalniego doslepnego w momensie dokonyweania wyesny kursu vstalenégo na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny:
1} w przypadko skladnikdw lokal notowanych w systemis notowan ciggiyeh, na kidrych wyznaczany jest kurs zamknigeia — w oparciv o kurs zamknigeia, a
jedeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostypry kurs zamknigeia — w oparcin o ostatni kers dostepny o godzinie 23:00 czasu
polskicgo,
2} w przypadku skladnikéw lokat nolowanych w systemic notowaf ciaglych bez odrgbnego wyenaceania kursu zamknigeia — w oparciu o ostatni kurs
transakeyjny na danym rynky dostgpny o godeinie 23:00 czese polskicgo,
3y w preypadke skladnikéw lokat notowanych w systemie notowa jednolitych — w oparciv o ostatni kurs ustalomy w systemie kursu jednolitege, a jereli o
godzinie 23:00 czasu polskiege na danym rynku nie bedzie dostepny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciv o ostatni kurs dostepny o
podzinie 2300 czasu polskizgo.
Jezeli wolumen obrotdw na danym skladniku aktywdw jest znaczace niski albo na danym skladniku aktywéw nic zawarto 2adne] transakeji, ostatni dostepny
kurs ustaiony zgodnie 2 metodami okreslonymi wust. 2 jest korygowany zgodnie 2 zasadami okredlonymi wust, 5.
Wartodt godziws skiadnikdw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynk, jegeli Deieg Wyeeny nie jest zwvklym dniem dokonywania
transakcii na damym rynku, wyznacza sig wedlug ostainiego dostgpnego kursn ustalonego zgodnie 2 metodami okredlonymi w ust 2 w poprzednim Dniu
Wiyeeny, skorypowanego zgodnie z zasadami okreflonymi w ust, 5,
W preypadkach, o kidrych mowa w st 31 4 siosuje ske ponifsee metody wyznaczania warloscl godziwej:
1) przyjmuje sig wartodd wyznaczons zgodnie £ ust. 2 na mnym aktywnym rynku z tym, 2e o wyborze innego aktywnzgo rynku decyduje wysokosé wolumenu
obroto w Dniu Wyceny,
Z) je2eli niedostepne =g wertosci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, & na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, 10 do wyceny skladnika lokat
korzysta sig & kursu fixingowego;
3) jedeli niemodliwa jest wycena w oparciu o metode okredlong w pkt 1) {2), a na aktywnym rynku dostepne sg ceny w zgleszonych najlepszyeh ofertach
leupna i spreedecry, o do wyeeny wylicra sig Smednia arytmetyerng 7 najlaparveh afert bupna | epreadady, = tvm, 5 invielednisonie wilsernie ceny w afirtach
spreedaky jest niedopuszezaine. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliezenie Sredniej ze wealedu na brak ofert spreedaty vweglednienie samych ofert kupna
Jest dopuszezalne. Do wyceny stosuje sig rednia arytmetyceny 2 najlepszych ofert kupna i spreedady 2 renku gléwnego, a jedeli nie s dostgpoe to = innego
akbywnego rynku, Jedeli papier wartociowy jest notowany, nie liczge rynku gldwnego, na wigoej niz dwébch akiywnych rynkach to do wyceny wwrglpdnia sig
tylko oferty kupna i spreedaty 2 rvnku ghdwnego,
4) jezeli niemo2liwa jest wycena w oparciu o metody okredlone w pkt, 13-3) — to do wyceny stosuje sic warlodé cszacowang przsz Bloomberg Generie (w
pierwazej kolejnodci) Jub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnadel), a jedeli oszacowsnia te nie 53 dostepne — stosuje sie warledt oszacowana preez
wyspecjalizowans, niezaledng jednostke dwindezaeq tego rodzaju ushugi, o il mokliwe jest metelne oszacowanie przes t¢ jednostke prrephywéw pienienyeh
zwigzanych £ tym skladnikicm, prey czym jodnostke ¢ uznaje sig za niezalekng, jedeli nie jest emilentem damego skladnika lokat 1 nbe jest podmbotem
zalednym od Towarzyste,
5) jezeli niemo2liwe jest zastosowanie meted okreflonyeh w pky 11-4) — to stosuje sig wyeens w oparciu o publicznis egloszona na aktywnym rynke cons
nierfniaeego sig istotnie skladnika, w seczegdinodel o podobnej konstrukefi prawne] { eelu skonomicenym.
W przypadiu skladnikiw lokat bedaeyeh preedmiotém obrotu na wigesj niz jednym aktywnym rynku, wartodcia godzivwg jest kurs ustalony na rynku
Eldwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1 wybore rynku ghdwnepo dokonuje sie na konice kaddego kolejnego miesigea kalendarzowego {w pierwszym roboczym dnin micsigoa);
2) kryterium wyboru rynku ghiwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego pelnego missics kalendarzowega;
3} w preypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczednic na aktywnym rynku na terytorivm Rzeczpospolitej Pelskic] | 2za granics kryterium wybory
rynku glownego jest modliwodt dokonania przez Fundusz transakeii na danym rnynkn;,
4) w przypadke, gdy papier wartodciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrofw w momencie, ktéry nie pozwala na dokonaniz pordwnania w pelnym
okresic wskazanym w pki 2) o ustalenie rynku ghwaego nestgpuje:

a) poprees pordwnanie obrotdw = peszezegdlngch rynkdw od dnia rezpoczgeia notowah do kofica okresu pordwnawezego lub,

b) w preypadl, ady rozpoczyna gig obrdt papierem wartodeiowym, wybée rynku dokonywany jest poprzez pardwnanis obrotéw na peseczegilnych

rynkach z dnia pierwszego notowan i
Do wyceny sktadnikdw lokat przyimuje sig kurs 2 taka liczba migjse po preecink jak publikowany przez nmek akiywmy.
RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznic nastppuiaee kryteria:
1} instrumenty bedaes prredmioteny obrofe fa rynku £4 jednorodne,
2} zazwyczaj w kakdym momencie wystgpujg zainteresowani nebywey i sprzedawey,
3) ceny podawane sq do publicene) wiadomosci,
Rezem z comicsigcznym ustalaniem rynko gléwnegeo, Towarsystwo | Depozytanivsz badalg aktywnodé rvnku dia kazdego skiadnika lokat. Jezeli przez badany
miesiqe byl dostepny kurs transskeyjny {lub fixingowy) lub dostepna byta regulamic informacia o ofertach kupna spreedady, to wenaje sie, 2e rvnek dla
danego sktadnilkea lokat jest aktywny,

I, Wycena sktadnikdw lokat mi m rvnki

.

Zgodnie z postanowieniami ninkelszege punktn wyceniane 53 nastepuizee skladniki lokat nlenotowanyeh na akbywiym rynku:
1) listy zastawne,

2) dludne papiery wartofciows,

3} instrumenty pochodne,
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4) jednostki uczestnictwa,

3) certyfikaty inwestyeyjne,

&) tytuly vezestnictwa smilowane przez fondusze zagraniczne lob instytucje wepdlnego inwestowania majaee siedzibe za granica,

7} depozyty,

3) waluty nie bedace depozytami,

) instrumenty rynku picnigznego.

10% wierzytelnodel, inne niz wierzytelnode oséb fizyeenych

Wartos¢ sktadnikiw lokat wymicnionych wust. 1 nienotowanych ne aktywnym rynku wyznacza sie, 2 zastrzedeniem pkt [V ust. 4 1 5, w nasbepujgey sposol;

1y w przypadku dhunych papieréw wartodciowyeh, listdw zastawnych oraz instromentdw rynku pienignego bedacych papierami wartofciowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] pray zastosowanin efekiywnej stopy procentows], = uwezglednieniem potencialnych edpistw z tytulu trwals] utraty

wartoded, jereli ich vtworzenie okate sig konicczne. Skutek wyceny oszacowansj przy zastosowaniu efeklywnej stopy procentowej zalicra si¢ odpowicdnio do

preychoddw odsetkowych lub kosztiw odsetkowyeh, natomiast wyscko$t odpiséw z tytulu trwalej uiraty wartodei zalicza sig w cigar pozostatych kosztdw

Funduszu

2} dluwine papiery wartoéciowe zawierajgee whadowane instrumenty pechodne:
a} w przypadku, gdy whudowsne instrumenty pochodne s deifle powinrane z wycenianym papicrem dludnym to wartodé calego instrumentu
finansowepge begdrie wyznaczana przy zastosewaniu odpowiedniego dla darego Instrumentu finansowego modely wyceny vwepledniajae w swoisj
konstrukeji modele wyceny poszceepdinych whudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w preypadkn, gdy whadowans instrumenty poechodne nie sq scile powinzane  wycenisnym papierem dindnym, wiwezas wartodé wycenianego
instrument finansowego bedzie stanowié sumg wartodei dludnege papiers wariodeiowego (bez whudowanych instrumentdw pochodnych) wyenaczone|
prey uwzglednieniu efekbywne} stopy procentowe] oraz wartodei whudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonyeh w oparciu o modele wiascive
dla poszezegbinych instrumentdw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednsk warto$é godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie mode byé
wiarygodnic okreflona to taki instrument wycenia sie wg metody okreslone] w punkeie a).

3) w preypadku pozostaiych skladnikéw lokat — wediug wanodei godziwe spelniajacej warunki wiarygondnased, wyznaczang] zgodnie z pkt V,

4} wywena papierdw wartodeiowych wedlug skorygowanej ceny nabycin oszacowanej przy zastosowaniu cicktywne] stopy proceniowej nastgpuje od dnia

ujgcia w ksiggnch danego skladnika lokat, przy ezye do dnla roeliczenta transakefi nabycia dany skladnik lokat wykazuje siz w cenie nabycia, kifra stanowi

skorygowena ceng nabycia (co oznacza, de do wyznaczenia wartodci XIRR | XNFV preyjmuje si¢ moment preeplywow pieniginyeh okreslony w warankach

trazsakedi).

IV, Szczepdine metody wyceny skiadnildw lokor

4.
3

Papiery wartedciowe nabyte przy zobowigzaniu sig druglej strony do odkupu wycenia sie, poczpwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorvgowane
ceny nabyeia, nszacowane] prey zastosowaniv efektywne] stopy procentowe], z uwzglednieniem potencjzinych odpistw = tytut trwalej utraty wariodei, jezeli
ich utworzenie okaze sig konieczne,

Zobowiazania z tymlu zbycia papierdw wartnéciowych, przy zobowigzaniu sie Fundusze do odkupu, wycenia sig, poczawsey od dnia zawarcia umowy
spreedaty, melody korekty rdenicy pomigdzy ceng edkupy 2 ceng sprzedudy, prey zastosowaniy efeltywnej stopy procentows],

W przypadiou praeszacowania skladnika lokat dotychezas wyeenianegzo w wariodel godziwei, do wysokodei skorvgowans)j ceny nabycia — wartodé podziwa
wynikajaca 7 ksigg rachunkowych stanowi, na dzied preeszacowants, nowo ustalona skorygowana eeng nabycia tego skiadnika | stanowi podstawg do
wyliczein skorypowanej ceny nabycia w kolefnych dniach wyceny. W szezeptlnodel w wyke] wymieniony sposdb wycenia sig dhwime papiery wartodciowe, od
dnia ostainiege ich notewania do doia wykupu,

Malzinode 2 tytulo ndziclonsj podyezki papicrdw warosciowych wycenia sie wedlugr zasad preyietvch dla tvch papierdw wartodciowych.

Zobowiazania Z tytulu otreymanej pozyceki papierdw wartodciowych ustala sie wedlug zassd preyjetych dia tych papierdw wartodciowych,

V¥, Metody wyznaczania wartosel godsivef

1.

R

W

W przypadiko skiadnikow lokat nienatowanych na skiywnym rynku niebgdacyeh papiesami dluznymi stosuje sig ponitere metody wyznaczania wortodel
godeiwej:
1y w preypadkn depozytdw — ich warledt stanowi wartoéé nominalna powickszona o odsstki naliczone prey zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
2} w preypadion jednostek uezestnictwa, cerfyfikatow inwestycyinyeh i tytuldw wozesinictwa emitowanych preez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za graniey — wyesna w oparciu o ostainio ogloszona warioée aktbywow netto na jednosiky uszestnictws, centyfikat
inwestycyiny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdazen majacych wplyw na ich wartodé godziwa, jakic mialy micjsce po dnin ogioszenia wartodei
akbywinw netto na jednostie uezesinictwa, certyfikat inwestveyjny lub tytul uczestnictea;
3} w preypadiu instrumentéw pochodiych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stospwane dla danego type Instrumentbw, o w szczegdlnoéci w
preypadin kontrakiéw ierminowyeh, terminowych transakefi wymiany walut, stdp procentowyeh — wg modelu zdyskontowanych preeplywiw plenbaznyeh;
4) w przypadku walut nic bedacych depozytami = ich wartodé wyznacza sie po presliczenin wediug ostatniego dostepnego Srednfego Kurse wyliczonego na
Dzden Wyceny dla dangj waluty przez Narodowy Bank Polski,
5} w preypadku wierzytelnogel, innyeh niz wierzytelnofel 0sdb fizyeenyeh - wycena wedlug wartoded godzivej, za kidrg uweka sig wared oszscowany preez
wyspecjalizowang, niezale?ng jednostky Swiadezge tego rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke preeplywidw plenietnych
Twigzanych z tymi wierzytelnodciami.
Dane wejdciowe do modeli wyceny, o ktdrych mowa w ust. 1 pkt 3) pochodzg z aktywnego rynku,
Modele i metody wyceny, o kidrych mowa w ust. | ustalane g w porosumieniu = Depozytariuszem, Modele wyceny bpds stosowane w spostb cingly, W
preypadiu dokonywania istotny ch 2mian w stosewanyeh preez Fundusz modelach wyceny, zmisny powyisze beda prezentowans, w preypadko gdy zostaly
wprowadrone w pierwszym pdtroczu roku obrotowege, kolejno w pdlrocenym oraz rocznym sprawozdaniu fnansowyin, natomiast w przypadky gdy zmiany
zosaly wprowadzone w Erugim péiroczu roku obrotowege, kelgino w rocznym oraz pélrecznym sprawozdaniu finansewym.

a skladnikdw i W
Alctywn orez zobewigzania denominowane w walulach obeych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktérej 53 notowans na ekiywaym rynku, a w preypad,
gdy nie sq notowane na akiywnym rynku — w walucie, w kitérej s3 denominowane.
Alktywa oraz zobowigzania, o ktdrych mowa w ust. 1 wykazuje sig w waluele, w kidrej wyceniane s aktywa 1 ustalane zobowiazania Funduszu, po
przeliczeniv wediug ostatniego dostepnegs srednicgo korsu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Wartodd akiywiw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktdrych Narodowy Bank Pelski nie wylicza kursw, okresla sig w relaci do euro,

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD BACHUNKOWOSCI

Mie wprowadzomo,
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NOTA Z

NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys.zl) EIRERTH 31122000
Z tyieha zbytych lokat . -
Z tytuls instromentéw pochodnych - -
Z tytuly zhylych jednostek pozestnictwa - -

Z rytatu dywidendy - “
Z tytulu odsetek i .
Z tytude posiadanych nisruchomodci - -
Z tytuhn udziclonych pozyezek . -
Pozostale . -
1 a8
NOTA3

ZOBOWIALANIA FUNDUSEL (w tys.zl) AL122000 31122610
Z tytulu nabytyeh aktywiw - -
Z tytuby transakeji przy zobowiszaniy sie . 130 955

funduszu do edkupu
Z tytuhe imstrumentdw pochodnych - =
Z tytodu wplat na jednostki uozestnictwa - -
£ tytuhe odkupionyeh jedrostek uczestrictwa - 2191
Z tytulu wyplaty dochoddw funduszu - -
Z tytubu wyplaty preychodéw fundoszy - -
Z tytulu wyemilowanych obligacji - -
Z tytulu krddkoterminowych potyczck i kredyidw - -

Z rytutu diugoterminowych pozyezek | kredytow - -
Z tytulu pwaranci lub porgezen - -
£ tytuhu rezerw -
Pozostale - wynagrodzenie Towarzystwa 350 353

35 133 499

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY
1. STRUKTURA SRODEOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w preekroju waluf) - wtys,

Wartod na 31.12.2011 Wartodd na 31.12.2010
Bank Waluta wPLH w PLM
ING Bank Slaski 5.4 PLM 11318 19 804

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

Waluta  Srednia wariosé w PLH
Sredni w okresie sprawozdawezym poziom frodkbw pienienych: PLHN 48311

IIT. EKWIWALENTY SRODEOW PIEMIEZNYCH
Mie dotyczy.

NOTAS
RYZYKA

L POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW T ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

Sredni wazony okres do wylcupu (duration) Funduszu wynissl 4,03 roku,

g} wskazanic aktywiw obeigzonych ryzykiem weartedei godziwej wynikajacym ze slopy procontows
Eyzyko stopy procentowsj to ryzyko spadke wartodel aktywéw netto funduszy spowodowene zmisnemi rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy
procentowej fest wighksze dia instrumentéw o stalym oprocentowativ. Ma deien bilansowy papitry diine o stalym oprocentowaniu stanowily 76,09%, a
zerokuponowe 9,58% wartodci aktywdw Funduszu,

b} wskazanic akiywiw obciazonych ryzykiem przeplywdw Srodkdw plenicinych wynikajgeym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadiku dindnych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniv wyslepuje ryzykoe praephywiw pleaiesnych wynikafage z¢ stopy
procentowej, kidra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparcin o rynkowe stepy procentowe. W portfelu Funduszo znajdujs sig papiery
wariodeiowe, kidrych oprocentowanie zalezy od wysokodei stawek WIBOR 60, Na dzien bilansowy w skiad lokat Funduszu wehodzily papiery divtne o
Zmienmym oproecentowanit, kidre stanowily 6,50% wartodcl aktywd,

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZ YKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedstrzymania warunkéw, ryzyke obnizeniz cceny kredytowe] | nyevke rozpigtossi kredytows],
Uczestnicy funduszu akceplujg niskie ryzyko kredytowe wynikajaee = inwestycji w instrumenty dbwene emilowine lub pwaraniowane preez Skarb Pafistwa,
Inwestyeje w papiery komercyine orag obligacie municypalne | korpomeyjne wigky sig 2 wy2szyim ryzykiem kredytowym, uzalesnionym od wiarygodnede
kredytowej emilenta
Mieskarbowe dlugne papiery waroiciowe stanowily na dzied bilansowy 14,91% aktywdw Funduszu, Obligage podporzadkowane banku PEO BP =p
obligacjami niczabezpieczonymi, PKO BP ma nadenc prees agencie miingows nestgpufqce ratingi: Moody's ratfing dlugookresowy dia waluty lokaloej no
poziomie A2 perspekiywa stabilna, Standard&Poor's rating dlugookresowy dla weluty lokalngj na poziomic A-pi, natomiast agencja ratingowa Filch Ratings
w lipen 2010 r podizymala preyznang w1996 r oceng wspercla dla Banku na poziomie 2. Posizdane emisje obligacji infrasirukturalnych Bankn
Gospodarstwa Krajowego (BGK) na meez Krajowego Funduszo Drogowego posiadajg gwarancje Skarbu Pafstwa, W akiywach Funduszu zmajdujg sie
réwniez obligacje wiasne tego bankn. Agencja Ratingowa Fiteh nadals rating dla Banku Gespodarstwa Krajowego, Rating zostal wyznaczony na poziomic
rivynym ratingowi Polski: rating dhugeterminawy (IDR) "A~, z perspektywa stabilng; rating krdtkoterminowy (IDR) "F2"; rating wspurcia okredlono na
poziomie 1. Rating BGK odzwiercizdla jege specjalny status, jako jedynego banku pafstwowego w Polsce, bedacego w 1009 wiasnodcia Skarbu Pagstwa,
Obligasje Banky Ochrony Srodowiska (BOS) sq obligacjami niezabezpieczonymi. 19 gradnia 2011 roku agencja ratingowa Fitch otrzymala i potwierdzila
rating dla tego banku na poziomie: ocena divgoterminowa BBB z perspelitywa stabilng i ocena krdtkoterminowa F3,
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Inwestycje w lokaty bankowe wiazane sa z ryzykiem kredytowym banku.
Fozostajace na rachunkach bankowych wolne Srodki automatycznie lokowane 54 na lokatach overnight, Lokaly te zakladane sa na okres jednepo dnia
roboczego lub na okres obejmujaey dzied atwarcia lokaty oraz nastepujace po nim dni wolne od pracy. Wa dzied bilansowy stanowily one 0,62% wartoded
akbywiw,

3. POZIOM OBCIAZENLA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM

Ryzyko kursu walulowego to ryzyke spadku wartoéei aktywéw netto funduszu spowodowans emianami kursn waluty polskici w stosunku do walut obeych.
Ma dzieh bilansowy aktywa i zobowiazania Funduszo nie sy ohcigrone ryzykiem walutowym.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE
Fundusz nie inwestowal w instrumenty pochoedne,

NOTA 7
TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEY STRONY DO ODKUPU (w tys.zl)

Wartosé na 31.12.2011 Wariode na 31122010
Transakeje prey zobowigzaniu sie drugiej strony do adkupu _ - 267 057y
Transakefe, w wyniku kidrych nasigpufe praeniesicnie na funduss praw wiasnodsi § ryayk - .
Tramsakefe, w wynikn kidrych nie nasigpufe preemiesiente na fimauss praw wiasnoedel | ek - -
Transakcie, w wynihy Edrpch nastgpufe preenfesiznie na fundnss praw wlasnedel | nie nastepuge - 26T 057

prosmiesienie na findiss nevk
Tramsakeje prey zobowigzaniu sig fonduszu do odlupu, w tym: - 130955 *%

Transakcle, w wyaity bidrvch nastepuje preentesiznie na drugs sirong provw wiassodel | rvspk = -
Trenrsakege, w wyniku ktdryeh nie nasigpufe preeniesisnie na drugq siveng prav wlamodel i vk - -
Transakeie, w wynithy bidrvck nastgpyje proemiesienie na drugy sirong praw wassoser | nie - 130 953
nastepuje preeniesienie ryzpk

*) Preedmiotem transakei 54 obligacje skarbowe: OKO0112 (data otwascia 28.12.2010 r., daia zamknigeia 04.01,.2011 r) o wart. 5,737 tys.zlotych, OKOT12 {data
etwarcia 28.12.2010 ., data zamknigoia (4.01.2001 £} o wart. 130510 tys.zlotych oraz PS0412 (data otwercia 23,12, 2010 1, data zamknigcia 03.01.2011 1) o
want. 130,810 tys.zlotych

“*) Preedmictem transakcil 53 obligacie skarbowe: DS1013 (data otwarcia 23.12.2010 ¢, dala zemkniccia 03.11.2001 1) o wart, 101.282 tys.zlotych, DS1017
(data otwarcia 2312 2010 r., data zamknigeia 03.11.2011 r) o wart. 29673 tye.zlotyeh

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Fundusz nie zaciggal kredytbw | podyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

L WALUTOWA STEURTURA FOLYL) ] BILANSU

Aktywa i pasywa Funduszu wyrazone sa wylacznie w ziotych polskich,

2, DODATNIE/ UJEMME ROZMICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT FUNDUSZU
Hie wystapily.

NOTA 10
DOCHODY FICH DYSTRYBUCIA

1, ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT w tys.zl)

OLOL261T or 52008
Grupy lokat 31122000 31122000

Obligacje 44 127 15936
Bony skarbowe 13 -
Ragem 44 178 15 836

I WZROST (SFADEK) NIEZREALIZOWANEGD ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tyz.zl)

oLOI201] 61012018
Grupy lokat 3rizzoyy  anazaom

Obligacje 24737 30 009
Tytuly uczestnictwa -4 914 .
Eazem 29651 in aoe
3, WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOEAT FUNDUSZU AKTYWOW MIEPUBLICZNYCH.

Mie dotwvezy.
4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Stawt Funduszu nie przewiduje wyplacania dochoddw Funduszy wezestnikom bez odkupywania jednosiek vezestnistwa,

NOTA 11
KOSZTY FUNDUSZU

1 KOSEZTY POERYWAMNE FRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z whasnyeh frodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Funduszu, 7 wijatkiem kosztdw 2 tytutu ushug
maklerskich, ophat transakeyjnych zwiszanych z nabywaniem | zbywaniem papierdw wartoiciowych, prowizji bankewych, podatkdw i innyech obeimgen
nadozonyeh przer whadtivwe organy peistwowe w ewiazku 2 delatalnodein Funduszn, kitre pokrywane 54 bezpodrednio z akbywdw Funduszw i nie podlegajy
limitowaniu,

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANYCH BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy.
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3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNET}

Towarzystwo na koniec kardego miesinea poblera wynaprodeenie wynoszaee max. 1% w skali roku, naliczone od wartodel akiywéw netto funduszo w danym dniu
wyceny. W elqgu okresu objgiogo sprawozdanicm Towearzystwo pobralo wynagredzenie w fuktyczne] wysokodcl w skali roku 0,23%.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31122001 ILILAI0 31123009
1815318 1216745
183,26

Woartodé aktywiw netto na konieo roku obrotowegs (w tysz) 1834 302
Wartos ¢ akiywionw netio na j.u. na koniec roko obrotowego (w i) 208,59 197,42

Warszawa, 30 marca 20012 1,

lzabela Kalinowska
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8. INFORMACJA DODATKOWA

1)

3}

3

4

5

6)

Informacje o znaczgeych zdarzeminch dotyczgeych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biciacy okres
sprawozdawezy.
Mie zaszly,

Informacje o znaczqeyeh zdarzeniach jakie nastapily pe dniu bilansewym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Mie zaszly,

Zestawienie oraz objadnienie réznic pomigdzy donymi ujawnionymi w sprawozdanin finansowym i w pordwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i epublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Hie wystapily.

Dokonane korekty blgdéw podstawowych.
Mie zaszly.

W praypadko niepewnofci co do modliwodel Kontynuowania dzialalnoiei - opis tych niepewnodci ze wskazaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawlera horekty = tym zwigzane.
Mie dotyezy.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktdre moglyby w istotny sposib wplynaé na oceng sytuagji
majatkowe], finansowej, wynikn z operacji funduszu i ieh zmian.

Mie datyczy.

‘Warszawa, 30 marca 2002 1.
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ING

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajae stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawic szezegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Specjalistyeznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2 (zwanego dalej Funduszem) ogwiadcza, Ze
dane dotyczace stanow aktyw6w, w tym w szczegolnosei aktywow zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papierow wartoiciowych oraz pozytkéw z tych aktywow
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od

I stycznia 2011 1. do 31 grudnia 2011 r., sporzgdzonego dnia 30 marca 2012 r., sg zgodne ze

stanem faktycznym.
< TR Iil::: ; PCA B¥REKTORA
ki Firansawyeh ; "“_UF;“*E' Rynkiw Finansowyeh
. JEOW Strategicanycy
cgineme oy, Simiegicany.
K, WILsILWicE Stawomir Trapszo
PG BANE SLASK! Spodica AkoyJha NIF B4 11954 75 Kapital pakiabony - 130 100 000,00 21
Bepartamant Gparac)| Rynkdw Flransawych A5 5858 Waipital wiplacony - 130 160 000,30 7
b Kl aniowe STrata iz mch Sad Rejmaovwy w Kotowicach

Flag Treech Krayly bvid, 00-999 Warsrawa
T+aB 12 B2040 27, F <48 22 820 40 18



FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 .

Szanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, ktéry whbrew oczekiwanion inwestoréw, byl trudnym okresem dla rynkéw finansowych.
Poczatkowo nic nie zapowiadato a2 ak duzej zmiennosc i gwaltownego warostu obaw o swiatows 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
rynkow akcji, rowniez w Polsce, osiggaly nowe szezyty ol czasu ostamiego kryzysu finansowego z 2008 roku.

W okresic letnim, zaczgly naplywac coraz mnej optymistyczne dane z gospodarek, a czarg goryezy przelaly
problemy nadmiernego zadiuzenia krajéw rozwinigtych W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dolaczyly znacznie
wigksze i wazniejsze panstwa, jak Wlochy oraz Hiszpana. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Polnocnej pat w debacie
na temat limity zadluzenia pociagnal za soba pierwsza w historii kraju obnizke wiarygodnoéei kredytowej tego kraju.

Fowyisze czynniki spowodowaly bardzo silng wyprzedaz rynkow akeyjnych. 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 sie rowniez bez chwilowej wyprzedizy obligacji krajéw cieszaeych sie w takich sytuacjach nieco
nizszym zaufaniem inwestordw zagranicznych, w tym obligacji polskich. Te wydarzenia negatywnie odbily sig na
wynikach funduszy inwestujacych w akcje.

Perspekiywy na 2012 rok sa w tej chwili trudne do ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenariusz dalszych silnych spadkéw. Poczatek roku wraz 2 naphwem korzystniejszych danyeh z
gospodarek oraz dazeniem europejskich politykow do powstrzymania kryzysu zadiuzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzace miesiace.

Pierwsze oznaki tej poprawy mozna juz zauwazyé w rosnacym sentymencie inwestordw, kiory przyniost wzrosty
zardwno na gieldach jak | na rynkach obligacji, co z kdlei pozwolilo funduszom ING w pisrwszyeh dwich miesigeach
2012 roku osiagnaé dobre wyniki. Warto jednak zaznacz»¢, iz scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystgpienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak klopoty kelejnych krajow Unii Europejskiej czy te2 wazrost napiecia na linii
USA - Iran.

W tych ciekawych, ale jednoczeinie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dia
Panstwa naszej oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w ubieghym roku
operacje polgczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO.
W wyniku tych dzialan cztery subfundusze sektorowe zostaly przejete przez subfundusz ING (L) Globalnyeh Mozliwosei,
ktéry naszym zdaniem najskuteczniej moze korzystaé ze zmieniajacego sig otoczenin gospodarczego. Ponadto zadbalismy
réwnicz, by subfundusze ING (L) Scktora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaty objgte mechanizmem
ograniczajacym ryzyko walutowe ( tzw. hedging). Rozwiazanie to weszlo w Zycie na poczatku lipca zeszlego roku.
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomili$my subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpieczna praystan w czasach zawirowan na rynkach fnansowych,

Wszystkie wspomnianc zmiany przyczynily sig do stworzenia bardzie] przejrzystej i usystematyzowane] struktury
naszych produktéw. Planujemy nadal rozwijaé i uatrakeyjnia¢ nasza oferte produktowa, oferujac Pafstwa nowe fundusze
oraz klasy aktywow, tak by jak najlepiej speniaé Panstwa oczekiwania,

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

WICEPREZES

et Barska
fan Howwelingen

ING Towarzystwo Funduszy [nwestyoyjnych 5.4, MIP 954-21-80-836 Kapital rakladowy — 15.250,000,00 =i
ul, Topiel 12, 00-342 Warszawa KRS 0000039430 Hapital wplacony — 15.250.000,00 =i
T+48 22 1085700 F+48 22 1085701 Sad Rejenowy 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 SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY AKCJI 2

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA




ING Speejalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akeji 2
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Fgodnie 7 wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 2 wrresnia 1944 r. o rachunkowodci (DzU. 2 2009 r. or 152, pox.1223)

Zaread NG Towarzysiwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. predstawia sprawozdanie finansowe NG Specjalistroanego  Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Akeji 2, na kudre sklada sig:

I} wprowadzenic do sprawozdania (inansowego;

2} westawienie Jokat wg stanu na dzied 31 grudnia 2001 1. 0 wartedel 1.329.160 vz, zlotvch;

3} bilans sporzgdzony na dzien 31 grodnia 2011 r., kiory wykaza e akiywa netto i kapitaly na sume 1,573,591 tys. zlotvch;

4} rachunek wyniku 2 operacii za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. wykazujacy strate z operacii w kwocie 353.962 tys. ziotych;

3} restawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycenia 2001 . do 31 grudnia 2011 ¢, wykarujace zmniejszenic stanu wariosel
aktywiw netto o kwotg 244,888 tys. zlotych:

6} noly objadniajqee:

T} informacja dodatkowa.

Leszek Jedlecki

Prezes Savzgou

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Fareqdy

@‘&w "

Matgorzata Barska
Czlonek Zerzqen

Iﬁhcla Kalimowskn
[hvrekitor Departamentu Ksiggowadci Funduszy

Warszawa, 30 muarca 2002 r.



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestyveyjny Otwarty Alcji 2
Fundusz mode uiywad nazwy w skrdconym bremieniu: ING SFIO Akcji 2
Typ funduszy: specjalistyceny fundusz inwestycyjny otwarty
Diata wiworzenia: 19 wrzednia 2001 r. decyzja Komisji Papierdw Wartodeiowych i Gield DFN1-4050/9-107/01

{obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
Ohcres o joki zostal wiworzony:  Fundusz zostal utworzeny na czas nieskredlony
Wpis do rejestru funduszy: 26 pafdziemnika 2001 r, pod numerem BFi 100

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Fundusz jest wzrost wartogei aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartodel lokat. Fundusz nie gwarantuje
osiggnigsia celu inwestycyjnego. Uczestnikami Funduszu moga byé wylacenie osoby prawne i zgodnie z Ustaws o funduszach
inwestycyjnych Fundusz stosuje ograniczenia inwestyeyjne okreslone dla fundusze inwestycyjnego zamknigtego. Fundusz realizuje cel
imwestycyiny popreez inwestyeje w akcje, papiery diusne § inne instrumenty finansowe.

Srodki Funduszu inwestowane 54 W papiery wartodciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akgje dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym — od 60% do 100%% aktywidw,

2. diuzne instrumenty finansowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski — do 40%
aktywiw,

3. diuzne instrumenty finansowe inne niz papiery wartogciowe emitowane, porgezane lub pwarantowane przez Skark Pafstwa lub
Marodowy Bank Polski - do 10% aktywiw,

4. zagraniczne papiery wartodciowe i prawa majatkowe - do 30% wartosei aktywow,

Fundusz dggy do osiggnigeia stopy zwrotu wyisze] niz benchmark: 8036WIG + 20% WIBID O/,

Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akeyjna (ING TFL §.A,, Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejesirowy: Sad Rejonowy dla m.st, W-wy XII Wydziat Gospodarczy KRS

Numer: 0000039430

Data wpisu; 3 wrzadnia 2001 r.

Towarzystwo jest spotka akeyjng prawa polskiego, kidrej 100% kapitalu akcyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A.
(TG TMD. TN Tvestment Management (Polska) 8.A. jest spélka akeyjng prawa polskiego, w lctérej 100% akgji posiada TNG Investment
Management (Europs) B.V.. Fundusz, reprezentowany przez TNG TFI S.A., zawarl z ING Investment Managerment {Polska) S.A. umowg o
Zarzgdzeniu Pakictem Papierdw Wartodciowych.

Okres sprawozdawezy
Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres 01012011 r. - 31122011 1.
Diniem bilansowym jest 31122011 r,

ZatoZzenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozenin kontynuowania dzialalnogei przez Fundusz w dajncej sip przewldsdes
przysziodel, tzn. w ciggu co najmnicj 12 miesigey od 31.12.2011 r. W posiadaniu jednego inwestora znajduje sig taka licaba jednostek
uczestnictwa, 2e zioZenie zlecenia odkupienia calodel lub czefei z nich moze spowodowaé spadek wartodel aktywdw netto Funduszu ponizej
kwoty 2 mln PLN, co spowedowaloby speinienie przestanki likwidacji Fundusiu (Ustawa o funduszach inwestyeyjnyeh).

Podmiot, ktéry przeprowadzil badamie sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audit sp. 2 0.0,
Adres: Ronde ONZ 1, Warszawa

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réZnicujgeych
Fundusz zbywa jednostki uczesiniciwa niseréznicowane pod wezgledem kalegorii

‘Woarszawa, 30 marca 2002 1,

NG Specjalistyceny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akeji 2




2. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
10122011 FLI22000

warloff wg wartoféna % ndzial w wariost wg wartodt na %6 ndzial w
Skiadniki lokat ceny nabyein  dzied bilansowy alctywach ceny nabycin  dzied bilansowy alktywach

Akcje | 364 141 1309979 43,13 1 196 339 1 503 436 81,43
Warranty subskrypeyjne - - - - . .
Prawa do akeji 1994 2336 0,15 491 530 0,03
Prawa poboru . - - - . .
Kwity depozytowe - - - - . -
Listy zastawne - - - - . .
Diuine papiery wartodciowe 210316 205 845 13,76 245 716 251 987 13,64
Instrumenty pochodne - - - - - -
Udziaty w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnodci - - - - - -
Jednosthi uerestnictwa - - . - . -

Certyfikaty inwestyeyjne - - - - -
Tytuly uczesinictwa emitowane preez

instytiche wipdinego inwestowania majace
siedzibe za granicy - - - - . -

Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - . .
Depozyty - - - - - -
Waluty . - - 3

Mieruchomodcl - - - - . .
Statki morskie . - - - - -
Inme - - - - . -

RAZEM 1 576 451 1 529 160 ar0¢ I 342 756 1755 933 85,10

Warszawa, 30 marca 2012 r.

abela Kalinowska

Zesigwienie lokal nalezy analizowad iqanle = nofami objadmigigeymi | infarmaciyq dodatiowa, kdre stanawia integralng cogdé sprawasdahia fimansowego

ING Speejalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty Akcji 2
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3. BILANS
sporzqdzony na dzien 31.12.2011

(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby fednostek uczestnictwa i wartodci aktywéw netto na jednostke uezestnictwa)

L Akbywa

. Srodki pieniezne i ich elwiwalenty

. Naletnodei

. Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony de odkupu

. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, wiLym:
divdne papiery wariasciowe

S LE R —

3. Skdadniki lokat nienotowans na aktywnym rynku, w tvm;
dliine paplery wariafcioee
6. Nierschomods
7. Pozostale aktywa
1. Zobowigzania
OL  Adaywa netto (I-11}
IV.  Eapital funduszu
1. Kapital wplacony
2, Hapital wyplacony (wiclkost ujemna)
¥.  Dochedy zatrzymane
1. Zakumulowane, nicrozdysponowans preychedy = lokal netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(sirata) ze zbycia lokat
VL. Werast (spadek) wartodci lokat w odniesicnio do ceny nabycia
VII.  Kapital fonduszu i zakurmubowany wynik & operacii (1V+Y+H-VD)

Liczba jednostek uvczestnictwa (w sat,)
Wartodé akbywiw netto na jednostke uczestnictwa (w zl)

Warszawa, 30 marca 2002 r.

FLIX20T1

1575795
43 580
3055

0

1 526 824
216 845

2 336

o

0

0

204
1573 591
1256474
3665988
2409 514
367 767
209 620
158 147
=50 650
1573 591

G 196 896, 105607
253,93

ILI22ene

1 846 363
1176
9234

0

1752 574
248 608
3359
3359

0

0

17 884
1818 470
1 147 400
3190158
2042 738
260 286
162 257
o8 022
410 793
1818479

5 E37 553,631074
311,51

Bilans nalezy analizowad lqcznie = notami eljainiajqeymi | informaciy dodatkowg, kidre stanewiq integralng exgdé sprawazdania finamsmrego.
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4., RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII
{w fys. elotych & wyjgthiem wyniko z eperacji praypadajgcege nn jednostky uczestnictwa)

41,01.2811 1012006
ALreal 3122000

I Preychody 2 lokat 56 652 39 263
I, Dywidendy i inne udzialy w zyskach 45296 31082
2. Przychody odssthowe 11355 7926
3. Przychody zwigzene 7 posigdaniem nieruchomodci - -
4. Dodatnie saldo rédnic kursowych - I35
5. Pozostale - 20
II. Koszty funduszu 9289 8517
l. Wynagrodzenic dia towarzystwa . 8944 8240
2. Wynagrodzenia dia podmiotdw provwadzacych dystrybucie = =
3. Oplaty dla depozytarivsza - -
4, Oplaty zwigrane ¢ prowedzeniem rejesin aktywiw fundoszu - -
3. Oplaty za mezwolenia oraz rejestracyjne - -
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci - -
T Uslugi w zakresie zarrgdzania aktywami fanduszu - -
8 Uslugi prawne -
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzre - -
10, Koszty odsetkowe - g
11. Kossty zwigzane = posiadanicm nicruchomodci - -
12, Ujemne saldo rbznic kursowych 4% -
13. Pozostale, w tym: 297 269
- podatii 25 o6
111. Koszty pokrywans prics towarzystwo ] 1}
Iv. Kosaty fundusze netto (11-1D 9 289 BS517
V. Przychody z lokat netto {1-I'V) 47 363 3 746
VI Zrealizowany § niczrealizowiny zysk (strata) -4071 325 246 311
1. Zrealizowany zysk (strate) xe zhycia lokat, w tyn: GO I1E 35215
= tytufu rd#nic kursowyeh 2 085 - 40
2. Wazrost (spadek) niczrenlizowanepo zysku (straty) 2 wyceny lokat, w tym: =461 443 191 096
 tytuiu rddnic kursowych -583 i
WIIL Wynik = operacji =353 962 277 057
Wynik 2 operagii preypadajsey na jednosthy uczestnictwa (w 21) 57,12 4746

Warszawa, 30 marca 2012 r.

ela Kalinowska

Rachunek wynifu 2 aperacii naledy analizowad dgeznie = notani oljatnigiaeymi | informagiq dodatkowg, kidre stancwia initegralng
capsé sprawozdania ransowego,
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO ¢w tys.slotych z wyjatkiem licsby jednostek uezestnictws)

L Znidana Wartosel Aktywdw Nelto

L. Wartodt aktywiw netto na koniee poprzeduiego okresn sprawozdawezego
2. Wynik = operacji ¥a okires sprawozdawezy (razem), w tym:

a} preyehody = lokal netto,

b} erealizowany zvsk (srata) ze zhycia lokas,

o} wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3. Emiana w aktywach nette 2 tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodbw funduszu (razem)

i) % preychoddw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zvska ze zhyeia lokat

) = preychodd 22 2hyeia Tokat

5. Emiany w kapitale w olresie spriwozdawezym {razem), w tym:

i emiana kapitalu wplaconege (powiekszenie kepitalu 2 tywiu zhytyeh ju.)

b} zmiana kapitalu wyplaconego (zmnigjszenie kapitalu = tytuty odkupionyeh ..}
6. Lyexzna xmiana aktywiw netto w olresie sprawoedawezym (3-4+5)

7. Wartoff aktywdiw nelio na koniec oliresu sprawozdawezego

B. Srednis warto$é aktywiw netto w okresie sprawozdaweryin

IE. Zmiana lezby jednostek uczestmichwa

[. Zmiana liczby jednostek uezestnictwa w okresie sprawozdawezym, w tym:

a} liczla zbytych jednosick vezesiniciwa

b} liczba odkupionych jednostek uezestinictwa

¢} saldo zmian liczby jednostek wezesinictwa

2, Liczba jednostck uczestnictwa narastajace od poczatku deialalnofct fanduszu, w ym:
u} liczla zhyiych jednostek weresinictwa

b} liczba odkupionych jednostek werestnichwa

c} saldo zmian liczby jednostek vezesinictwa

1L Zmiana wartofci aktywdw nefto na jednosike ucgestnfefwa:

L. Warlost akiywow neilo na jednosike uczesinictwa na koniee poprredniego okresu sprawozdawceego
2 Wartodd aktywdw netio na jednosthe uoresinicihwa na konies okresu sprawezdawezego

3, Procentows zmiana wanosei akiywdw netto na jednostke vczesinictwa w okresie sprawcadawezym™®)
4. Minimalne wartodé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

5. Maksymalna wartadé aktywdw netio na jednostke nezesinicton

w dniu

6. Wartosd akitywiw nelto na jednostke ucoestnictwa wedlug ostatnie] wyceny w okresie
sprawozdawczym

w diniu

IV, Procentowy udzgial koszidw fundusziu w Sreduiei wartodei altywdw netto, w tym:
. Brocentowy wdzizl wynagrodzenia dla Towarzysbwa

. Procentowy udezial wynagrodzenia dia podmiotdw prowadzacych dystrybucie

. Procentowy udzial opiat dla depozytarivsza

. Procentowy udziat oplat swigzanych z prowadzeniem rejestru akiywow funduszo

. Procentowy udzial oplat za uelugi w zakresie rachunkowodci

. Procentowy udeial oplatl ze uslugi w zakresie zarzqdzania aktywaml funduszu

o

o

Warszawa, 30 marca 2012 1.

GL0L 2001
EFLN R

1818479
=353 962
47 363
6118
=451 443
=353 062
0

o

0

0

109 074
475 830
366 756
-244 588
1573591
1787 810

(F. 0020070
PR

359 342474533

1 606 981,867583
1 247 639,393030
359 342474533

& 196 896,105607

15 342 683,862400
9 145 787, 756793
& 196 836,105607

OF&1201F
ERR R

311,51
253,93
-18,48%
24831
2011-12-19
32738
2011-04-06
253,93

201 1-12-30

OLOL2oID
31122011

0,52%
0,50%

LFAF R
102 100
1365977
27T 057
30746
35215
181 096
277 057
o

o

]

0

175445
571734
396289
452 502

1 818 479
1 648 563

Q50T Frng
31122000

659 774383850
2043 637,331040
L 383 B&2,947190

659 774383850

3 B37 553,631074

13 735 701,994817
TESR 148363743
5837 533,631074

05812800
FLI2.2008

263,82
311,31
L 8,08%
250,89
2010-02-08
314,10
2010-12-29

311,51
2010-12-31

BLOLIOE
JLIZIOI0

0,52%
0,508,

Zeglawienie snign w aidywack nefto naledy analizewad lgemnie = nolami objniniaiqeymi § informaciy dodatkowg, kidre stancwly Integralng czels

sprawosdenie finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dzialalnoéd Funduszu regulujy nastgpujace prreplsy prawne:

Ustewa z dnia 29.09.1994 1. o rachunkowodci (D21, z 2009 . nr 152 poz. 1223 ze zm,)

Ustawa z dnia 27.05.2004 1. o funduszach inwestycyjnych (D2, 2 2004 r. ar 146 poz. 1546 e zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finansdw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szezepiinych zased rachunkowodci funduszy inwestyeyinyeh (B U, z 2007 r. nr 249
poz. 1 859) zwane dalej Roeporcadaeniom,

13 UTAWHNIANIE I PREZENTACIA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINAMNSOWY M

Sprawozdanic fingnsowe jest sporegdzone w jezvku pelskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniv finansowym wykezane 53 w tysiacach zlotych, z wyjatkiem wartodel aktywiw netto na jednostke uczestnictwa Jezeli
chiarakier § istotnodé danej pozycii wymaga inmej dekladnodei - fakt ten adnotowany jest w notach objaéniajacych albo informacji dodatkowe],

Ma dzien bilansowy ustalono wynik = operacii Funduszu, obejmujgey:

1} preychody 2 lokat netto - stanowigce réEnicg pomigdzy preyehodanm 2 lokat, a kosstami Funduszu netig,
2} zrealizowany 2ysk (stratg) zc zbycia lokat | niezrealizowany zysk (siratg) z wyceny lokat,

Wa dzied bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dnis wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie, zestawienic lokat, bilans, rachunek wynikn 2 operacii, zestawienie emien w aktywach netto, noty objainisjace i informacig
dodatkows, Sprawozdenie abejmuje danc 2z 2001 rok oraz dane pordwnywalne za vok 2010,

2y UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNECOWYCH OPERACTH DOTYCZACYCH FUNDUSZU

1,

2,
3
4

o=

10.
1.
12,
13.
14.

15,

20,

2l

Operacje dofyczqee Funduszn ujmuje sic w ksiggach rachunkowych w okresie, ktdrego dotyezi.

Mabyte skiadniki lokat ujimuje sig w ksizgach rachunkowyeh wedlug ceny nabycin ohejmufueej prowizjg maklersk.

Skladniki lokat nabyte nicodplatnic posiadaja ceng nabycia niwnag zeu.

Skladniki lokat otrrymane w zamian za inns skiadniki maja ceng nabycia wynikajaca 2 ceny nabycia tych sktadnikdw lokat, w zamian za ktore zostaly
ofrzymane, skorygowans o ewentualne doplaty lub otrzymane preychody pienigzne.

Zmiang wartede! nominalnej nabytych ekeji, nie powe dujges zmiany wysckoéel kapitalu zakladowege emitenta, ujmuje sig w ewideacji analitycznej,
w ktbrej dokonuje sig zmiany liceby posiadanyeh akeji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub steatg ze zbycia lokat wylicza sig metoda HIFD (najdrossze sprzedaje sl jako plerwsze), 2 w preypadku skladnikdw wycenianych w
wysckodel skorygowane] ceny nabycia — oszacowansj przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe], najwydszsj bietace] wariodci ksiggowej (nie
stosuje sig de skladnikdw lokat bedaeych praedmiotem transakefi, o ktdrych mowa w §27 i 28 Rozporzgdeenia),

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sig zgodnie = pki. 6,

W preypadie gdy jednego dnia dokonane sa transakcje bycia | nabyeia danego skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosei ujmuje sie nabycie skiadnika.
Malezng dywidende & akeji! prawo poboru akeji notowanych na rynku aktywnym wimie sig w ksicgach rachunkowych w dniv, w ktdrym na poirzeby
wyceny danych akeji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nisuwzsledninjaey werlodei tego prawa

Prawo poboru 2keji nienofowanyeh na rynku alttywnym orez prawo do ofrzymania dywidendy od akeji nisnotowanych na rynku akiywnym ufmupe she
w ksiggach rechunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

Miewykonane prawo poboru akoji wznaje sie za zhyte, wedhug wartodci rdwnei zer, w dnin nastepnym po wygaéniecio tepo prawa.

Miezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wphywa na wzrost! spadek wirniku z eperagji. '

Mabyeial shyeie skiadnikdw lokst preez Fondusz uimuje sig w ksiggach rachunkovwych w dacie zawarciz umony,

Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktbrych brak jest potwicrdzenia zawarcia transakeji, uweglednia sig w najbilizszc] wycenie akiywéw Funduszy i
wstaleniu jego zobowigzan.

Jeteli transakeja kupna'sprzedary skiadnika lokat w wyniku braku potwicrdzenia zostala vjgta w ksiggach rachunkowych w nastgprym dniu po driu
zawarcia transakeji wynikajacym 2z plerwotnege dokumentu, to w preypadku skiadnikdw lokat wycenianych w skorypowangj cenie nabycia,
oszacowanej prey zastosowaniu efekiywne stopy procentowe, do wyceny preyimuje sig wszystkie parametry wynikajace 2 umowy kupnafspreedazy, o
pracde wezysikim datg nabycia, rozliczenia (daly prezpiywiny pieniginych).

Operagie dotycziee Fundusze wimuje sig w walucie, w kidrej sa wyratons, & takie w walucis polskiej po prasliczeniv wg Srednicgo karsy MBP
ustalonego dia danej waluty na dzied ujecia tych operagfi w ksigeach Fundusze, Jedeli operacie dot. Funduszu sa wyrazons w walutach, dla ktérych
MBP niz ustala kursu — ich wartodé okredla sig w relagji do euro.

Srodki w walueie nabyte presz Fundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papieréw warofsiowych denominowanyeh w walucie obeej nie stanowiy
lokat Funduszu, a ich wigele w ksiggach nastgpuje w decie rozliczenia transakeji nabycia waluty.

- Zobowigzania i naletnedci Funduszu wynikajace z zawartych transaksji kupna lub spraedady waluty w ewiszko z rezliczeniami walutowymi kupna

luk spreedacty papieriw wartodciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakefi (forward walutowy) wediug Sredniego kurse NBP dla danej walsty,
Preyehody = lokat obejmujs w szczegdlnodei:

) Doywidendy i inne udrialy w zvakach.

&) Przychody odsetkowe (preychody odsctkowe od diuznych papierdw wartodelowych, wycenianyeh w wartosci godziwej, nalicza sig zgodnie 2
zasadami ustalonymi preez emitenta; preychody edsetkowe od lokat bankowych nalicza sis pray zastosowaniu efektywngj stopy procentowej),

) Dodatnie saldo edénic kursowych powstale w wyniku wyeeny drodledw pieniginych, nalednodcl oraz zobowinzeh wwalutach obeych.

Kosaty Funduszn abejmuja w szezeghlnodel:

1) Kosaty odsetkowe (koszly odsetkows 2 L Kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza she w czasie pray zastosowaniu efekirwnej
stopy proceniowe]).

b} Ujemne saldo ré2nic kursowyeh powstale w zwiazko z wyceng Srodkéw pienigznych, naleznodcl oraz zobowiazan w walutach obeyveh,

Odserki naliczone oraz naledne od drodkdw pienigknyeh na rachunkach bankowych oraz lokat teeminowych powickszajs wartodd alaywéw Fundusze
w dniu wyceny.

W kakdym dniu wyeeny tworzy sig rezerwg na preewidywane wydoki, Plainodei z tytulu kosziéw operacyjnych zmnicjszajq eprzednio utworzeng
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysokodel nie preekraczajace] maksymalnego limitu rezerw, Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wariodei aktywéw netto £ poprzednicgo dnia wyeeny skorygowane] o zmiany w kapitale wplaconym 1 edkupienym. Towarzystwo z
wiasnych Srodkdw, w tym 2 wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjpe Funduszu,

23, Towarzystwo na keniee kazdogo micsiaca pobiers wynagrodzenie wynoszyee moksymalnie 2% w skali roku, naliczone od wartodei aktywdw netio

Funduszu w danym dniu wyceny.
Towarzystwo pobiera oplate dystrybucying, oplate za konwersie oraz oplab: umorzeniowa (wysokodé oplaty zgodnie ze statuter Funduszu), Oplaty te
stanowiy 2obowigzanie Fundusin wobee TFI - nie sa uimowane w prrvchodach § kosztach
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25, Dniem wprowsdzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa (JU) w
odpowiednim rejestrze (2 tym, 2e na potrzeby okreflenia wartedel sktywiw nedto na JU w okredlonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w
kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajqeych z zapiséw w rejestrze uczestnikdw Funduszu w dniu wyceny).

26, Wszysikic zobowigzania zwigzane £ nabywanicm | umarzanicm JU wyrazane sa w kwocle wymagajaee] zaplaty.

27. JU podlegaja odkupienio w kolgjnodci okretlonej wedlug metody FIFQ, co oznacza, ¢ jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane najwezesniej w
danym rejesirze wezestnika,

3) METODY WYCENY AKTYWOW

dziefi sporzagdzenia sprawozdania fnansowego Fundusz dokoruje wyceny swolch akiywdw, ustalenia wirtodsi zobowigzan Funduszu, ustalenin Wartodel
Aktywow Metto Funduszu, wstalenia Warlodel Aktywéw Metto Fundusze na Jodnostke Uczestnictwa oraz ustaleola ceny zbycia 1 odkuplenta Jednostek
Uezesinictwa,

Aktywa Funduszu wycenia ig, a zobowiazania ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowane] wartodei godeiwej z zasirzedeniem § 25 uet. ] pkt | orex § 26-28
Rozporzzdzenia.

1 Wycena skdadnikdw lokat notowanych na aktywnym rynkn

I, £godnie £ postanowieniami ninigjszego punkty wycsniane s nasicpujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynk:

1 akeje,
2 warpanty subskrypoyine,
3) prawaa do akeji,
#) prawa pobon,
5) kwity depozytowe,
&) listy Zastawne,
T duzne papieny wartobciowe,
8) instrumenty pochodne,
9 certyfikaty inwestyoying,
10} wytuly uceestnictwa cmitowans precz fundusze zagraniczne lub Instytucie wspolnego inwestowania majece siedzibg 2a granica,
11} instrumenty rynku pienigznego.
Warlost godriwg skiadnikdw lokat wymienionych w ust. 1 notewanyeh na akbywnym nynku, jekeli Dzien Wyeeny jest zwyklym dniem dokonywania
transaksii na danym rynkw, wyznacza sig wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywanta wyceny kursu nsialenego na aktywnym rynkn w Dnin
Wyceny:
1y w przypadiu skiadnikdw lokat notowanych w systemie notowan cigghych, na kidryeh wyzngczany jest kurs zamknigcia — w oparcis o kurs zamkniscia, a
jereli o godzinie 23:00 cxasu pokskiego na danym rynku nie bedzie dostepay kurs zamknigeia - w oparciu o ostaind kurs dostepny o gadzinie 23:00 czasu
polskiego,
2) w preypadku skladnikiw lokat notowanych w systemie notowah claglych bez odrgbnego wymaczania kursy zamknigeia — w oparcin o ostaini kurs
transakeyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3y w preypadky skiadnikdw lokat notowanych w systemis notowan jednolitych— w oparcin o ostamni kurs ustalony wsystemie kurso jednolitege, a jezelio
gedzinie 23:00 czasa pokkiego na damym rynko nie badeie dostepny kors ustzlony w systemie kursu jednolitego —~ w oparciu o ostatni kurs dostepny o
podzinie 23:00 czasy polskiego.
Jeteli wolumen obrotdw i dinym skladiniko ahiywow josl ey niski albe . danym skladuike akiywiw nic cawiarie sasing wanskei, vilaini
dostepny kurs ustalony zgodnie = metodami okredlonymi w ust 2 fest koeygowany zgodnie £ zasadami okredlonymi w st 5,
Warnost podziwa skiadnikéw Jokat wymisnionych w ust, 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzied Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakieii na danym rynku, wyznacia sig wedlug ostatnicgo dostgpnego kursu ustzlonego zgodnie 2 metodami okreflonymi w ust. 2 w peprzednim Dnin
Wyceny, shorygowanepo zgodnis & ressdami okreslomymi w ust, 5.
W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 § 4 stosuje ste ponidsze metody wyzneczanis wartodel podziwej:
1) preyjmuje sig wartodé wyznaczong zgodnie 2 ust. 2 na innym ektywnym rynku z fym, 2c o wybarze innego aktywnego rynku decyduje wysokods
wislumenu obrotu w Dniu Wyceny,
2) jeieli niedostgpne sg wartodel wyznaczons zgadnic 7 pkt. 1, 3 na akiywnym rynku organizowana jest sesja fixingewa, to do wyceny skladnika Jokat
korzysta sig 2 kursu fixingowego;
3} jeteli niemotliva jest wycena w oparciu o metods okredlong w pkt 13 | 23, 2 na aktywnym rynku dostgpne sg ceny w zgboszonych najlepszych ofertach
kupna | spredazy, to do wyceny wylicza sig Srednig aryimelycang z najlepszych ofest kupna 1 spezedady, = Dy, ®e uwagledniznie wylacenie ceny w
ofertach spreedazy jest nledopuszezalne. W preypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie érednie] ze wzabedu na brak ofert sprzedazy vweelednienie samyeh
ofert kupna jest depuszezalng. Do wyceny stosuje sig rodnia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna § spreedazy 2 rynku ghéwnegn, o jedeli nie 52 dostepne
to = innego aktywnego rynku, Jezeli papier wartodetowy Jest notowany, nis liczac renku gldvwnego, na wigegj niz dwéch aktywnych rynkach to do wyeeny
wwzglgdnia sig tyllo oferty kupna | spreedady 2 rynku glownega,
4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okresione w pkt. 13-3) = 1o do wyceny stosuje sk wartodt oszecowana preez Bloomberg Generie (w
pierwsze] kolejnodei) lub Bloomberg Fair Valve (w drugiej kolejnodei), o jezeli oszacowania te nie sa dosispne — stosuje sie wartodé oszacowang precz
wyspegjalizowang, niszaledng jednostke Swiadezaeq tego rodeaju usiugl, o le mosliwe jest reetelne oeracowanic presz by jednosike precplywiw
pienignych zwigranych 2 tym ekladnikiem, przy czym jednostie tg venoje sie za niezaledng, jedeli nie jest emitentem danego skladnika lokat § nie jest
podmiotem zaleznym od Towarzystwa;
) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 11-4) - to stosuje s wycens w epareiu ¢ publiczaie ogloszong ne akibywnym rynku ceng
nierdniacepo sig istotnie skladnika, w szczegtinosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym,
W przypadko skiadnikéw lokat bedeyeh przedmiotem obrety na wiges] nik jednym akiywnym rynbu, wertofela godziwa jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponitszymi zaszdami;
1) wyboru rynku ghéwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego micsizce Kalendarzowsgo (w picrwszym roboczym driu miesigea);
2) kryterinm wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego pelnezo missiaca kalendarzowego;
3) wpreypadin gdy skladnik lokat notowany Jest jednoczednic na aktywnym rynku na teryterium Rzeczpospolite] Polskie} i za granica kryterium wyboru
rynku ghdwnego jest moxliwodé dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynkn;
4) w preypadku, gdy papier warteiciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kidry nic pozwala na dokonanie pordwnania w pelnym
okresie wskizanym w plkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:

a} poprzez poréwnanie obrotéw z poszezegdlnych rynkow od dnia rozpoczecia notowali do kofica okresu pordwnawezego |ub,

b} w proypecku, gdy rozpoczyna sig obedt papierem wartodciowym, wybér rynku dokonywany jest poprzes pordwnanis obrotéw na peszezeginych
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RYNEE AKTYWMY to rynek spelniajacy lacenie nostepujace kryteria:

1) instrumenty bgdace przedmiotem abrotu na rynku sa jednorodne,

2) zazwycza) w kazdym momencie wystepujs 2ainteresowani nabywey i spreedanrcy,

3) ceny podswane 53 do publicznej wiadomodei.

Razem & comiesigeanym vstalaniem rynku ghtwrego, Towarzysiwo | Depozylarivsz badaja, aktywnost rynku dla kazdego skladaika lokat. Jekeli protz

badany micsiac byl dostepny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostepna byta regulamie mformacia o ofertach kupna spresdazy, to uenais sie, 3 nmek

dla danego skladnika lokat jest aktywny.

a skiadnik i nym rynk

Zgodnie 2 pesianewieniami niniejszego punkiu wyceniane s nastepujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akgge,

2) warranty subskrypeyine,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

&) instrumenty pochodneg,

T) listy zastawne,

£) diuzne papiery wanodeiows,

9} jednostki uczestinictwa,

10) certyfikaty inwestyeyine,

L1} tytuly vezestnictwa emitowane preez fundusze zagraniczne lub instytucje wapdlnego inwestowania majace shedzibg za granicn,

1) depozyty,

13) waluty nie bgdgee depozytami,

14} instrumenty rynku pienigznzgo.

15} wierzytelnodel, innyeh niz wicrzytelnosci oséb fizycanych

Wartodh skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 nlerolowanych na akitywnym rynku wyznacza sig, = zastrzedeniem pid IV usi. 4 § 5, w nastepujacy

sposhb:

1w preypadiu diwnyeh papierdw wartoéciowych, listbw zestawnyeh oraz Instrumentdw rynku pieniginego bedaeych papietami warlogciowymi - wedlug

skorygowancj cony nabycia, oszacowanej przy zastosowanin efiktywne stopy procentowej, 2 uwzslednieniem potsneiainych odpiséw z tytulu trovalej

utraty wartodei, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konleczne, Skatek wyceny oszacowane] prey zastosowaniu efekiywne stopy procentowej zalicza sig

edpowiednio do praychoddw odsetkowyeh Tub keseiow odsstkowych, natomiast wysokodé odpishw = tytru trwvale] utealy wartodel zalicza sip w cigar

pozastatyeh kosztiw Funduszu

2) dluzne paplery wartodoiows zawicrajace whudowane instrumenty pochodne:
a) w preypadky, gdy whudowane instrumonty pochodne sq deidle powiszane z wycenianym papierem diwtnym to warteéé calego instrumentu
finansowego bedzle wyznaczana prey Zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modely wyceny wwgledniajae w swojej
konstrukeji modele wyceny poszezegdlnych whudowanych instrumentdw pochodnych, zgodaie = pkt W,
b) w preypadkuy, gdy whudowane instrumenty pochodne nie sg dcifle powigeane 2 wycenfanym papierem dhudnym, wivwczas warloéé wyceniancgo
instrumentu finansowego bedzie stanowié sume wartedei diwmego papiern wamoiciowego (bez whudowanych instrumentdw pochodnych)
wyznaczonej prey wwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartossi whudowanych instrumentéw pochadnyeh wyeneczonyeh w oparsiv o
maodele wiadciwe dla posrerephlnyeh indormentde pochodnyeh zgodnie z plt V. Jeseli jednal wartodé godziwa wydzislonege instromentu
pochadnego nie mode byé wisrygodnie okrelona to taki instrument wycenia sig we metody ckredlonej w punkcie a).

3) w preypadiu pozestalych skladnikéw lokat — wedlug wanodel godziwe] spelnigjacej warunki winrygednosdol, wyzneczansj zgodnic = plt V.,

4) wycena pepierdw wartedciowych wedhug skorygowane] ceny nabyels oszacowenef przy zastosowaniv efsktywnsj stopy procentowej nastepuje od dnia

ujgcia w ksiggach danego skiadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakefi nabycia dany skiadnik lokat wykazuje sié w cenie nabycia, ktdra

stanowi skorygowdng ceng nabyecia (co omacze, de do wyznaczenia wartodei XIRR | XMNPV preyjmuje sie moment presphywdw pienistnych okretlony w

warunkach transakcji).

MMMELM_&M:

L)
1.

Popiery wanofciows nabyte przy zobowiazaniv sig drugicj strony do odkopu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metods
skorygowane] ceny nabycia, oszacowine] pray zastosowaniv efektywnej stopy procentowej, 2 uwzglednieniem potencialnyeh odpisdw 2 fytulu trwalgj
uiraty wantosel, jeteli ich wiworzenie okae sie koniecane,
Zobowiazania 2 tytulu zbycia papierdw warlodeiowych, prey eobowlazaniu sig Funduszu do odkupu, wycenio sig, poczawszy od dnia zawarcia umovy
sprecdaty, metody korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, prey zastosowaniu efektywne) stopy procentows].
W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychezas wycenianego w wartodet godieiwej, do wysokedei skorygowane] ceny nabycia — wartodé godziwa
wynikajaca z keiag rachunkowych stanowi, na dzied przeszacowania, nows vstalony skorypowang ceng nabyria tego skiadnika i stanowi podstawe do
wyliczef skorygowanej ceny nabycia w kelsjnych dniach wyceny, W szezepélnodel w wy2ej wymieniony sposth wycenia sig dluzne papiery wanodeiowe,
od dnia pstainiego fch notewania do dnia wykopu,
Maleznoded 2 tytulu udziclonej pozyorki papierdw wartosciowych wycenia sig wedlug zasad preyjetych dla tych papiesdw wartefsiowych.
Zobowinzania 2 tytulu etrzymanej pogyezki papicréw wartofciowych ustala sie wedlug zasad preyietych dla tych papicrow wartodeiowych,
ia warioéei W

W preypadiu skladnikdw lokat nicnotowanych na aktywnym rynku nicbedacyeh papicrami diuznymi stosuje sig ponizsze metody wyznaczania wanosci
godeiwej:
1} w preypadion akeji - ich wartodé ustala sig wedhug wartodei godziwe] wyznaczone za pomoca powszechnie wnanyeh metod estymaciic

g} pstatuio dostepne ceny transskeyine na wyceniaym skladniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie | nie powiszanymi ze soba stronami,

b} metody rynkowe, a w seczegdlnodei melode pordwnywalnych spolek gisldowyeh oraz metode pordwmyrwralnych traneakeji,

e} metody dochodowe, a w szezegblnodel metods zdyskonlowanych preeplywéw pienigenych,

d) metody ksiggowe, a w szczeglnodel metody skorygowane) wariodci aktywdw netto;
2) w przypadiou warrantdw subskrypeyinych oraz praw poboro — fch wartodé wyznacza sie prey uyciu modelu, uwzgledniajacegn w szczegblnodel wartedd
godziwa, akgji, na kidre opiewa wamrant lub prawo poboru oraz werted¢ wynikajass 2 nabycia tych akeji w wyniku realizacii praw preyelugujacyeh
warrentom lub prawom poboru;
3y w przypadky praw do akeji — jch wartodé wyznacza si¢ na podstawic publicznic ogloszone] na aklywnym rynko eeny nierbénincego sig istetnic
skiadnika, w szczegdlnodel o podobne] konsirukcji prawnej | celu ekonomicenym, a w preypadiu gdy nie mozna wskazat takiego sidadnika lokat, wediug
wartodel godziwej ustalong zgodnie z pia 1;
4) w praypadiu kwitbw depoeytowych~ ich wartosé wyznacza sig na pedstawie publicznle ogloszonej na sktywnym rynku ceny papieru wartodciowego, w
winzky, = kitrym zostal wyemitowany kwit depomyioeny:
5)w praypadiu depozyidw — ich warlosé stanowi wartodé nominalna powigkszona o odsetici naliczone prey zastosowaniu efekiywne] stopy progentowe];

ING Specjalistycany Fundusz Inwestyeyiny Otwarty Akeji 2

i

-




&) w przypadku jednostek wczestnictwa, certyfikatdw inwestyeyjnyeh I tytubdw uersstnictws emitowanych preez fondusze zagraniczne lub instytucje
wepdlnego inwestowania majace sicdzibg za granicy - wycena w oparciu o ostalnio ogloszona wartodt aktywdwnetto na jednostke uczesinictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uerestnictwa, = vweglednieniem zdarzed majagyeh wplyw na jch warte$é godziwg, jakic mialy migjsce po dnin ogloszenia wartodei
aktywiw netto na jednosthe uerestnictwa, certyfikat inwestyoyiny Tob tytul vezestnictwa;

7) w przypadkn instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyseny powszechnie stosowane dla danege typu instrumentéw, a w szereghlnoded
w prypadku Kontmaktow terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, sidp procentowych — wg modelu zdyskontowanyeh preeplywiw
pieniginych;

8) w przypadkn walut nie bedaeysh depozytami— ich wartodé wymnacza sig po przeliczenin wedlug ostatnizge dostepnege fredniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla dansj waluty preez Narodowy Bank Polski.

9) w przypadku wierzytelnesed, innyeh ni witrzytelnodei oadb fizyszaych - wycena wedlug warlodei godeiwej, za kiéra uwam sie wartodé oszacowang
preez wyspecjalizowana, niezaledng jednostke Swindczacy tego rodzaju vslugi, o ile motlive jest melelne oszacowanic preez iy jodnostke preeplywiw
pieniganych zwiazanych = tymi wierzyielnogciami,

Do czynniledw uwzglgdnianych przy wyborze jednef = metod estymasji, o ktérych mowa wust, 1 pht 1), do wyceny skiadnikéw lokat, o kténech mowa w

4} okres, jaki wplyng! od ostetnich transakeji, kidrych przedmistem byl wyceniany skladnik lokat, zawartych przez podmioty treesic bedgse niczalemymi

Modele | metody wyceny, o kidrych mowa w ust. 14 ust 2, ustalane sg w porozumieniv z Depozytarivszem, Modele wyceny bedy stosowane w sposih
ciagly. W przypadkn dokonywania istotnych zmian w stosowanych preez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bedy prezeniowane, w praypadku
gdy zostaly wprowadzone w pierwszym pdlroczu roku obrotowege, kolging w pélrocziym oraz recenym sprawozdenin finansowym, nawomisst w

Aktywa oraz zobowiazania denominowans w walutach obeych wycenia sig lub ustala w walucie, w kifre] sa notowans na aktywnymnynku, a w przypadku,

Aktywa oraz zobowiazania, o kibrych mowa w ast. 1 wykazuje sig w walucie, w kifre] wyceniane sa aktywa i ustalane zobowinrania Fundusze, po

2
ust. | pha 1), malety:
1} dostgpnosé wystarczajgcych, wiarygodnych informacii | danyveh wejsciowych do wyceny,
2} charakierystyka (profil deiafalnodci) omz zalozenia dotyczace deialania spodii,
3} okres, jaki uplynsl od ostatniej transakeji nabycia wycenianego skladnika lokat przez Fundusz,
od sichie | nie powigzanymi 2e soba stronami, o ktérych to transakejach Fundusz posiada wiaryzodne nformacie,
5} wislkosé posiadanego pakietn wycenianego skhadnika.
i Diane wejscivwe do modeli wyceny, o ktdrych mowa wust. 1 pkt 1)=-2) i pkt 7) pechodzg = aktywnezo rynku,
4,
przypadku gdy rmiany zostaly wprowadzone w drugim polroczu roko ebrotowega, kolejng w rocznym orzz pilrocznym sprawezdaniy finansowym.
VI W i myeh w welutach
l.
gdy nie 53 notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sq denominowane.
2.
przeliczeniu wediug ostalniego dosteprege dedniego kursu wyliczonege dla denej waluty przez NMarodowy Bank Polski.
3.

Wartedt aktywiw notowanych lub denominowanyeh w walutach, dla kivryeh Warsdowy Bank Polski nic wylicza kursu, okreéls sip w relacji do curo,

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Mie wprowadzono.

NOTAZ

NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys. zl)

L1201
H254

R I2200T
Z tytulu zbytych lokat 3050

Z tyuln Instrumcniow pochodiyeh -

Z tytule zbytych jedrostek uczestnichwa - -
Z tytulu dywidendy - -
Z tylubu odsetel 5 -
Z tylulu posiadanych nieruchomobei - -
Z tytiu udziclonych poyczek - -
Pozostale - -
3455 9254

NOTA 3

ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. z)

Fiaxzong Jirzz2ong
Z tytulo nabyiych akiywow 1534 2765
Z tytulu transekeji przy zobowigzaniu sig fanduszu do odkom - -
Z tytofu instrumentéw pochadnych - -
Z tytulu wplat na jednostki vezestnictva -
£ tytlu edkupionych jednostek uczesinictwa =
Z tynilu wyplaty dochoddw funduszu - -
Z tyidu wyplaty preyehoddw funduszn - -
Z tytudu wyemitowanych obligaci - -
Z tytulu krdtkoterminowych pogyoaek i kredytow - -
Z pytwlu divgorerminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancj: lub porgezen - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostate robowigzania 670 77
2 204 27 8ad

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
I STRUKTURA SRODEOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w preekroju walut) - w tys.

NG Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Oritwarty Akcji 2
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Wartos na 31.12.11 Wartodé na 31.12_10
Bank / Waluta w walucie wPLM| wwalecie w PLH/
THNG Rank Slaski 5.A. /PLN 43 575 43 575 a1 167 #1167
NG Bank Slaski 8.A. f CFK 1 [ 42 7
NG Bank Slgski 5.4, f EUR 1 5 1 2
[NG Bank Slaski S.A, / HUF 0 { 1 1]
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li. SREDNI W OKRESIE SPFRAWOZDAWCZYM POZIOM $SRODEOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIFZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZL - w tys.

Srednia warto$t Srednia wartosé w walucie
Wt w walucie sprawodania (PLN)
dredni w okresie spravozdawezym poziom Srodiéw pienigtnveh: FLH 45616 45 616
EUR 14 58
CFE 1 205 200
HOF 346 13
45 874
IIL. EEWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENLA AKTYWOW I ZOBOWIAZAT FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

) wskazanie aktywdw obecigzonych ryzykiem wartodel godziwej wynikajaeym ze stopy procentows]
Ryzyke stopy precentowe] to ryzyko spadku wartofci aktywéw netio fundusru spowodowane zmianami rynkewych siép procentowyeh, Ryzyke stopy
procentowe] jest wigksze dla instrumentéw o stalym oprocentowanit,
Na dzien bilansowy papiery diuzne o stalym oprocentowaniu stanowily 3,35% wanlofci aktywdw Fonduszu.
Na dziefi bilansowy zerokuponowe papiery dluzne stanowily 4,37% wartodei aktywow Funduszy,

b) wsbkazanie aktywiw obeigtonych ryzykiem przeplywiw drodkdw pienicanych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w preypadku dlwtnych instrumentdw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko preeplywiw pienigznych wyrikaigee ze
stopy procentowej, kitra okresowo ustalana jest dia danego instrumenty w oparciu o rynkowe stopy procentowe,
W portfelu Funduszu znajdujq sig papiery warlodciowe, kttrych oprocentowanie zalezy od wysokodei stawek WIBOR 6M. Na dziefi bilansowy w skiad
lokat Funduszy wehodzily papiery divine o zmiennym oprocentowaniu, kidre stanowily 6,04% wartodel akivwiw Funduszn

2, POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gldwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrrymania warankow, ryzyko obnizenia oceny kredytowe i ryzyko rozpiztosc kredyiowej,
Uczestnicy fundusiy akeeptuja niskie ryzyke kredytows wynikajace z inwestycji w instramenty dluzne emitowane lub gwarantowane preez Skarb Fafistwa,
linwestyce w papiery komercyjne oraz obligacie munleypatne i korporacyjne wiaga sig 2 wysszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosed
kredytowsj emitenta,
Inwestysje w lokaty bankows awigzane si z ryzykiem kredytowym banku,
Pozostajace na rachunkach bankewych wolne érodki automatysznic lokowane sa na jednodniowych lokatech overnight. Lokaty te zaktadane sq na okres
Jednege dnia roboczegn lub na ckres obejmujacy dzief otwarcia lokaty oraz nastppujace po nim dnl wolse od pracy, Na dzien Bilansowy stanowily one
2.77% wartogci akwdw,

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM

Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadin wartedei aktywdw netio funduszn spowodowane emignami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obeyeh,
Ma dziefi bilansowy na rachunky bankowym funduszu znajdowado sig | tys. enro § 1 tys. koron czeskich, kidre stanowily 0,0003% wartagc akiywiw,
Zagraniczne pepiery wartodciowe notowane na gieldach zagranicenych stonowily 2,538 wartodei aktyvwéw,

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Fundusz nie inwestowal w instrementy pochodne.

NOTA T

TRANSAKCIE PREY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIET STRONY DO ODKUPU
Him dotyezy.

NOTA 8

KREDYTY I POZYCZKI
Fundusz nie zaciggzal kredyiow i pokycack,

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg pelska (w tys.)
Ma rachunkach bankowych zaajdowaly sip drodki plenigine w walutach obeych:

31.12.2011 31122010
w walueie oboej: w przeliczeniv: w waluciz oboej: w przeliczenin
1 CZE = PIN 42 CTK TPLN
1 EUR 5 PIN 1 EUR 2 PLM
- HUF - PLN 1 HUF - PLN

Cigdb aktywiw zainwestowanych w papicry wantodciowe emitentdw 2agranicznych denominowana jest w walutach obeveh, Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest wartost tych aktywdw w zlotych polskich. Wartos! zagranicznych papicrdw wartofciowych denominowanych w walucie oboej wyniosha;

3lizaom 31122010
wwalucie obeej: w przeliczenio w waloele cbeej: w przeliczeniu:
38 128 CZK 6523 PLN - CIZK - PLM
355 EUR I 568 PLN - EUR = PLN
480 612 HUF 6823 PLN 201 683 HUF 2 865 PLN

Pozostale pozycje bilansy Funduszu wyrazons sg wylaeznie w ziotych polskich,
2 DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, w pedzizle na zrealizowane i nlezrealizowane {w rys,zf)

GLOLIGID  GLOLZ000
ILIL2OI ZLIXIOND

Akgie - zrealizowane ridnice kursowe (CZE) 2 085 129
Akcje - nismrealizowane ridnice kursowe (CZE) - 504
Akecje - piezrealfzowane réznice kursowe (EUR) 75 234

NG Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
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3, UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)

01012000 0LLOL2800
JLiraorr 31X IONG

Akgje - erealizowane rdinice kursows (EUR) - -1 169
Abcje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK) =329 -
Akeje - niezrealizowane rhanice kursowe (HUF) -329 -122

Zrealizowane rdinice kursowe razem 2035 - 40
Nigzrealizowane razmice kursowe razem -583 Fog

3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZAMNY PRZEZ NBP NA DZIEN BILAMNSOWY (31.02.2011)
kurs CZK (korona ezeska) - 0,1711

kurs ELIR (cum) - 4,4168

kurs HUF {forint wegierski) za 100 - 1,4196

kurs TRY (lira turecka) - 1,7835

NOTA 10
DOCHODY TICH DYSTRYBUCIA
I ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE FBYCIA LOKAT {w tys.2l)

G1OL2011 01012600
Grupy lokat ILIZ20IT 3RI220800

akcje 56 528 53611

prawa pobone - 508
obligacje 3590 ToG
Rezemt o 118 55218

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWAMEGD ZYSKU (STRATA) 2 WYCENY AKTYWOW (w ys.zl)
PLOLIOTT  OLOL20I0
Grupy lokat ITI2200F  RLI22000
akeje -161 D59 186 4352
prawa do akeji 303 g
abligacje 637 4 605
Razem ~J61 443 191 096

3. WYKAZ WYPLACCONYCH PREYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Mie dotyezy.

4, WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochoddw Funduszu uezestnikom bez odkopywania jednosiek uczesinictwa,

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

. KOSZTY POKRYWAME PREEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z whasnych Srodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystva, pokoowa wszelkie kossly operacyine Funduszi, 2 wyjatkiem kosstdw 7 tytuls ushg
maklerskich, opfat transakcyimych zwiazanych z nabywaniem i zhywaoniem paplerdw wartofciowyeh, prowizji bankowych, podatkdw i innveh obciafen
naloionych przez wiatcrwe organy pafstwowe w zwiagky 2 dzialalnodeig Funduszu, kidre pokrywane s bezpodrednio 2 aktywéw Funduszu i nie podlegaja
linitowanin

I KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Wie doryezy,

3. WYNAGRODZEENIE TOWARZYSTW A (WYDODREBNIEMIE C?,EQCI EMIENNET)

Towarzystwo na konies kakdego micsiqgon pobiera wynagrodzenic wynoszace maksymalnie 2% w skali roku, naliczone od wartofel akiywow nette funduseu w
danym dniu wyceny. W ciqzu okresu objgtego sprawordanizm Towarsystwo pobrale wynagrodzenie w fakiycznej wysokosci 0,5% w skali roku,

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
FLI22001 3122010 31122009

Wartodd aktywow netto na koniec rokn abrotowego (w tys.zl) 1573581 1818470 1365977
Wartodé aktywdw nciio na j.u. na koniec roku obrotowego (w zl) 2533.m3 311,51 263 82

Warszawa, 30 marca 2012 1.

zabela Kelinowska

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestyoyjny Otwarty Akcji 2
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7. INFORMACJA DODATKOWA

I)

2)

3}

4}

5)

Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczgeych lat ubieglych, njetych w sprawozdaniu finansowym za bieigey okres
sprawozdawezy.
Mie zagrhy.

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

Zestawienie oraz objadnienie rddnic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym | w perdwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi,
Mie zaszly.

Dokonane korelcty bledéw podstawowych,
Nig zaszly,

W przypadku nicpewnodei co do mozliwofei kontynuowania deialalnosci - opis tych niepewnodcl ze wskazamiem, cay
sprawoszdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Mie dotycey.

Inne informacje nie wshazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposéb wplynaé na oceng sytuaci
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.

Mie dotyczy.

Warszawa, 30 marca 2002 1,

NG Specjalistycany Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akeji 2
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ING A

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 rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akeji 2 (zwanego dalej Funduszem) oéwiadcza, ze dane
dotyczace standéw aktywdw, w tym w szezezélnosci aktywédw zapisanych na rachunkach
pieni¢znych i rachunkach papieréw wartoiciowych oraz pozytkéw z tych aktywow
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od
I stycznia 2011 r. dv 31 grudnia 2011 r., sporzadzonego dnia 30 marca 2012 r.. 53 zgodne ze

LANLE A B
i FREKTORA
B :
*Panasicipd Operacjj Ryimccn Finansowyeh
| ATt St Biczaycl

stanem faktycznym.

Ky ¢z Stawomir Trapsyg
NG BANK SLASK] Spolka Akuy]ns MNP B34 3-54-75 Lapitel rakbadowy - 1 30 100 000,00 #
Departamont Oparsc)i Bynkdw Finanscwych KRS 545L Lapital wplarony - 130 100 000,90 24

| Kligntow Suategicinych S Ragooowy w Katowicach
Plac Trech Krayry 10004, 00-499 Warszawa
Toedl 22 820 40 2T, F +48 22 32040 18



ING 5

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 1.

Seanowni Panstwo,

Za nami rok 2011, ktéry whbrew oczekiwaniom inwestoréw, byl trudnym okresem dla rynkow finansowych,
Poczatkowo nic nie zapowiadalo az tak duej zmiennodcl 1 gwaliownego wzrostu obaw o $wiatowq gospodarke, Pierwsza
polowa ubieglego roku byla udana mimo obaw o losy Grecji i rosnace ceny ropy naftowej wywolane przez zamieszki w
krajach arabskich. Nawel trzgsienie ziemi w Japonii wywolalo jedynie przejéciowe zawirowania na rynkach, a indeksy
rynkow akeji, rownier w Polsce, osiggaly nowe szczyty od czasu ostatniego kryzysu finansowego z 2008 roku,

W okresie letnim, zaczgly naplywat coraz mnej optymistyczne dane z gospodarek, a czare goryesry przelaly
problemy nadmiernego zadtuzenia krajiéw rozwinigtych W Europie do Grecji, Portugalii i Irlandii dolqczyly znacanie
wigksze i wazniejsze pafistwa, jak Wlochy oraz Hiszpania. W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej pat w debacie
na temat limitn zadiuzenia pociagnat za soba pierwsza w historii kraju obnizke wiarygodnosci kredytowej tego kraju.

Powyisze czynniki spowodoewaly bardzo silng wyprzedaz rynkow akeyjnych. Konczacy sie w dniu 30 wrzesnia
2011 kwartat byl trzecim najgorszym kwartalem pod vzgledem zanotowanych spadkéw dla gield w okresie ostatnich
25 lat. Nie obylo sie réwniez bez chwilowej wyprzedazy 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 akeje.

Perspektywy na 2012 rok sg w tej chwili tudne de ocenienia, choé scenariusz stabilizacji jest bardziej
prawdopodobny niz scenarivsz dalszych silnych spadkéw. Poczgtek roku wraz z naplywem korzystniejszych danych z
gospodarek oraz dazeniem europejskich politykéw do powstrzymania kryzysu zadhuzenia w Unii Europejskiej napawa nas
wigkszym optymizmem na nadchodzace miesiace.

Fierwsze oznaki tej poprawy mo#na juz zauwazyé w rosnacym sentymencie inwestordw, ktéry prayniost wzrosty
zarowno na gieldach jak i na rynkach obligacji, co z kelei pozwolilo funduszom ING w pierwszych dwoch miesiacach
2012 roku osiggngé dobre wyniki. Warto jednak zaznaczy¢, i scenariusz stabilizacji jest obarczony ryzykiem wystapienia
trudnych do przewidzenia wydarzen takich jak klopoty kelejnych krajéw Unii Europejskiej czy tez wzrost napigeia na linii
USA — lran.

W tyeh ciekawych, ale jednoczeénie zmiennych czasach, nieustannie kontynuujemy proces optymalizowania dla
Panstwa naszej oferty produktowej. Wirdd kluczowych zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w ubieghym roku
operacje 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 Mozliwogei,
Ki6ry 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 ryzyko walutowe ( tzw. hedging). Rozviazanie to weszlo w #ycie na poczatku lipea zeszlego roku
Dodatkowo na poczatku sierpnia uruchomilismy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach funduszu ING SFIO,
oferuje Klientom bezpicczng praystah w czasach zawirowan na rynkach finansowych.

Wszystkie wspomniane zmiany przyczynily sig do stworzenia bardziej przejrzysiej i usystematyzowanej struktury
naszych produktow. Planujemy nadal rozwijac i vatrakeyjniaé nasza oferte produktowa, oferujac Pafstwu nowe fundusze
oraz klasy aktywdw, tak by jak najlepiej spelniaé Pafistwa oczekiwania.

Zyezymy Panistwu, aby caly rok 2012 byl bardzoudany dla Panstwa i dla Panstwa inwestycji,

Leszel Jediecki

-_—

Preze adu
ING Towarzystwo Funduszy Inwestyoyjnyeh 5.4, NIP 054.21-80-835 Kapltal zakladowy - 15,250.000,00 =i
ul, Topiel 13, 00-342 Warszrawa KRS 00CO03%430 Kapltal wplacony - 15.250.000,00 =
T+4822 1085700 F+48 22 1085701 S5ad Rejonowy dia m.st. Warszawy

wwiw.ingth.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
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENT A

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakoficzony dnia 31
grudnia 2011 roku [ .okres sprawozdawezy™) ING Specjalistycznego Funduszu Inwestyeyijnego
Otwartego Obligacji 2 (,Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego:
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na
dziefi 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktyvwach netto
za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajgee i informacje dodatkowg (.zalaczone
sprawozdanie finansowe™),

Za rzetelno&é i jasnoéé zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowod¢ ksiag rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Fanduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ..Towarzystwem™), towarzystwa funduszy
inwestyeyjnyeh zarzadzajacege Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadio, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzoreze)] Towarzystwa sg zobowiazani do zapewnienia,
aby zataczone sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do
uczestnikéw Funduszu (.List Towarzystwa™) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowesci (Dz. U, z 2009 roku, nr 132, poz. 1223, z pdén.
zm, — Lustawa o rachunkowosci™ i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym
zadaniem bylo zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego oraz wyraienie, na podstawie
badania, opinii 0 tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetzlnie i jasno przedstawia ono,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkows i finansowa, jak tez wynik z operag)i
Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone,
we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

Badanie zalgezonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:
« rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
« krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieghvch
Rewidentdw w Polsce,
w taki sposob, aby uzyskal racjonalna pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowodei. W szozegdinosel, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda,
wyrywkowy — dokumentacji, 2 ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
Jjednostkowym sprawozdanin finansowym. Badanie obejmowalo réwnie oceng poprawnodei
przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci 1 znaczacych
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szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak | ogdlne] prezentacji zalaczonego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, 2 przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajaeych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym traktowanym jako catosc.

4, Naszym zdaniem zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnveh aspektach:

« przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
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za okres sprawozdawczy, jak ez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na
dzieni 31 grudnia 2011 roku;

= sporzgdzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)

rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci 1 wydanvch na jej podsiawie
przepisdw, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

» jest zgodne z wplywajgcymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa

regulujgeymi przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami  statutu
Fundusau,
Zapoznalismy sig z Listem Towarzystwa i uznalismy. ze informacje pochodzace z zataczonego
sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Lidcie Towarzystwa
uwzgledniaja postanowienia § 37, punkt | Rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szezegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestyeyinyeh
(Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

Do zalaczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie depozytarinsza.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonarinszy ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakoniczony dnia 31
grudnia 2011 roku (,,okres sprawozdawczy™) ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartege Akeji 2 (Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego:
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2011 roku, rachunck wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto
7a okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i1 informacje dodatkowa ( zalgezone
sprawozdanie finansowe™).

fa rzetelnosé i jasnosé zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowodé ksigg rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjoych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem”), towarzystwa funduszy
inwestveyjnych zarzgdzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorcze] Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby zalgczone sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do
uczesimkow Funduszo (. List Towarzystwa™) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowesci (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 zalgczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie
badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajgevmi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono,
we wazystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji
Funduszu oraz czy ksiegi rachunkowe stanowigce podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone,
we wszystkich istotnych aspektach, w sposdb prawidiowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowieri:

» rozdzialn 7 ustawy o rachunkowosci,
» krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanvch przez Krajowsa Radg Bieghlych
Rewidentdw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskat racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nicprawidlowosei. W szezegolnoscei, badanic obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikajg kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnodci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowodéci i znaczacych
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sgacunkdw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak 1 ogblne] prezentacji zalaczonego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajgcyeh podstaw do wyrafenia opinii o zalgczonym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym traktowanym jako calodé.

Naszym zdaniem zataczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

« przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na
dzien 31 grudnia 2011 roku;

» sporzadzone zostalo zgodnic z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowodci i wydanych na jej podstawie
przepiséw, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych;

» jest zgodne z wplywajacymi na formg i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujaeymi przygotowywanie sprawozdafi finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

Zapoznalidémy sig z Listem Towarzystwa i uznalismy, ze informacje pochodzace z zalaczonego
sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa
uwzgledniaja postanowienia § 37, punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw 2z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. 2 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

Do zalgczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadezenie depozytariusza.
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