ING (L) Subfundusz Sektora Uzytecznosci Publicznej
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 1 wrzesnia 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 1. o rachunkowodci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223) Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING (L) Subfunduszu Sektora Uzyteczno$ci Publicznej
wydzielonego w ramach ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone na dzienn 1 wrzesnia 2011 1. tj. na dzien

poprzedzajacy dzien polaczenia z ING (L) Subfunduszem Globalnych Mozliwosci wydzielonym: w ramach ING Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, na ktore sklada sig:

1} wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 1 wrzednia 2011 r. o wartodel 273 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzief 1 wrzesnia 2011 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaly na sumeg 290 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 r. do 1 wrzednia 2011 r. wykazujacy stratg z operacji w kwocie 9 tys. ziotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2011 r. do 1 wrzednia 2011 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartodei aktywow
netto o kwote 114 tys. ztotych; ’

6} noty objasniajace;
7) informacja dodatkowa.

Sprawozdanic sporzadzone jest w zwiazku z potaczeniem ING (L) Subfunduszu Sektora Uzytecznogei Publicznej (subfundusz przejmowany)
z ING (L) Subfunduszem Globalnych Mozliwodci (subfundusz przejmujacy).

Prezes Zarzkdu

e ———
?ﬁvelingen

Wiceprezes Zarzadu

e

Malgorzata Barska
Czlonek Zarzgcu

laomle)

Izhbela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 13 wrgesnia 2011 roku



SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING SUBFUNDUSZU SEKTORA UZYTECZNOSCI PUBLICZNEJ (L)

SPORZADZONE NA DZIEN 1 WRZESNIA 2011 ROKU, DZIEN POPRZEDZAJACY
DZIEN POLACZENIA Z ING SUBFUNDUSZEM GLOBALNYCH MOZLIWOSCI (L)

za okres od 01.01.2011 roku do 01.09.2011 roku




WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU SEKTORA UZYTECZNOSCI PUBLICZNE) (L)

Nazwa funduszu: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniw:ING SFIO
Typ finduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.

ING SFIO posiada osobowosé prawna, ING Subfundusz Sektora Uzytecznoéei Publicznej (L) utworzony w ramach Funduszu nie
posiada osobowoscei prawnej.

Data ntworzenia; 26 pazdziernika 2009 r. decyzja Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG

Okies na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony

Wpis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

ING Subfundusz Sektora Uzyteczno$cei Publicznej (L) byl jednym z szesnastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrét
nazwy):

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

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

ING Subfundusz Europejski Spolek Dywidendowych (L} / ING (L) Europejski Spélek Dywidendowych

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

ING Subfundusz Sektora Uzyteczno$ci Publicznej (L) / ING (L)} Sektora Uzytecznosci Publicznej

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

. ING Subfundusz Sektora Farmacji i Ustug Medyczaych (L) / ING (L) Scktora Farmacji i Ustug 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 Lacifiskiej (L) / ING (L} Ameryki Eacinskiej

ING Subfundusz Papieréw Dhuznych Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) / ING (L) Papieréw Dhuznych Rynkéw
Wschodzacych (WL)

13, ING Subfundusz Globalny Diugu Korporacyjnego (L) / ING (L) Globalny Diugu Korporacyjnego

14, ING Subfundusz VIP Funduszy Akeji Rynkéw Wschodzaeych / ING (L) VIP Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzacych

15. ING Subfundusz VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych / ING (L) VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych

16. ING Subfundusz Globalnych Mozliwosei (L) / ING (L) Globalnych Mozliwosci
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Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualng polityks inwestycying dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rozne cele inwestycyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu byl wzrost wartodci jego aktywdw w wyniku wzrostu wartodei lokat. Subfundusz nie gwarantowal osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Fundusz realizowat cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu
ING (L} Invest Utilities wyodrgbnionego w ramach ING (L) Invest otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz mégl inwestowaé
aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe, w szczegolnosei w krétkoterminowe papiery warto§ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

$rodki Subfunduszu inwestowane byky w papiery wartodciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. diuzne papiery warto§ciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym w szezegolnodei krotkoterminowe papiery warto§ciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Pafstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 20% warto§é aktywéw,

2. tytuly uczestnictwa subfunduszu ING (L) Invest Utilities wyodrgbnionego w ramach ING (L) Invest otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale
(SICAV) — od 70% do 100% warto$é aktywow,

3. depozyty — od 0% do 20% warto$é aktywow,

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

Subfundusz dazyt do osiagnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 95% MSCI World Utilities Index (w PLN}+ 5% WIBID O/N.

Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (ING TFI S.A., Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: Pl. Trzech Krzyzy 10/14, Warszawa

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

Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Towarzystwo jest spolka akeyjng prawa polskiego, ktorej 100% kapitatu akcyjnego nalezy do ING Investment Management (Pelska) S.A. (ING IM).
ING Investment Management (Polska) S.A. jest spolka akcyjna prawa polskiego, w ktérej 100% akcji posiada ING Investment Management (Europe) B.V.
Fundusz, reprezentowany przez ING TFI 8.A., zawar! z ING Investment Management (Polska) S.A. umowe o Zarzadzaniu Pakictem Papieréw Wartodciowych.

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obgjmuje okres 01.01.2011 r. - 01.09.2011 r.
Dniemn bilansowym jest 01.09.2011 r. tj. dzien poprzedzajacy dziefi potgczenia z ING Subfunduszem Globalnych Mozliwosei (L)

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Subfundusz zostal utworzony na czas nieckreslony. W dniu 2 wrzesnia 2011 r. nastapit skutek prawny w postaci polaczenia ING (L) Subfunduszu Uzytecznodci
Publicznei (subfundusz przejmowany) z ING (L) Subfunduszem Globalnych Mozliwoéei (subfundusz przejmujacy) na podstawie zezwolenia KNF z dnia
9 czerwca 2011 r. (nr DFL/4033/21/10/11/VI/U/9-7-1/KM). Polaczenie nastapilo w drodze przejecia aktywéw Subfunduszu przez ING (L) Subfundusz
Globalnych Mozliwodci. W dniu 2 wrzednia 2011 r. Towarzystwo przydzielifo kazdenw uczestnikowi subfunduszu przejmowanego jednostki uczestnictwa
subfunduszu przejmujacego w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego
uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu przejmowanego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w dniu 1 wrzednia 2011 r. przez wartosé aktywow
netto subfunduszu przejmujacego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 1 wrzeénia 2011 .
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Kategorie jednostek uczestnictwa i okreglenie cech je réznicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- Zbywane w ramach oferty podstawowej Subfunduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Subfundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutorow.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia 200 z1 w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 2t w przypadku kazdego nastgpnego nabycis.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokoéci nie wyZszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplate za konwersje / zamiang w wysokogci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TF1 — max. 2,5% wartodci aktywoéw netto w skali roku

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

- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz ped warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zI w przypadku kazdego nastgpnego
nabycia
- w zwigzku z nabywaniem, odkupienietn, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:

- oplate dystrybucyjng w wysokoéci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee

- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wy2szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia. przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartodci aktywéw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S (na dziefi bilansowy nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, kidre przewiduja zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora, zawarcia przez Uczestnika umowy dodatkowej i zadeklarowania przez
Uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego i czasu trwania programu. Jednostki uczestnictwa kategorii S 53 zbywane bezposrednio przez
Fundusz oraz za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S okre$la umowa dodatkowa,
- minimakna wysoko§¢ wplat tytulem nabycia wynosi 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokodci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wpiat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierana
jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika,
- optate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

- oplate umorzeniows w wysokosci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana
z kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)

- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% warto$ci aktywdw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E (na dziefi bilansowy nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowsania programu przez Fundusz lub dysirybutora i zawarcia przez uczesinika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okregla umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPT) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysokoéé wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplate za konwersje / zamiang w wysokogci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfundusza docelowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 1,2% warto$ci aktywOw netto w skali roku

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F (na dzien bilansowy nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach PPl lub PPE, bezpogrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreglonego programy przez Fundusz i zawarcia umowy PPI tub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okreéla umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysokoé¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplale za konwersje / zamiang w wysokogci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — max. 2,5% wartoéci aktywéw netto w skati roku

Warszawa, 13 wrzeénia 2011 r.

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Izabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
01.09.2011 31122010

warto$t wg wartofé na % udzial w wartosé wg warto§é na % udzial w
Skiadniki lokat ceny nabycia  dzien bilansowy  aktywach ceny nabycia  dzief bilansowy  aktywach

Akgje

Warranty subskrypcyjne - - - - - .
Prawa do akeji - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dhuzne papiery wartoiciowe - - - - - -
Instrumenty pochodne - - - . - -
Udzialy w spétkach z ograniczong - - - - -
odpowiedzialno$cia

Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez 263 273 93,81 156 168 94,92
instytucje wspdlnego inwestowania majace

siedzibg za granica

Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - “ - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - . -

RAZEM 263 273 93,81 156 168 94,92

Warszawa, 13 wrze$nia 2011 1.

zabela Kalinowska

Zestawienie lokat nalezy analizowaé lqcznie z notami objasniajqcymi i informaciq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego
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2. BILANS
sporzadzony na dziefi 01,09.2011
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek nczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

1L
Im.
V.

VI
VI,

PR S

Aktywa

. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

. Naleznosci

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

dluzne papiery wartosciowe

. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

dtuine papiery wartosciowe

6. Nieruchomogci
7. Pozostale aktywa

Zobowiazania

Aktywa netfo (I-II)
Kapitat funduszu

1. Kapitat wplacony

. Kapitat wyptacony (wielkosé ujemna

Docitody zatrzymane

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

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

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

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A

Warto$¢ aktywoOw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w z1)

Warszawa, 13 wrzednia 2011 r.

0L.09.2011

291
18

290
287
2570
2283
-7

-7

10
290

2933,908093
98,99

31.12,2010

177
9

176
164
2109
-1945
6

2

-2

12
176

1 687,966904
104,67

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

[zabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowad lqcznie z notami objasnigjqcymi | informacjq dodatkowaq, ktére stanowiq integralng czed$é sprawozdania

Jinansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. zlotych z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

01.01.2011 01612010
01.09.2011 3L12.2010

L Przychody z lokat 1 H

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -

2. Przychody odsetkowe - i

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomogci - -

4, Dodatnie saldo réznic kursowych 1 11

5. Pozostale - przychody z tytulu premii inwestycyjnej - 2

II. Koszty funduszu 3 12
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 11

2. Wrynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

3. Optaty dla depozytariusza - -

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu - -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci - -

7. Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

8. Ustugi prawne - -

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

10. Koszty odsetkowe - -

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosei - -

12, Ujemne saldo rdznic kursowych . -

13. Pozostale 1 1

111 Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
. Koszty funduszu netto (11-111) 3 12
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -2 2
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -7 9
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -5 -2

z tytutu réznic kursowych -3 69

2. Wzrost (spadek) niczrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -2 11

z tytulu rozuic kursowych 9 1]

VIL Wynik z operacji 9 11
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zi) 3,07 6,52

Warszawa, 13 wrzeénia 2011 r,

Izabela Kalinowska

Rachunek wynik z operacji nalezy analizowaé fqcznie z notami objasniajqeymi i informaciq dodatkowaq, kidre stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.dotych z wyjqthiem liczby jednostek uczestnictwa)

1, Zmiana Wartosci Aktywéw Netto

L Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawcezego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem) , w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

©) wzrost (spadek) niczrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychodéw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢} z przychod6w ze zbycia lokat

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

a) zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitalu z tytuhu zbytych ju.)

b} zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenic kapitatu z tytulu odkupionych j.u.)
6. L.aczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawezym (3-4+5)

7. Wartost aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawcezego

8. Srednia wartosé aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

b) liczba odkupionych jednostek uezestnictwa - jednostki kategorii A

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poezatku dzialalnosci funduszu, 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

IIL Zmiana wartofci aktywow netto na jednosthke uczesinictwa

L. Warto$¢ aktywow nefto na jednostke uczestnictwa na koniee poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A

2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa na koniec ckresu sprawozdawczego

- jednostki kategorii A

3. Procentowa zmiana wartoéci aktywow netto na jednostlke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym*®)
4. Minimalna warto§¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa - jednostki kategorii A

w dniu

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

w dniu

6. Wartod¢ aktywGw netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A

w dniu

V. Procentowy udziat kosztdw funduszu w Sredniej wartosci aktywdw netto, w tym: %}
L. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresic rachunkowosci

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

*) dane wyrazone w stosunku rocznym

Warszawa, 13 wrzesnia 2011 1.

Dyrektor De

01012011
01092011

176
-9
2
-5
2
-9

01.01.2011
01.69.2011

1245,941189
4 670,528899
3424587710
1245,941189
2933,908093
25 051,668965
22 117,760872
2 933,908093

01,01.2011
01.09.2011

104,67

98,99

-8,12%
91,05
2011-08-08
105,54
2011-01-03

98,99
2011-09-01

01.01.2011
01.09.2011

3,16%
2,50%

01.01.2016
31.12.2010

971
11
2
-2
11
11

01.01.2010
3112.2010

-7 450,970984
11218,208348
18 669,179332
-7 450,970934

1 687,966904
20 381,140066
18 693,173162

1 687,966%04

O1.01.2610
31122010

106,31

104,67

-1,54%
96,15
2010-03-18
108,36
2010-09-08

104,67
2010-12-31

01.61.2010
3122010

2,65%
2,50%

Zestawiente zmian w aktywach netto ralezy analizowaé iqeznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kidve stanowiq integralng czedé

sprawozdania finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalno§é Subfunduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. nr 152 poz, 1223 z 17.09.20051)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r. nr 146 poz.1546 ze zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249
poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej,
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sq w tysigcach zlotych, z wyjatkiem warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotnos$é dancj pozycji wymaga innej doktadnosei - fakt ten odnotowany jest w notach objaéniajacych albo informacji dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1} przychody z lokat netto - stanowiace té2nicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (straig) ze zbycia lokat i niezreatizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Na dzicft bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdaniz finansowego Subfunduszu, zestawienic lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w

aktywach netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa, Sprawozdanie obejmuje dane za okres od 1.01.2011 roku do 01.09.2011 roku oraz dane poréwnywalne
zarok 2010.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERAC]] DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe dla ING SFIC z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

1. Operagje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

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

3. Skladniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna, zeru.,

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja cene nabycia wynikajaca z ceny nabyeia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieniezne.

5. Zmiang warto$ei nominalnej nabytych skiadnikéw lokat, nie powodujacq zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktdrej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentéw oraz Jjednostkowej ceny nabycia,

6. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFQ (najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze), a w przypadku skladnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowe] (nie stosuje si¢ do
skdadnikow fokat bedacych przedmiotem transakeji, 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 sa transakeje zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie skladnika.

9. Naletna dywidendg od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje sic w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglgdniajacy wartosci tego prawa.

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

1. Niezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/ spadek wyniku z operacji,

12, Nabycie/ zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia UMOWY.

13. Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwicrdzenia zawarcia transakeji, uwzelednia sie w najblizsze] wycenie aktyw6éw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

14 Jezeli iransakcja kupna/sprzedazy skiadnika Iokat w wyniku braku potwierdzenia zostata ujgta w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu
zawarcia transakeji wynikajacym z pierwoinego dokumentu, to w preypadku skiadnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a
przede wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

15. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzief ujecia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla
kirych NBP nie ustala kursu — ich warto$¢ okresla sig w relacii do euro.

16.  $rodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papicréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakeji nabycia waluty.

17. Zobowigzania i naleznogci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedaty papieréw wartodciowych wycenia sie od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedtug $redniego kurse NBP dla danej waluty.

18.  Przychody z lokat obejmuja w szezeg6lnosci:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartodciowych, wycenianych w wartofci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j).

¢} Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazas w walutach obcych.

19, Koszty Subfunduszu obejmuja w szezegbinodei:

a} Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena érodkéw pienigznych, naleznodei oraz zobowiazai w walutach obcych,

20.  Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw picnigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$é aktywéw Funduszu w
dniu wyceny.

21, W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rczerwe na przewidywane wydatki. Platnosci ztytun  kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona
rezerwe. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokoéci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywéw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej ¢ zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym, Towarzystwo z
wiasnych Srodk6w, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyine Subfunduszu.

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

23. Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjna, oplate za kenwersje oraz oplatg umorzeniowa {wysoko$¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowia zobowigzanie Funduszu wobec TFI — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.
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24, Koszty zwigzane bezpodrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosei z aktywdw Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w
catoéci - partycypacj danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sic na podstawie stosunku Wartodci Aktywéw Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzieh ujecia zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe
zbycia/nabycia sktadnikéw lokat dotyczaca wigeej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakeji obciazaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udzialu wartosei transakeji danego Subfunduszu w wartosci transakeji ogélem.

25. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, Ze na potrzeby okre§lenia wartoéci aktywow netto ma jednostkg uczestnictwa w okrelonym dniu wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w subrejesteze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

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

27. JU podlegaja odkupieniu w kolejnogei okreglonef, wedlug metody HIFQ, co oznacza, z¢ Jako pierwsze odkupywane sa JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika,

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowiazafi i wyniku z operagii
Dniem wyceny jest dziefi, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gicldzie PapierGw WartoSciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W dniu wyceny oraz na dzie sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywéw Funduszu oraz wyeeny aktywow Subfunduszu,
ustalenia wartofei zobowiazafi Funduszu oraz zobowiazas Funduszu zwinzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosei aktyw6w netto Funduszu
oraz ustalenia warto$ci aktywGw netto Subfunduszu, ustalenia wartodci aktyw6w netto Subfunduszu na Jjednostke uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu. .

Warto$¢ aktywow Funduszu stanowi suma wartodci aktywow iWartosei aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ aktywéw netto Funduszu stanowi suma wartosci
aktywow netto Subfunduszu j warto$ei aktywéw netto innych Subfunduszy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala sig wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ei godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia.

1I. Wycena skladnikow lokat notowanyeh na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punkiu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku;
1) diuzne papiery wartosciowe,
2) certyfikaty inwestycyjne,
3) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wsp6lnego inwestowania majace siedzibe za granica,
4} instrumenty rynku pienieznego.

2. Wartoé¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dziefi Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatnicgo dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny:

1} w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowari ciaghych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamkniecia, a
jezeli o godzinie 23:00 czasu poiskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostami kurs dostepny o godzinie 23;00 czasu
polskiego,

2) w przypadku skiadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs
transakeyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednelitych - w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o
godzinie 23:00 czasu polskiego.

3. Jezeli wolumen obrotdw na danym skfadniku aktywoéw jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywéw nie zawarto zadnej transakeii, 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 aktywnym tynku, jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakoji na danym rynkw, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Daiy
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreélonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje sig ponizsze metody wyznaczania wartogei godziwej;

1) przyjmuje sig warto$¢ wyznaczona zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, 2e 0 wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$é wolumenu
obrotu w Pniu Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sq wartosei wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingows, to do wyceny skiadnika lokat
korzysta si¢ z kursu fixingowego,

3} jezeli niemozliwa jest wycena w oparcin o metodg okreslona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostepne s ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach
kupna isprzedazy, to do wyceny wyliczasie §rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna isprzedazy, z tym, ze uwzglednienic wylacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszezalne, W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednicnic samych ofert
kupna jest dopuszezalne. Do wyceny stosuje si¢ rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy = rynku gléwnego, a jezeli nie sg dostgpne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier warto§ciowy jest notowany, nie liczac rynku gléwnego, na wigeej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny
uwzgl¢dnia sig tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku gléwnego,

4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warlo$¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnodei), a jezeli oszacowania te nie sg dostepne — stosuje sig wartosé 0SZacowang preez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadezacq tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przepltywow pienigznych
zwiazanych z tym skladnikiem, przy czym jednostkg t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreglonych w pkt. 1)-4) — to stosuje sic wycene w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nieréznigeego sig istotnie skladnika, w szczegéinogei o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skiadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigeej niz jednym aktywnym rynku, wartoécia godziwa jest kurs ustalony na rynku
glownym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami;

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesigea kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesiaca);
2 kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczeénie na aktywnym rynku na terytorivm Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwoéé dokonania przez Fundusz transakcji na dartym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartoéciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastepuje:

a) poprzez poréwnanie obrotow z poszezegoélnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do kofica okresu poréwnawczego lub,

b} w przypadke, gdy rozpoczyna sig obrot papierem warto$ciowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez porSwnanie obrotéw na poszczegdlnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.
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7. Do wyceny skladnikow lokat przyjmuje sig kurs z takg liczba, migjsc po przecinkn jak publikowany przez rynek aktywny,
8. RYNEK AKTYWNY to rynek spefniajacy lacznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodre,
2) zazwyczaj w kazdym momencic wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.
9. Razem z comiesi¢cznym ustalaniem rynku giéwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywnos¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez badany

miesiac byt dostepny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla regularnie informacia o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, 2 rynek dla
danego sktadnika lokat jest aktywny.

II1. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnic z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastepujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) dluzne papiery warto§ciowe,
2) certyfikaty inwestycyjne,
3) jednostki uczestictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej,
4) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibg za granica,
3) depozyty,
6) waluty nie bedace depozytami,
7) instrumenty rynku pienigznego.

2. Wartos¢ skiadnikow lokat wymienionych wust. 1 nienotowanych na aktywnym rynkn wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 41 5, w nastgpujacy sposob;
1} w przypadku dluznych papierdw wartogeiowych, listow zastawnych oraz instrumentdw rynku pienigznego bedacych papierami wartociowymi — wediug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzgigdnieniem potencjalnych odpiséw z tytelu trwalej utraty
warto$ci, jezeli ich utworzenie okaze sig konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stepy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do
przychod6w odsetkowyeh lub kosztdw odsetkowych, natomiast wysoko$é odpiséw z tytulu trwatej utraty wartosci zalicza sig w cigzar pozostaltych kosztdw
Funduszu
2) dhuine papiery wartodciowe zawicrajace wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cifle powiazane z wycenianym papierem dluznym to wartoé¢ calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiednicgo dla dimego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukeji modele wyceny poszezegdlnych whudowanych instrumentéw pochoednych, zgodnie z pkt V.
b} w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nic sq $ciéle powiazane z wycenianym papierem dluznym, wéwezas wartosé wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sumg wartosei diuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci whudowanych instrumentow pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wladciwe
dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych zgodnie 2 pkt V. Jezeli Jjednak wario$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia sie wg metody okreslonej w punkcic a).
3) w przypadku pozostatych skladnikow lokat — wediug wartodci godziwe] spelniajacej warunki wiarygednosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papieréw wartoéciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowancj przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia
ujeeia w ksiggach danego skiadnika Iokat, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabycia dany skladnik lokat wykazuje sig w cenie nabycia, ktora stanowi
skorygowang ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosei XIRR | XNPV przyjmuje sig moment przeptywéw pienigznych okreslony w warunkach
transakcji).

IV, Szczegblne metody wyceny sktadnikow Jokat

1. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowei, 2 uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwate] utraty wartodei, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

2. Zobowiazania ztytuly zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniv si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartodci godziwej, do wysokogci skorygowanej ceny nabycia — wartosé godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzief przeszacowania, nowo ustalonq skorygowang, ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do
wyliczef skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegblnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia sig diuzne papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

4. Naleznosei z tytulu udziclonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjgtych dla tych papieréw wartogeiowych.

5. Zobowigzania z tytulw otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala st¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1. W przypadku skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami duznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartodci
godziwej:

1} w przypadku depozytéw — ich wartoéé stanowi warto&é nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

2} w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne hub instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszon warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzef majacych wplyw na ich warto$é godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywoOw netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

3) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szezeg6Inosciw
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przepltyw6w pienigznych;
4) w przypadku walut ni¢ bgdacych depozytami — ich wartod¢ wyznacza sig¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego érednicgo kursu wyliczonego na
Dzieft Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

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

4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1, ustalane sg w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny begda 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 pélroczu roku obrotowego, kolejno w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadiu gdy zmiany
zostaty wprowadzone w drugim pélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

L. Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w kt6rej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie sa notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktérej sq denominowane.,

2. Aktywa oraz zobowiazania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ aktywéw notowanych lub denominowanych w walutach, dla kidrych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre§la sig¢ w relacji do euro.

4) OPIS WPFROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie wprowadzono zmian od momentu rozpoczecia dziatalnoscei. Wu\/
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NOTA2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 01092011  3112.2010
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidendy - -
2 tytutu odsetek - -
Z tytuhu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - -

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 0L0%.2011 31122010
Z tytuhu nabytych aktywéw - -
Z tytutu transakeji przy zobowiazaniu sie do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytula wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytulu odkupionych jednostek vczestnictwa - -
Z tytulu wyplaty dochod6w funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgezent - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostale - wynagrodzenie TFI 1 1
- wynagrodzenie TFI H 1
1 1

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE I YCH EKWIWALENTY
I STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys,

Warfo$é na 01.09.2011 Warto§¢ na 31.12.2010
Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie w PLN|
ING Bank Slaski S.A. / PLN 15 15 8 8
ING Bank $laski S.A. / EUR - - - -
ING Bank Slaski 8.A. / USD 1 3 02 1
18 9

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

Srednin warto$s Srednia wartosé
Waluta w walucie w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow PLN 45 49
pienigznych: usD 1 3
52
1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA 5
RYZYKA

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

a) wskazanie aktywéw obciazonych ryzykiem wartodci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadkn wartosci aktyw(w netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentéw o stalym oprocentowanit,
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikéw lokat obeiazonych tym ryzykiem.

b) wskazanie aktywéw obeiazonych ryzykiem przeplywow érodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dluznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniy wystgpuje ryzyko przeplywéw pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzie bilansowy Subfundusz nic posiadat sktadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.
W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze byé zwiazane bezposrednio z instrumentami divznymi wchodzacymi w jego sklad, jak i podrednio z
instrumentami dtuznymi wehodzacymi w sktad portfeli funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibg za granica.
Na dzief bilansowy Subfundusz posiadat tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi elementami ryzyka kredylowego sa ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibg za granicq lub w jednostki uczestnictwa inmych
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 posiadat tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW T ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartodci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kurst waluty polskiej w stosunku do walut
obeych. Sredki na rachunku bankowym denominowane w walutach obcych stanowily 1,03% aktywéw Subfunduszu, natomiast skladniki lokat
denominowane w walutach obeych stanowily 93,81% aktywéw Subfunduszu.
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NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawart tego typu transakcji.

NOTA 8
KREPYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciagal kredytéw i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialern wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly sig érodki pieniezne w walutach obych:

01.09.2011 31.12.2010
w walucie obcej: w przeliczeniu; w walucie cbeej: w przeliczeniu:
- EUR - PLN - EUR - PLN
1 UsP 3 PLN 0,2USD 1 PLN

Subfundusz inwestuje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspbInego inwestowania majace siedzibe za granica denominowane w USD. Na potrzeby
codziennej wyceny wyliczana jest wartoéé tych aktywéw w zlotych polskich:
01.09.2011 31.12.2010
w walucie obcej: w przeliczeniu; w walucie obcej: w przeliczeniu;
94 USD 273 PLN 57USD 168 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.zl)

OLoL 2011 01,01.2010

01092011 31122010

Tytuly uczestnictwa - zrealizowane réznice kursowe (USD) - 69
Tytuly uczestnictwa - niezrealizowane réznice kursowe (USD) 9 6

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

01.01.2011 0L.01.2010
01.09.2011 31122010

Tytuly uczestnictwa - zrealizowane réznice kursowe (USD) -3 -
Tytuly uczestnictwa - niezrealizowane réznice kursowe (USD) 0 -
Zrealizowang réinice kursowe razem -3 69

Niezrealizowane réinice kursowe razem 9 6

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (01.09.2011)
kurs EUR 4,1452
kurs USD 2,8996

NOTA 1¢
DOCHODY IICH PYSTRYBUCJA
L ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA} ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zl)

01.01,2011 01.601.2010

Grupy lokat 01.09.2011 31.12.2010
Tytuly uczestnictwa -5 -2
Razem -5 -2

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)
01012011 01,01.2010

Grupy lokat 01.09.2011  31.12.2010
Tytuly uczestnictwa -2 11
Razem -2 1

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

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

NOTA 11
KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z whasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkic koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztow z tytulu ustug
maklerskich, oplat fransakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartogciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen

natozonych przez wiasciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnogcia Subfunduszu, ktére pokrywane sg bezposrednio z aktywéw Subfunduszu inie podlegaia
limitowaniu.

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

ING Subfendusz Sekiora Uzytecznoscei Publicznej (L) 12 W




3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYQDREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ}

Towarzystwo na koniec kazdego miesigea pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2,5% w skali roku dia jednostek uczestnictwa kategorii A, P, S i F,
oraz 1,2% dla kategorii E naliczone od wartosci aktywow 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
01.09.2011 31.12.2¢10 31.12.2009

Wartos¢ aktywoéw netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 290 176 971

Warto$é aktywéw netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w 2§)

- jednostki uczestnictwa kategorii A 98,99 104,67 106,31
Warszawa, 13 wrzeénia 2011 r.

Dyrektor De; i Funduszy

zabela Kalinowska
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres
sprawozdawczy.
Nie zaszty.

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

Zestawienie oraz obja$nienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdanin finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi,
Nie dotyczy.

Dokonane korekty bledéw podstawowych,
Nie zaszly.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynnewania dzialalnosci - opis tych niepewnoSci ze wskazaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiazane.

W dniu 17 czerwca 2011 roku Towarzystwo zamiedcito ogloszenie o zamiarze polaczenia subfunduszy wydziclonych w ramach ING SFIO:;
ING (L) Subfunduszu Uzytecznoéci Publicznej (subfundusz przejmowany) z NG (1) Subfunduszem Globalaych Mozliwoéei (subfundusz przejmujacy)
Podstawe polaczenia stanowito zezwolenie KNF z dnia 9 czerwea 2011 r. (nr BFL/4033/21/10/1 L/VIUM-7-1/KM).

Przehieg pelaczenia

Dzien wyceny 30 sierpnia 2011 r. byt ostatmim dniem wyceny, w ktérym realizowano zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek
uczestnictwa ING (L) Subfunduszu Sektora Uzytecznosci Publicznej.

W dniu 29 sierpnia 2011 r. (z uptywem tego dnia} Fundusz zaprzestal przyjmowania wplat na nabycie jednostek uczestnictwa oraz zlecef zbycia,
odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego.
W dniu 2 wrzednia 2011 r. Towarzystwo przydziclito kazdemu uczestnikowi subfunduszu przejmowanego jednostki uczestnictwa subfunduszu
przejmujacego w liczbie wynikafacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego
uczestnika i wartosci aktywoéw netto subfinduszu przejmowanego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w dniv 1 wrzesnia 2011 r, przez wartoéé
aktywow netto subfunduszu przejmujacego przypadajgcego na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 1 wrzesnia 2011 .
Dokladna warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na dzien 1.09.2011 r. ustalona na potrzeby przydzialu jednostek uczestnictwa uczestnikom
subfunduszu przejmowanego wyniosta:

Subfundusz przejmowany - ING (L) Subfundusz Sekora Uzytecznoéci Publicznej  98,98760

Subfundusz przejmmjacy - ING (L) Subfundusz Globalnych Mozliwosci  94,54993

Przydziat jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmujacego nastapit bez pobrania oplat manipulacyjnych.
W dniv 2 wrze$nia 2011 r. Subfundusz przejmujacy wstapit w prawa i obowiazki Subfunduszu przejmowanego oraz skuteczny stat sig wpis uczestnikéw
Subfunduszu przejmowanego do subrejestru uczestnikéw Subfunduszu przejmujacego.
W zwiazku z opisanym zdarzeniem, nie dokonano korekt sprawozdania finansowego.

Pozostale informacje, 0 ktérych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktore inwestowat Fundusz;

Oplata za zarzadzanie
(% w skali roku)

Fundusz

ING (L) Invest Utilities 0,60

Fundusz zawart z ING Asset Management B.V. Luxembourg umowe, na podstawie ktorej wigksza czest wynagrodzenia za zarzadzanie byla zwracana do
aktywow Funduszu w postaci premii inwestycyjnej.

Pozostale informacje.
Brak.

Warszawa, 13 wrzeénia 2011 r.

Dyrektor De,

zabela Kalinowska
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