ING Subfundusz Sektora Farmacji i Uslug Medycznych (L)
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r, do 15 wrzesnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowodci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223) Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe subfunduszu ING (L) Sektora Farmacii i Ushug
Medycznych wydzielonego w ramach ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone na dziefi 15 wrzesnia 2011 t, 4.
na dzien poprzedzajacy dzien polaczenia z subfunduszem ING (L) Globalnych Mozliwosci wydzielonym w ramach ING Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktére sklada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dziel 15 wrzednia 2011 r. o wartosci 1.268 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 15 wrzesnia 2011 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaly na sumg 1.381 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 r. do 15 wrzeénia 2011 r. wykazujacy zysk z operacji w kwocie 52 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2011 r. do 15 wrze$nia 2011 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartodci aktywoéw
netto o kwote 937 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;
7) informacja dedatkowa.

Sprawozdanie sporzadzone jest w zwigzku z potaczeniem ING (L) Sektora Farmacji i Ustug Medycznych (subfundusz przejmowany)
z ING (L} Globalnych Mozliwosci (subfundusz przejmujacy).

Leszek Jedleeki
Prezes Zarzqdu

Harfs van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

Matgorzata Barska
Czlonek Zarzqdu

(alionfl)
Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Warszawa, 30 wrzesnia 2011 roku



SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ING SUBFUNDUSZU SEKTORA FARMACJI | USLUG MEDYCZNYCH (L)

SPORZADZONE NA DZIEN 15 WRZESNIA 2011 ROKU, DZIEN POPRZEDZAJACY
DZIEN POLACZENIA Z ING SUBFUNDUSZEM GLOBALNYCH MOZLIWOSCI (L)

za okres od 01.01.2011 roku do 15.09.2011 roku



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU SEKTORA FARMACJII I USLUG MEDYCZNYCH (L)

Nazwa funduszu: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywat nazwy w skroconym brzmienin; ING SFIQ
Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

ING SFIO posiada osobowo$¢ prawng. ING Subfundusz Sektora Farmacji 1 Ustug Medycznych (L) utworzony w ramach
Funduszu nie posiada osobowosci prawnej.

Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nicokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 1. pod numerem RFi 501

ING Subfundusz Sektora Farmacji i Ustug Medycznych (L) byl jednym z szesnastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokre§lony w ramach Funduszu

(nazwa/skrét nazwy):

ING Subfundusz Globalny Spolek Dywidendowych (L) / ING (L) Globalny Spétek Dywidendowych

ING Subfundusz Spélek Dywidendowych USA (L) / ING (L) Spolek Dywidendowych USA

ING Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych (L) / ING (L) Europejski Spélek Dywidendowych

ING Subfundusz Sektora Energii (L) / ING (L) Sekiora Energil

ING Subfundusz Sektora Zywnosciowego (L) / ING (L) Sektora Zywnosciowego

ING Subfundusz Sektora Farmacji i Uslug Medycznych (L) / ING (L) Sektora Farmacji i Uslug Medycznych

ING Subfundusz Japonia (L} / ING (L) Japonia

ING Subfundusz Nowej Azji (L) / ING (L) Nowej Azji

ING Subfundusz Rynkéw Wschodzacych (L) / ING (L) Rynkéw Wschodzacych

ING Subfundusz Ameryki Lacinskiej (L) / ING (L) Ameryki Lacinskiej

. ING Subfundusz Papieréw Dluinych Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / ING (L) Papieréw Dluznych Rynkow
Wschodzacych (WL)

12, ING Subfundusz Globalny Dlugu Korporacyjnego (L) / ING (L} Globalny Dhugu Korporacyjnego

I3. ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzacych / ING (L) VIP Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzacych

I4. NG Subfundusz VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych / ING (L) VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych

13, ING Subfundusz Globalnych Mozliwogci (L) / ING (L) Globalnych Mozliwosci

16. ING Subfundusz Depozytowy (L} / ING (L) Depozytowy
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Cel inwestycyjny, specjalizacja 1 stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfindusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rézne cele inwestycyine.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu byl wzrost wartoei jego aktywdw w wyniku wzrostu wartoéei lokat. Subfundusz nie gwarantowat osiagniccia celu
inwestycyjnego. Fundusz realizowat cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu
ING (L) Invest Health Care wyodrebnionego w ramach ING (L} Invest otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz mégt
inwestowaé aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegéinosci w krétkoterminowe papiery wartoéciowe emitowane, porgezone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Srodki Subfunduszu inwestowane byly w papiery wartoéciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dluzne papiery wartodciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szczegblnoei krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgezone lub
gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski — od 0% do 20% warto$ci aktywow,

2. tytaly uczestnictwa subfunduszu ING (L) Invest Health Care wyodrgbnicnege w ramach ING (L) Invest otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym
kapitale (SICAV) — od 70% do 100% wartosci aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% wartodci akiywow,

4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica - 0% wartoéei aktywow.

Subfundusz dazy! do osiagnigeia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 95% MSCI World Health Care Index (w PLNW5% WIBID O/N.

Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp6lka Akeyjna (ING TFI 8.A., Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: PL. Trzech Krzyzy 10/14, Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydzial Gospodarczy KRS

Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzeénia 2001 r.

Towarzystwo jest spélks akcyjng prawa polskiego, ktorej 100% kapitatu akcyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A. (ING IM).
ING Investment Management (Polska) S.A. jest spitka akeyjna prawa polskiego, w kidrej 100% akeji posiada ING Investment Management (Europe) B.V.
Fundusz, reprezentowany przez ING TFI 8.A., zawart z ING Investment Management (Polska) S.A, umowe o Zarzadzaniu Pakictem Papieréw Wartosciowych.

Okres sprawozdawezy
Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres 01.01.2011 ¢, - 15.09.2011 1.
Dniem bilansowym jest 15.09.2011 r. tj. dzien poprzedzajacy dzien polaczenia z ING Subfunduszem Globalnych Mozliwosci (L)

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Subfundusz zostal utworzony na czas nicokre$lony. W dniu 16 wrzednia 2011 r. nastapil skutek prawny w postaci polaczenia Subfunduszu ING (L) Scktora
Farmacji i Uslug Medycznych (subfundusz przejmowany) z Subfunduszem ING (L) Globalnych Mozliwoéci (subfundusz przejmujacy) na podstawie zezwolenia
KNF z dnia 9 czerwca 2011 r. (nr DFL/4033/23/9/11/VIfU/9-7-1/KM). Polaczenie nastapilo w drodze przejecia aktywodw Subfunduszu przez ING (L)
Globalnych Mozliwoéci. W dniu 16 wrzesnia 2011 1. Towarzystwo przydzielilo kazdemu uczestnikowi subfunduszu przejmowanego jednostki uczestnictwa
subfunduszu przejmujacego w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego
uczestnika i wartosci aktywow netto subfunduszu przejmowanego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w dniu 15 wrzeénia 2011 r, przez warto§é aktywow
netto subfunduszu przejmujacege przypadajacego na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 15 wrzeénia 2011 r.
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Kategorie jednostek uczestnictwa i okre$lenie cech je réznicujaeych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Subfunduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sq zbywane bezpoérednio przez Subfundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutorow.
- minimaina wysoko$¢ wptat tytutem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia,
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokoéci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartoéci aktywow netto w skali rokn

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P (na dzief bilansowy nie byly zbywane):

- zbywane wytacznic w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabyeia 200 zt w przypadku pierwszego nabyeia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego
nabycia
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera;

- opfatg dystrybucyjna w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee

- oplatg za konwersje / zamiang w wysckosei nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym,

- oplatg umorzeniowa w wysokodci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.

- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (na dzien bilansowy nie byty zbywane):
- zbywane wytacznie w ramach programéw inwestycyjnych, kiére przewidujg zadeklarowanic przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestyeyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora, zawarcia przez Uczestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego i czasu trwania programu. Jednostki uczesinictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio
przez Fundusz oraz za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okreéla umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos$é wplat tytulem nabycia wynosi 200 zt w przypadku picrwszege nabycia oraz 50 24 w przypadku kazdego nastepnego nabycia,
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokoéci nie wy2szej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego,
pobierang jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplate za konwersj¢ / zamiang w wysokoscei nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

- oplat¢ umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowane] przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego
(pobicrana z kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)}

- wynagrodzenie TFI — max, 2,5% wartosci aktyw6w netto w skali roku

Z dniem 15 marca 2010 roku weszly w zycie zmiany statutu, ktére dotycza kategorii jednostek uczestnictwa. W subfunduszu dedano mozliwosé inwestowania w
jednostki uczestnictwa kategorii E i F.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E (na dziefi bilansowy nie byty zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczesinika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okresla vmowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty preeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfiunduszu docelowym.,
- wynagrodzenie TFI — max, 1,2% wartosci aktyw6w netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F (na dzief bilansowy nie byly zbywane);
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezpoérednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PP1 fub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE,
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobicra;
- oplate dystrybucyjna w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% wptaty dokonanej przez nabywce
- oplate za konwersjg / zamiang w wysokodei nie wy2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartogci aktywéw netto w skali roku

Warszawa, 30 wrzednia 2011 1.

Dyrektor Dep entu(KsiQ owosci Funduszy

zabela Kalinowska

ING Subfundusz Sektora Farmacji i Ustug Medycznych (L) 2



1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.ziotych)
15.09.2011 31.12.2010

warto§€ wg warto§€ na % udzial w warto$t wg warto§é na % udzial w
Skladniki lokat ceny nabycia  dziedi bilansowy  aktywach ceny nabycia  dzied bilansowy  aktywach

Akcje

Warranty subskrypcyjne - - - - . .
Prawa do akcji - - - - -
Prawa poboru - - - - .
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - “ - - - -
Diuzne papiery wartoéciowe - - - - N -
Instrumenty pochodne - - - - . -
Udzialy w spétkach z ograniczona - - - . .
odpowiedzialnoscia

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

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 1156 1268 91,68 420 429 96,40
wspblnego inwestowania majace siedzibg za

granicy

Wierzytelnodci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - . - . - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomodéei - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - .

RAZEM 1156 1268 91,68 420 429 26,46

Warszawa, 30 wrze$nia 2011 1,

Zestawiente lokat nalezy analizowadé qeenie z notami objasniaiqeymi | informagiq dodathowg, kidre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego
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2. BILANS
sporzadzony na dzie 15,09.2011
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

IiL
V.

VL
VIL

O T R I

Aktywa

. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty

. Nalezno$ci

. Transakeje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu
. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

dluine papiery wariosciowe

. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

diuine papiery wartosciowe

6. Nieruchomos$ei
7. Pozostale aktywa

Zobowigzania
Aktywa netto (I-1D)
Kapitai funduszu

1. Kapital wplacony

. Kapitat wyptacony (wietkos¢ ujemna)

Dochody zatrzymane

L. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

. Zakumulowany, nicrozdysponowany zrealizowany zysk{strata) ze zbycia lokat

Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI)

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A

Wartodé aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa kategorii A (w z1)

Warszawa, 30 wrze$nia 2011 r.

Dyrektor De

Bilans nalezy analizowaé lqcznie z notami objasniajacymi i informacia dodatkowa, ktére stanowig integra

finansowego.
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15.09.2011

1383
114
1

112
1381

11952,005146
115,56

31.12.2010

445
16

4248,855026
104,53

amentu Ksiggowosci Funduszy

| (
/

"Izabela Kalinowska

Ing czesé sprawozdania



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

{w tys. zlotych 2 wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

01.61.2011 01.01.2010
15.09.2011 31122010

L. Przychody z lokat . 13 11
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -
2. Przychody odsetkowe 2 1
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 9
5. Pozostale - przychody z tytulu premii inwestycyjnej 2 3
1L Koszty funduszu 14 18
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 13 17
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie - -
3. Oplaty dla depozytariusza - -
4.  Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszo - -
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
6. Uslugi w zakresie rachunkowoséci - -
7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
8. Uslugi prawne - -
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10. Koszty odsetkowe - -
11, Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
12.  Ujemne saldo réznic kursowych - -
13. Pozostale 1
IIL Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
V. Koszty funduszu netto (II-111) 14 18
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -1 =7
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 53 9
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -50 0
Z tytuty roznic kursowych -10 5]
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty)} z wyceny lokat, w tym: 103 9
z tytulu résnic kursowych 149 16
VIL Wynik z operacji 52 2
Wynik z operacji przypadajacy na jednostkg uczestnictwa kategorii A (w zt) 4,35 0,47

Warszawa, 30 wrzednia 2011 r.

Dyrektor Dep w rKsi&;govuo.éc' Funduszy

zabela Kalinowska

Rachunek wyniku z operacji nalesy analizowaé lqcznie z notanti objasniajqcymi | informacjq dodatkowa, Itdre stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.zlofych z wyjqthiem liczby jednostek uczestnictwa)

I Zmiana Wartosei Aktywow Netto

1. Warto§€ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wynikn z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychoddéw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat
¢} z przychod6w ze zbycia lokat

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

a) Zmiana kapitalu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych j.u)

b} zmiana kapitahy wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

7. Warto$¢ aktywéw netto na keniec okresu sprawozdawezego

8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawezyn

1L Zmiana liczhy jednostek uczestnictwa

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosei funduszu, w tym:
a} liczba zbytych jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

I, Zmiara warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto§¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego -
- jednostki kategorii A

2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego - jednostki kategorii A
3. Procentowa zmiana wartoci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym*)

4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa - jednostki kategorii A

w dniu

5. Maksymalna wartod¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa - jednostki kategorii A
w dniu

6. Warto$c aktyw6w netto na jednostkg uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawezyn -
- jednostki kategorii A
w dniu

IV. Procentowy udzial kesztdw funduszu w Sreduicj wartosci aktywdw netto, w tym:*)
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dia Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci

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

*} deme wyrazone w stosunku rocznym

Warszawa, 30 wrzeSnia 2011 r.

Dyrektor Dep

01.01.2011
15.09.2011

444

01.01.2011
15.09.2011

7 703,150120
27 765,596926
20 062,446806

7703,150120
11 952,005146
51221,829234
39 269,824088
11 952,005146

01812011
15.09.2011

104,53

115,56
14,93%
97,55
2011-08-10
115,56
2011-09-15

115,56
2011-09-15

aler2011
15.09.2011

2,64%
2,50%

01.01.2010
31122010

1 046

-604
1359
1963

-602

444
689

01012010
3122000

-5 688,408867
12 8%90,001268
18 578,410135
-5 688,408867

4 248,855026
23 456,232308
19 207,377282

4 248,855026

a1.01.2010
31122010

105,29

104,53
0,72%
93,60
2010-11-04
110,87
2010-06-15
104,53
2010-12-31
01012010
31.12.2010
2,61%
2,50%

entu ]r:(siqgowwci Fynduszy

Izabela Kalinowska

Zestawiente zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lqcznie z notami objasniajaeymi i informaciq dodatkowg, kidre stanowiq integraing czeéé

sprawozdania finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU
Dzialalno$¢ Subfunduszu reguluja nast¢pujace przepisy prawne:
Ustawa z dnia 28.09.1994 1. o rachunkowosei (Dz.U. nr 152 poz. 1223 2 17.09.2009 1.)
Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r. nr 146 poz.1546 ze zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finans6w z dnia 24.12.2007 1. w sprawie szczegblnychzasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 t. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozporzadzentem.
1) UTAWNIANIE [ PREZENTACJA INFORMACH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysiacach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter
Listotno$¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowe;.
Na dziefi bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce réZnicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dziefi bilansowy przyjgto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie tokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w

aktywach netto, noty objaéniajace i informacje dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje dane za okres od 1.01.2011 roku do 15.09.2011 roku oraz dane poréwnywalne
zarok 2010,

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe dla ING SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ eddzielnie dla kazdego subfunduszu.

1. Operacje dotyczace Subfunduszu njmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza,

2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowyeh wedtug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska,

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

4.  Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za kt6re zostaly
otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang warto$ci nominalnej nabytych skiadnikéw lokat, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktérej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych instrumentdw oraz jednostkowej ceny nabycia,

6. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku skladnikéw wycenianych w wysokosei
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartoéci ksiegowej (nie stosuje sig do
sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakceii, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

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

9.  Nalezng dywidendg od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartoéci tego prawa.

10. Nalezng dywidendg od funduszu nienotowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, nast¢pnym po dniu ustalenia tego
prawa,

11. Niezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/ spadek wyniku z operacii.

12, Nabycie/ zbycie skladnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

13. Sktadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji, uwzglednia sig w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan,

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

15. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg §redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dziefi ujgeia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dia
ktérych NBP nie ustala kurse — ich warto$é okreéla si¢ w relacji do euro.

16. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakeji nabycia waluty.

17. Zobowigzania i naleznodci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papieréw wartoSciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedlug §rednicgo kursu NBP dla danej waluty.

18. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosei:

a} Dywidendy i inne udzialy w zyskach.

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartodei godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody cdsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowantu efektywnej stopy procentowej).

¢} Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny srodkdw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obeych.

19, Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnodei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt, kredytdéw i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasic przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena $rodkéw pienigznych, naleznodci oraz zobowiazaf w walutach obeych,

20. Odsetki naliczone oraz naleine od $redkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powickszaja warto$é aktyw6w Funduszu w
dniu wyceny.

21. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmnicjszajg uprzednio utworzona
rezerw¢. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokoéei nie przekraczajacej maksymalnego limitu tezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od warto$ci aktywow neito z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych §rodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

22. Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2,5% w skali roku od kategorii jednostek uczestnictwa A, P,
S, F oraz maksymalnie 1,2% od kategorii jednostek uczestnictwa E, naliczone od wartosci aktyw6w netto Subfunduszo w danym dniu wyceny.

23. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyina, oplatg za konwersje oraz oplate umorzeniowa (wysoko$¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowia zobowiazanie Funduszu wobec TFI— nie sa ujmowane w przychodach i kosztach,

e
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24. Koszty zwiazane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w calodei z aktyw6w Subfunduszu, Jezeli koszty obciazaja Fundusz w
calodci - partycypacig danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sie na podstawie stosunku Wartosei Aktywéw Netto (WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dziefi wyceny poprzedzajacy dziett ujgcia zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg
zbycia/nabycia skladnikéw lokat dotyczaca wigeej niz jednege Subfunduszw, to koszty takiej transakeji obciazaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udziatu wartodci transakeji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogélem,

25. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzief ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowicdnim subrejestrze (z tym, Ze na potizeby okreslenia warto$ei akiyw6w netto na jednostkg uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia sig zmian w kapitale wplaconym i wyptaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowiazania zwiazane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

27. Jednostki uczestnictwa podlepajg odkupieniu w kolejnosci okreglonej, wediug metody HIFO, co oznacza, 2e jako pierwsze odkupywane sy jednostki
uczestnictwa zapisane wg najwyzszej ceny jednostki uczestnictwa w danym rejestrze uczestnika.,

3)METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena wow Funduszu, ustalenie zobowigzar i wyniku z operacii

Dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalei GPW.

W Dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktyw6w Funduszu oraz wyceny aktywdw Subfunduszu,
ustalenia wartodci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywoOw netto Funduszu
oraz ustalenia wartodci aktywow netto Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Wartos¢ aktywow Funduszu stanowi suma wartosei aktywéw Subfunduszu i wartogei aktywéw innych Subfunduszy. Wartesé aktywéw netto Funduszu stanowi

suma warteéci aktywéw netto Subfunduszu i warto$ci aktywow netto innych Subfunduszy.

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

Rozporzadzenia,

1. Wycena skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punkiu wyceniane sa nastgpujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku;

1) diuzne papiery wartodciowe,

2) certyfikaty inwestycyjne,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica,
4) instrumenty rynku picnigznego.

2. Warto§é godziwa skladnikdéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieth Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny:

1} w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systernie notowan ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia, 2
Jjezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostepny kurs zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,

2) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemic notowafi ciaglych bez odre¢bnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs
fransakcyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu ¢ ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o

godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemic kursu jednolitego -- w oparciu o ostatni kurs dostepny o
godzinie 23:00 czasu polskiego.

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym skladniku aktywoéw jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakeji, ostatni dostepny
kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust, 5.

4. Warto§¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na sktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza sig wedtug ostatniego dostgpnege kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami ckreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ poniZsze metody wyznaczania wartoéci godziwe;:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust, 2 na innym aktywnym rynku z tym, 2e o wybosze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$é wolumenu
obrotu w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostepne sq wartosci wyznaczone zgodnie z pkt. I, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika [okat korzysta
si¢ z kursu fixingowego,

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu 0 metodg okreslong w pkt 1) 1 2), a na aktywnym rynku dostepne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedazy, to do wyceny wylicza sig §rednia arytmetyezna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienic wytacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszezalne, W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie éredniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna
Jest dopuszezalne. Do wyceny stosuje si¢ §rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gtéwnego, a jezeli nie sg dostepne to z innego
aktywnego rynku, Jezeli papier warto$ciowy jest notowany, nie liczac rynku gléwnego, na wigeej niz dwéch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia sig
tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku gtéwnego,

4} jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu 0 metody okreSlone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje sig wartost oszacowana przez Bloomberg Generic (w
pierwszej koleinosei) lub Bloomberg Fair Value {w drugiej kolejnosei), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje sig warto§é oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke §wiadezaes tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywéw pienigznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostkg te uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa,

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 13-4) — to stosuje sig wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierézniacego sig istotnie sktadnika, w szczegdlnodei o podobngj konstrukeji prawnej i celu ckonomicznym.

6. W przypadky sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigeej niz jednym aktywnym rynku, wartodcig godziwa jest kurs ustalony na rynku
glownym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku giéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego micsiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesiagca);
2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigea kalendarzowego,
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczednie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku gtéwnegoe jest mozliwosé dokonania przez Fundusz fransakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papler wartodciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie por6waania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nasigpuje:

a) poprzez poréwnanie obrotdéw z poszczegblnych rynkow od dnia rozpoczecia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,

b} w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrét papierem wartoSciowym, wybér rynku dekonywany jest poprzez pordwnanie obrotdw na poszezegélnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.
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Do wyceny skladnikéw lokat przyjmuje sig kurs z takq liczba micjsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.

RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajacy lacznie nastepujace kryteria:

1) instrumenty bgdace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

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

3) ceny podawane s do publicznej wiadomosei.

Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywno§é rynku dla kazdego skiadnika lokat. Jezeli przez badany

miesige byt dostepny kurs transakeyjny (fub fixingowy) lub dostgpna byla regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze rynek dla danego
skladnika lokat jest aktywny.

HI. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktvwnym rynke

1,

Zgodnic z postanowieniami ninigjszego punktu wyceniane sa nastepujaee sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1} dluzne papiery wartoéciowe,

2} certyfikaty inwestycyjne,

3} jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej,

4 tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace sicdzibe za granica,

5) depozyty,

6) waluty nic bedace depozytami,

7) instrumenty rynku pienieznego.

Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych wust. 1 nienctowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy spostb:

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami warto$ciowymi — wedlug

skorygowane] ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencialnych odpisew z tytulu trwatej utraty

warto$ei, jezeli ich utworzenie okaze sig konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe] zalicza sig odpowiednio do

przychod6w odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokoé¢ odpiséw z tytulu trwalej utraty wartodei zalicza sig w cigzar pozostalych kosztow

Funduszu

2) diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a}) w preypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa §cigle powiazane z wycenianym papierem dhuznym to warto$é calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzglednizjac w swojej
konstrukeji modele wyceny poszezegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy whudowane instrumenty pochedne nie sq écifle powigqzane z wycenianym papierem dluznym, wowezas wartosé wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowié sumg wartosci dhuznego papieru wartosciowego {bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczone]
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosei wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegblnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$é godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia sig¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozestalych sktadnikow lokat — wedlug wartosei godziwej spetniajacej warunki wiarygednodci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papieréw wartoSciowych wedtug skorygowancj ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia

ujgeia w ksiggach danego sktadnika lokat, prey czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany sktadnik lokat wykazuje sic w cenie nabycia, kt6ra stanowi

skorygowang ceng nabycia (co oznacza, e do wyznaczenia wartodei XIRR i XNPV przyjmuje sie moment przeptywéw pienigznych okre§lony w warunkach
transakgcji).

IV, Szczegbdine metody wyceny skladnikow lokat

L.

4.
5.

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

Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartodciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychezas wycenianego w wartodei godziwej, do wysokoscei skorygowanej ceny nabycia — wartosé godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalony skorygowana ceng nabycia tego skiadnika i stanowi podstawe do
wyliczefi skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szezegélnosei w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ dluzne papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu,

Naleznosei z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wediug zasad przyjgtych dla tych papieréw wartoéciowych.

Zobowiazania z tytutu otizymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dia tych papieréw wartoéciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

W przypadku skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dfuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartoéei
godziwej:

1} w przypadku depozytdw — ich warto$¢ stanowi warto§é nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytuldw uvozestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong wartoéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartoéé godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

3} w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szezegdlnodei w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stép procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienigznych;
4) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$é wyznacza si¢ po przeliczeniu wedhug ostatniego dostgpnego Sredniego kursu wyliczonego na
Dziefi Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

Dane wejéciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 3) pochodza z aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o kidrych mowa w ust. 1, ustatane s w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposéb ciagly, W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym pitroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaty wprowadzone w drugim pédiroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz péirocznym sprawozdaniu finansowym,

VL Wycena skiadnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1.

2,

3.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obeych wycenia sig lub ustala w walucie, w kt6rej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie sg notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ki6rej sg denominowane.

Aktywa oraz zobowiazania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktérej wyceniane sg akiywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego §redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

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

4) OPIS WPRCWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie wprowadzono zmian od momentu rozpoczecia dzialalnosei.
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NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zi) 15.0920011  31.12.2010
Z tytutu zbytych lokat ' - -
Z tytuly instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytuhu dywidendy - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -

Pozostale - premia inwestycyjna 1 -
7 z

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 15.09.2611 31122019
Z tytulu nabytych aktywow - -

Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie do odkupu - -
Z tytuly instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytuhu odkupionych jednostek uczestnictwa - -
Z tytutu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyptaty przychod6w funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarangji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostate - w tym: 2 1
- wynagrodzenie TFI 1 1

2 i

NOTA 4 )
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
L STRUKTURA $RODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys.

Wartoéé na 15.09.2011 Warto$¢ na 31.12.2010
Bank / Waluta w walucie wPLN w walucie wPLN
ING Bank Slask: S.A, /PLN 113 113 15 15
NG Bank Slaski S.A. / EUR - - 02 1
ING Bank Slaski S.A. / USD 0,2 1 - -
114 16

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

Srednia warto$é $rednia wartosé
Waluta w walucie w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom §rodkéw PLN 49 49
pieni¢znych: EUR 1 2
UsD 5 14
65
1t EKWIWALENTY $RODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA 5
RYZYKA

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

#) wskazanie aktywow obeiazonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowe;j to ryzyko spadkn warto$ei aktywéw netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wigksze dla instrumentow o statym oprocentowaniu,
Na dziefi bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem,

b) wskazanie aktywdéw obeigZonych ryzykiem przeptywéw §rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;
Dodatkowo w przypadku diuznych instromentow finansowych o zmicnnym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dziefi bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem,
W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze by¢ zwiazane bezpogrednio z instrumentami diuznymi wchodzacymi w jego skiad, jak i posrednio z
instrumentami dfuznymi wehodzacymi w sklad portfeli funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibe za granica.
Na dziefi bilansowy Subfundusz posiadat tytuly nczestnictwa emitowane przez instytucje wsp6lnego inwestowania.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gtownymit elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosei kredytowej.
Inwestycje w tytuly uczestictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obciazone sa umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sa z
ryzykiem kredytowym banku.
Na dziefi bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania,

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyke spadku warlosei aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut
obeych. Srodki na rachunku bankowym denominowane w walutach obeych stanowity 0,07% aktywow Subfunduszu, natomiast skladniki lokat denominowane
w walutach obeych stanowily 91,68% aktywoéw Subfunduszu.
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NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7

TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB PRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawart tego typu transakeji

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

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

i WALUTOWA STRUKTURA POZYCII BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walute polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly sig §rodki pienigzne w walutach obcych:

15.09.2011 31.12.2010
w walucie obeej: w przeliczeniu: w walucie obeej: w przeliczenit:
0 EUR 0 PLN 0,2 EUR 1 PLN
0,2 USD 1 PLN 0 USD 0 PLN

Subfundusz inwestuje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica denominowane w USD. Na potrzeby
codziennej wyceny wyliczana jest warto$é tych aktywow w zlotych polskich:

15.09.2011 31.12.2010
w walucie obceej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
398 USD 1268 PLN 145 USD 429 PLN
Naleznoscei z tytulu premii inwestycyjnej naliczane sa szacunkowo w walucic w jakiej Subfundusz naby! tytuly uczestnictwa.
15.09.2011 31.12.2010
w walucie obeej: w przeliczeniu; w walucie obcej: w przeliczeniu:
0,3 USD 1 PLN 0,1 USD 0,3 PLN

Pozostale pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sa wylacznie w zlotych polskich.
2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zh)

01.01.2011 01.01.2010

13,09.2011 31122010

Tytuly uczestnictwa - zrealizowane réznice kursowe (USD) - 55
Tytuly uczestnictwa - niezrealizowane roznice kursowe (USD) 149 16

3. UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane {wtys.zh)

01012011 01.01.2010

15,.09.2011 31122010

Tytuly uczestnictwa - zZrealizowane roznice kursowe (USD) -10 -
Tytuly uczestnictwa - niezrealizowane réznice kursowe (USD) - -
Zrealizowane réinice kursowe razem -10 55

Niezrealizowane réinice kursowe razem 149 16

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (15.09.2011)
kurs EUR  4,3871
kurs USD  3,1858

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

01.01.2011 01.01.2010
Grupy lokat 15.09.2011 3112.2010
Tytuly uczestnictwa ~30 -
Razem -50 -
2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)
01.01.2011 01.61.2010
Grupy lokat  1509.2011 31122010
Tytuly yczestnictwa 103 9
Razem 103 9

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

4, WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

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

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytutu uslug
maklerskich, optat transakcyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartodciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obciazef nalozonych
przez wiadciwe organy pafistwowe w zwiazku z dziatalnoseia Subfunduszu, ktore pokrywane sg bezposrednio z aktywow Subfinduszu i nie podiegaja limitowaniu.
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2, KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNET)

Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2,5% w skali roku dla jednostek uczestnictwa kategorii A, P, S i F, oraz

1,2% dla kategorii E naliczone od wartoéci aktywéw netto Subfunduszu w danym dniu wyceny, W ciagu okresu objetego sprawozdaniem Towarzystwo pobrato
wynagrodzenie w faktycznej wysokosci w skali roku 2,5%. Subfundusz zbywat wylacznie jednostki kategorii A,

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

15.09.2011 31122010 31.12.2009
Wartos¢ aktywow nefto na koniec roku obrotowego (w tys.zh) 1381 444 1046
Warto$¢ aktywéw netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zi)
- jednostki uczestnictwa kategorii A 115,56 104,53 105,29

Warszawa, 30 wrzes$nia 2011 r.

Dyrektor Departamentu Ksiqgwoéci Funduszy

[zabela Kalinowska
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6.
1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

Zestawienie oraz objasnienie rdimic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych

danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie dotyczy.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnos$ei co do mozliwoSci kontynuowania dzialalno$ci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane,

W dniu 17 czerwca 2011 roku Towarzystwo zamieécilo ogloszenie o zamiarze polaczenia subfunduszy wydzielonych w ramach ING SFIO:

ING (L.} Sektora Farmacii i Uslug Medycznych (subfundusz przejmowany) z ING (L) Globalnych Mozliwosei (subfundusz przejmujacy)

Podstawg polaczenia stanowito zezwolenie KNF z dnia 9 czerwca 2011 r. (nr PFL/4033/23/9/11/VI/U/9-7-1/KM).

Przebieg polaczenia

Dzieh wyceny 13 wrzednia 2011 r. byt ostatnim dniem wyceny, w ktorym realizowano zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek
uczestnictwa ING (L) Sektora Farmacji i Ustug Medycznych.

W dniu 12 wrzeénia 2011 1. (z uplywem tego dnia) Fundusz zaprzestal przyjmowania wplat na nabycie jednostek uczestnictwa oraz zlecefi zbycia,
odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego.
W dniu 16 wrzesnia 2011 r, Towarzystwo przydzielilo kazdemu uczestnikowi subfunduszu przejmowanego jednostki uczestnictwa subfunduszu
przejmujacego w liczbie wynikajacej z podzielenia ifoczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego
uczestnika i wartodci aktywow netto subfunduszu przejmowanego przypadajacege na jednostke uczestnictwa w dniu 15 wrze$nia 2011 r. przez
warto§¢ aktywow netto subfunduszu przejmujacego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 15 wrzefnia 2011 1.,
Dokladna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na dzies 15.09.2011 r. ustalona na potrzeby przydziatu jednostek uczestnictwa
uczestnikom subfunduszu przejmowanego wyniosta:

Subfundusz przejmowany - ING (L) Sektora Farmacji i Uslug Medycznych 11556003

Subfundusz przejmujacy - ING (L) Globalnych Mozliwosci  93,78585

Przydziat jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmujacego nastapit bez pobrania optat manipulacyjnych.
W dniu 16 wrze$nia 2011 r. Subfundusz przejmujacy wstapil w prawa i obowiazki Subfunduszu przejmowanego oraz skuteczny stal si¢ wpis
uozestnikéw Subfunduszu przejmowanego do subrejestru uczestnikow Subfunduszu przejmujacego.
W zwigzku z opisanym zdarzeniem, nie dokonano korekt sprawozdania finansowego.

Pozostate informacje, o ktérych mowa w Art.101 ust, 5 ustawy ¢ funduszach inwestycyjnych
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktére inwestowat Fundusz:

Oplata za zarzadzanie
(% w skali roku)

ING (L) Invest Health Care 0,60

Fundusz

Fundusz zawart z ING Asset Management B.V. Luxembourg umowe, na podstawie ktérej wigksza czgs$¢ wynagrodzenia za zarzadzanie byla
zwracana do aktywow Funduszu w postaci premii inwestycyjne;.

Pozostale informacje.
Brak.

Warszawa, 30 wrzeénia 2011 r.

Dyrektor Departamentu Ksiggowoéci Funduszy

TZabela Kalir[ZNﬂéO/
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