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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego pofaczonego sprawozdania finansowego za okres od
dnia 20 lutego 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku (,,okres sprawozdawczy’”) ING Konto
Funduszowe Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba
w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego wprowadzenie do potaczonego sprawozdania
finansowego, polaczone zestawienie lokat oraz polaczony bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2015 roku, potaczony rachunek wyniku z operacji, polaczone zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od dnia 20 lutego 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku
(,»zalaczone potaczone sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
Jjego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych wchodzacych w sklad Funduszu subfunduszy:
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny, ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany, ING Subfundusz
Pakiet Dynamiczny (,,Subfundusze”) odpowiada Zarzad NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”, do dnia 20 lipca 2015 roku
dzialajgcego pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz.
Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do
zapewnienia, aby zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Funduszu i Subfunduszy sporzadzona za odpowiedni
okres sprawozdawczy (,List Towarzystwa”) speinialy wymagania przewidziane w Ustawie
z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z p6zniejszymi zmianami —
»ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem byto
zbadanie zataczonego potaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie
badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji
Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe Subfunduszy stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa
prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidlowy.

Badanie zalgczonego potaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

e rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

* Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
polaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez ocene poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
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szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalgczonego
polaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym potgczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.

4. Naszym zdaniem zalgczone potaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowe;j i finansowej badanego Funduszu na dziefi
31 grudnia 2015 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajagcymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. Zapoznali$my si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, ze informacje pochodzace ze zbadanych
jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy, o ktérych wydaliSmy opinie z dniem
15 kwietnia 2016 roku, sa z nimi zgodnie. Informacje zawarte w Listach Towarzystwa
uwzgledniajg postanowienia § 37, ustep 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Do zalgczonego polgczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenia
depozytariusza dotyczace Subfunduszy i Funduszu oraz zbadane jednostkowe sprawozdania
finansowe Subfunduszy.
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ING Konto Funduszowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polgczone sprawozdanie finansowe za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami arl. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzad NN Investment Partners
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia polgczone sprawozdanie finansowe ING Konto Funduszowe Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktore sklada sig:

1) wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego;

2) polgczone zestawienie lokat wg stanu na dzieri 31 grudnia 2015 r. o wartosci 103.323 tys. zlotych;

3) polaczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netio na sume 106.177 tys. zlotych;

4) polaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy strate z operacji

w kwocie 4.203 tys. zlotych;

5) polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujace zwickszenie stanu
wartosci aktyw6w netto o kwotg 106.177 tys. zlotych;

Do polagczonego sprawozdania finansowego dolaczono jednostkowe sprawozdania finansowe subfunduszy:
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny
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Malgorzata Barska
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Leszek Jeqlecki
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lzbbela Kalinowska
Liyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Konto Funduszowe Specjalistyczny Fundusz inwestycyjny Otwarty

za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.



WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING KONTO FUNDUSZOWE
SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

Nazwa funduszu: ING Konto Funduszowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywa¢ nazwy w skroconym brzmieniu; ING Konto Funduszowe SFIO
Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.

ING Konto Funduszowe SFIO posiada osobowosé prawng. Subfundusze utworzone w ramach Funduszu nie posiadajg
osobowosci prawnej.

Data utworzenia: Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/1/4033/51/17/14/15/U/KM z dnia 20 stycznia 2015 r.
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nicokreslony
Whpis do rejestru funduszy: 5 lutego 2015 r. pod numerem RFi 1096

ING Konto Funduszowe SFIO skiada si¢ z trzech Subfunduszy (nazwa/skrot nazwy):
1. ING Subfundusz Pakiet Ostrozny / ING Pakiet Ostrozny
2. ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany / ING Pakiet Umiarkowany
3. ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny / ING Pakiet Dynamiczny

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu
Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowa¢ rézne cele inwestycyjne.
Subfundusze nie majg okre$lonego wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie sig zmiennych
rynkowych.
Cel inwestycyjny ING Pakiet Ostrozny
Gléwnym kryterium, ktérym kieruje sie Fundusz, jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w dlugim horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu
inwestowane sg w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego
inwestowania z siedzibg za granicg, kidre lokujg swoje aktywa w instrumenty diuzne (fundusze o charakterze dluznym). Fundusz moze lokowaé aktywa
Subfunduszu réwniez bezposrednio w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego w przypadku, gdy ze wzglgdu na ograniczenia inwestycyjne zwigzane
z koncentracjg inwestycji w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspolnego inwestowania z siedzibg za granicg, nic bgdzie juz mozliwe inwestowanie w tego typu instrumenty lub zapewni to efektywniejsza realizacjg celu
inwestycyjnego Subfunduszu.
Srodki Subfunduszu inwestowane sa zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:
1. dluzne papiery warto$ciowe, instrumenty rynku pienigznego, depozyty, jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa funduszy o charakterze duznym - do
100% warto$ci aktywow,
2. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywéw w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Pafistwa, z tym ze
obowigzany jest wtedy dokonywag lokat w papiery wartociowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej sze$ciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% warto$ci aktywow.
3. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania z
siedziba za granica, jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa subfunduszy, jezeli fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja
wspblnego inwestowania z siedziba za granicg jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub instytucja skladajaca si¢ z subfunduszy i kazdy z subfunduszy
stosuje inng politykg inwestycyjng - do 100% wartosci aktywow
4. jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspoélnego inwestowania -
dopuszczalne jest przekroczenie 10%, ale nie wigcej niz 20% wartosci aktywéw.
5. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 20%, ale nie wigcej niz 50% wartosci aktywow w jednostki uczestnictwa:

a) NN Paraso! Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

b) Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

c) Investor Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

d) Investor Parasol Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

¢) MetLife Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Krajowy

f) MetLife Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Swiatowy

g) Altus Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

h) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku

i) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

j) UniFundusze Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

k) funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)
przy czym, w przypadku, gdy wymieniony wyzej fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspélnego inwestowania jest funduszem z
wydzielonymi subfunduszami lub funduszem zagranicznym lub instytucja skladajaca si¢ z subfunduszy, limit ten odnosi si¢ do lgcznej wartosci jednostek
uczestnictwa wszystkich subfunduszy wydzielonych w ramach danego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego
inwestowania.
6. Fundusz okresla, ze w zwiazku z dzialalno$cig moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne

Cel inwestycyjny ING Pakiet Umiarkowany

Glownym kryterium, ktérym kieruje si¢ Fundusz, jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w diugim horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu sg
inwestowane w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego
inwestowania z siedzibg za granica, zarowno w fundusze o charakterze diuznym i fundusze o charakterze akcyjnym. Neutralny poziom zaangazowania w fundusze
o charakterze dluznym wynosi 70% warto$ci aktyw6w, natomiast w fundusze o charakterze akcyjnym wynosi 30% wartoéci aktywéw. Przez neutralny poziom
zangazowania rozumie si¢ poziom inwestycji w poszczegélne klasy aktywow, charakteryzujacych sig roznym poziomem ryzyka inwestycyjnego, stanowigcy punkt
odniesienia do podejmowanych decyzji inwestycyjnych. W zaleznosci od oceny poszczegdlnych rynkow, na ktérych inwestuja wskazane wyzej fundusze lub
instytucje wspélnego inwestowania oraz w szczegdinosci koniunktury na rynku akcji lub instrumentéw dluznych, zarzadzajacy Subfunduszem alokuje aktywa
Subfunduszu we wskazane kategorie lokat w celu jak najefektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu. Zmiana poziomu zaangazowania w
okreslone powyzej kategorie lokat charakteryzujgce si¢ roznym poziomem ryzyka wiasciwym dla inwestycji w akcje lub w instrumenty diuzne, skutkowa¢ moze
okresowymi zmianami poziomu ryzyka, w szczegélnosci jego zwigkszeniem w przypadku dokonywania inwestycji w fundusze o charakterze akcyjnym. Aktywa
Subfunduszu mogg byé¢ lokowane bezposrednio w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego w przypadku, gdy ze wzglgdu na ograniczenia
inwestycyjne zwigzane z koncentracjg inwestycji w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z sicdzibg za granicg, nic bgdzie juz mozliwe inwestowanie w tego typu instrumenty lub zapewni to
efektywniejszg realizacjg celu inwestycyjnego Subfunduszu.

ING Perspektywa Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty //
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Srodki Subfunduszu inwestowane sa zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:
1. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa funduszy o charakterze dtuznym, dluzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienigznego, depozyty — do 100%
wartosci aktywow,
2. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa funduszy o charakterze akcyjnym, akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypeyjne, kwity depozytowe
i obligacje zamienne — do 50% wartosci aktywoéw,
3. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartoéci aktywéw w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub porgezone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowigzany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szedciu emisji a wartos¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartosci aktywow.
4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z
siedzibg za granica, jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa subfunduszy, jezeli fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja
wspolnego inwestowania z siedziba za granica jest funduszem z wydziclonymi subfunduszami lub instytucja skladajaca si¢ z subfunduszy i kazdy z subfunduszy
stosuje inng polityk¢ inwestycyjna - do 100% wartodci aktywow
5. jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego inwestowania -
dopuszczalne jest przekroczenie 10%, ale nie wigcej niz 20% wartosci aktywow.
6. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 20%, ale nie wigcej niz 50% wartosci aktywow w jednostki uczestnictwa:

a) NN Paraso! Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

b) Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

c) Investor Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

d) Investor Parasol Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

€) MetLife Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Krajowy

f) MetLife Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Swiatowy

g2) Altus Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

h) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku

i) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

j) UniFundusze Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

k) funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)
przy czym, w przypadku, gdy wymieniony wyzej fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspéinego inwestowania jest funduszem z
wydzielonymi subfunduszami lub funduszem zagranicznym lub instytucja skladajaca si¢ z subfunduszy, limit ten odnosi sig do lgcznej wartodci jednostek
uczestnictwa wszystkich subfunduszy wydzielonych w ramach danego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego
inwestowania.
7. Fundusz okreéla, ze w zwigzku z dzialalnoscig moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne.
Subfundusz nie ma okreslonego wzorca sluzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie sig zmiennych
rynkowych.
Cel inwestycyjny ING Pakiet Dynamiczny
Glownym kryterium, ktorym kieruje si¢ Fundusz, jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w diugim horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu sg
inwestowane w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego
inwestowania z siedziba za granica, zaréwno w fundusze o charakterze dluznym i fundusze o charakterze akcyjnym. Neutralny poziom zaangazowania w fundusze
o charakterze dluznym wynosi 70% wartosci aktywéw, natomiast w fundusze o charakterze akcyjnym wynosi 30% wartodci aktywéw. Przez neutralny poziom
zangazowania rozumie si¢ poziom inwestycji w poszczegoine klasy aktywow, charakteryzujgcych sig roznym poziomem ryzyka inwestycyjnego, stanowigcy punkt
odniesienia do podejmowanych decyzji inwestycyjnych. W zaleznoéci od oceny poszczegélnych rynkéw, na ktérych inwestujg wskazane wyzej fundusze lub
instytucje wspdlnego inwestowania oraz w szczeg6lnosci koniunktury na rynku akcji lub instrumentow dluznych, zarzadzajacy Subfunduszem alokuje aktywa
Subfunduszu we wskazane kategorie lokat w celu jak najefektywniejszej realizacji cefu inwestycyjnego Subfunduszu. Zmiana poziomu zaangazowania w
okreslone powyzej kategorie lokat charakteryzujace sig réznym poziomem ryzyka wlasciwym dla inwestycji w akcje lub w instrumenty diuzne, skutkowaé moze
okresowymi zmianami poziomu ryzyka, w szczegdlnosci jego zwigkszeniem w przypadku dokonywania inwestycji w fundusze o charakterze akcyjnym. Aktywa
Subfunduszu moga byé lokowane bezposrednio w papiery warto§ciowe i instrumenty rynku picnigznego w przypadku, gdy ze wzgledu na ograniczenia
inwestycyjne zwiazane z koncentracjg inwestycji w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granica, nie bedzie juz mozliwe inwestowanie w tego typu instrumenty lub zapewni to
efektywniejszg realizacj¢ celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Srodki Subfunduszu inwestowane sg zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:
1. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa funduszy o charakterze diuznym, diuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienigznego, depozyty - do 55%
wartosci aktywow,
2. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa funduszy o charakterze akcyjnym, akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe
i obligacje zamienne — do 100% wartosci aktywow,
3. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartoéci aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Pafistwa, z tym ze
obowigzany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szeSciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nic
moze przekracza¢ 30% wartosci aktywow.
4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspoinego inwestowania z
siedziba za granica, jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa subfunduszy, jezeli fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja
wspblnego inwestowania z siedzibg za granica jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub instytucija skladajaca si¢ z subfunduszy i kazdy z subfunduszy
stosuje inng polityke inwestycyjna - do 100% wartosci aktywow
5. jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania -
dopuszczalne jest przekroczenie 10%, ale nie wigcej niz 20% wartosci aktywow.
6. Subfundusz moze lokowaé powyzej 20%, ale nie wigcej niz 50% wartosci aktywow w jednostki uczestnictwa:

a) NN Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

b) Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

¢) Investor Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

d) Investor Parasol Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

€) MetLife Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Krajowy

f) MetLife Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Swiatowy

g) Altus Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

h) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majgtku

ING Perspektywa Spegjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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i} PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

j) UniFundusze Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

k) funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)
przy czym, w przypadku, gdy wymieniony wyzej fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspélnego inwestowania jest funduszem z
wydzielonymi subfunduszami lub funduszem zagranicznym lub instytucjg skladajacq si¢ z subfunduszy, limit ten odnosi si¢ do lacznej wartoéci jednostek
uczestnictwa wszystkich subfunduszy wydzielonych w ramach danego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego
inwestowania.

7. Fundusz okresla, ze w zwiazku z dzialalnoscia moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne.
Subfundusz nie ma okreslonego wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych
rynkowych.

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajaca pod nazwg ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XI1I Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesénia 2001 r.

Kapital zakladowy:  21.000.000 PLN

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

W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapito przejecic spotki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (laczenie si¢ przez przejecie). Tym samym
spotka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwiazana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstapilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i
obowiazki spélki przejmowane;j.

Okres sprawozdawczy

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 1.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

Polaczone sprawozdanie finansowe sporzadza si¢ sumujac poszczegolne pozycje sprawozdan finansowych poszczegélnych Subfunduszy.
Jest to pierwsze roczne sprawozdanie finansowe Funduszu.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnoéci przez Fundusz w dajgcej si¢ przewidzie¢
przyszlodci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2015 r. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Funduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgcych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutorow.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia 200 z! w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nastepnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem jednostek uczestnictwa kategorii A pobierana moze by¢ oplata dystrybucyjna.
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcie umowy IKE lub IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$la umowa IKE oraz umowy IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE mogg przewidywa¢ wyzsza minimalng wysokos¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna {gczna wplata tytulem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zl.
- w zwiazku z nabywaniem jednostek uczestnictwa kategorii K pobierana moze by¢ oplata dystrybucyjna.
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylgcznie w ramach programéw inwestycyjnych bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem dystrybutora oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez Uczestnika umowy
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia 100 zl w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zI w przypadku kazdego nastepnego nabycia. Umowa dodatkowa
moze przewidywa¢ wyzszq minimalng wysokos$¢ wplat tytulem nabycia, nie wigksza jednak niz 100 zi.
- w zwigzku z nabywaniem oraz odkupieniem jednostek uczestnictwa kategorii P pobierana moze by¢:
- oplata dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 4% wplaty dokonanej przez nabywce lub zadeklarowanej sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pobranej jednorazowo, z pierwszej wplaty w ramach danego programu inwestycyjnego
- oplata umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii T:
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz 1 zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okre$la umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwigzku z nabywaniem jednostek uczestnictwa kategorii T pobierana moze by¢ oplata dystrybucyjna.
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Inne istotne informacje

W okresie od dnia 16 listopada 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita kontrolg prawidlowosci realizacji zlecen
zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwa. Towarzystwo otrzymalo protokoél kontroli w dniu 11 marca
2016 roku. Zgodnie ze stanowiskiem Komisji Nadzoru Finansowego wyrazonym w liscie z dnia 30 marca 2015 roku w kontekscie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja
2004 roku o funduszach inwestycyjnych oraz w nastgpstwie kontroli KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, obecnie na rynku trwajg prace nad zmiang sposobu
realizacji zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa pomigdzy subfunduszami funduszy parasolowych. Na dziefl podpisania niniejszego polaczonego
sprawozdania finansowego dostosowywanie procesow po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo nie zostalo jeszcze
zakoniczone, niemniej jednak w ocenie Zarzadu Towarzystwa kwestia ta nie ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe Funduszu oraz Subfunduszy za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.
Dyrektor Depaptamentu Ksiggowosci Funduszy

I1Zabela Kalinowska
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1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

31.12.2015
warto$¢ wg warto$é na % udzial w
Skiadniki lokat ceny nabycia dzien bilansowy aktywach
Akcje - - -
Warranty subskrypcyjne - - -

Prawa do akcji - - -
Prawa poboru - - -
Kwity depozytowe - - -
Listy zastawne - - -
Dtuzne papiery wartosciowe - - -

Instrumenty pochodne . - a3
odpowiedzialnoscia - - -
Jednostki uczestnictwa 67 599 67 609 63,20
Certyfikaty inwestycyjne - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspolnego inwestowania majgce siedzibg za

granica 35947 35714 33,38
Wierzytelnosci - - -
Weksle - « _
Depozyty - . =
Waluty . - -
Nieruchomosci - « s
Statki morskie - 2 2
Inne 2 = -

RAZEM 103 546 103 323 96,58

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Dep

zabela Kalinowska

Zestawienie lokat nalezy analizowaé = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych
Subfunduszy, ktére zostaly dolgc=one do niniejs-ego polgczonego sprawozdania finansowego
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2. POLACZONY BILANS
sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2015 r.

(w tys. zlotych)
31.12.2015
L Aktywa 106 984
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3561
2. Nalezno$ci 100
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0
diuzne papiery wartosciowe 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 103 323
diuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostale aktywa 0
IL. Zobowigzania 807
1L Aktywa netto (I-1I) 106 177
V. Kapital funduszu 110 380
1. Kapital wplacony 172 295
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -61915
V. Dochody zatrzymane -3 980
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -633
2. Zakumulowany, nicrozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3347
VL Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -223
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 106 177

Warszawa, 15 kwietnia 2016 .

Dyrektor Depart

Bilans nalezy analizowaé = notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegélnych Subfunduszy,
kidre zostaly dolqczone do niniejszego polgczonego sprawozdania finansowego
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3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. zlotych)

20.02.2015

31.12.2015

L Przychody z lokat 770
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach -

2. Przychody odsetkowe 61

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nicruchomosci -

4. Dodatnie saldo réznic kursowych -

5. Pozostale - przychody z tyt. premii inwestycyjnej 709

IL Koszty funduszu 1403
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 1370

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje -

3. Oplaty dla depozytariusza -

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -

6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci -

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -

8.  Uslugi prawne -

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne -

10. Koszty odsetkowe -

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci -

12. Ujemne saldo réznic kursowych -

13. Pozostale 33

111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
V. Koszty funduszu netto (1I-I1T) 1403
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -633
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -3 570
1. Zrealizowany zysk (strata) ze¢ zbycia lokat, w tym: -3 347

= tytulu réznic kursowych -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -223

= tytulu réznic kursowych -

VIL Wynik z operacji (V£VI) -4 203

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

lkabela Kalinowska

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowaé = notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawo=daniach finansowych
poszczegdlnych Subfunduszy, kiére zostaly dolgczone do niniejszego polgczonego sprawozdania finansowego
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4. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.zlotych)

1. Zmiana Wartosci Aktywdw Netto

1. Warto$§¢ aktywdw netto na konice poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychodow z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychoddéw ze zbycia lokat

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

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

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych j.u.)
6. Lyczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawcezym (3-4+5)

7. Warto$¢é aktywow netto na koniec okresu sprawozdawezego

8. Srednia warto$§é aktywéw netto w okresie sprawozdawezym

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

Zmiany w aktywach nalezy analizowaé = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych

20.02.2015
31.12.2015

0

-4 203
-633
-3 347
-223
-4 203

110 380
172295

61915
106 177
106 177
93 449

Dyrektor Dep naaénlu Ksif;owoéci Funduszy

zabela Kalinowska

Subfunduszy, ktére zostaly dolgczone do niniejszego polgczonego sprawozdania finansowego
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Katowice, 15.04.2016r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Konto Funduszowe
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem)
o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow, w tym w szczegélnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkow z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r., sporzadzonego 15 kwietnia
2016 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

2
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Katowice, 15.04.2016r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Pakiet
Ostrozny (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow, w
tym w szczegdlno$ci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznychi rachunkach
papierow wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.,

sporzadzonego 15 kwietnia 2016 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.




Katowice, 15.04.2016 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Pakiet
Umiarkowany (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow,
w tym w szczegOlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznychi rachunkach
papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 20 lutego 2015r. do 31 grudnia 2015 .,

sporzgdzonego 15 kwietnia 2016 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.
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Katowice, 15.04.2016r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Pakiet
Dynamiczny (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow,
w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znych

i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywoéw przedstawionych
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 20 lutego 2015 r.

do 31 grudnia 2015 r., sporzagdzonego 15 kwietnia 2016 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

S
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Warszawa, 15 kwietnia 2016 .

Szanowni Paristwo,

Rok 2015 byt rokiem gwattownych zmian. Nastepowaly one zaréwno w obszarze politycznym, jak i gospodarczym.
Do pierwszych mozna zaliczy¢ rozwdj sytuacji w Syrii i na Ukrainie, fale uchodzcéw w Europie, a na scenie lokalnej wybory w Polsce.
Najwigksze $wiatowe potegi, takie jak USA, Chiny, Niemcy, Rosja probowaly swoich sit na globalnej mapie $wiata. Pochodng tych
proceséw byt, zapoczatkowany jeszcze w 2014 roku, gwattowny spadek cen ropy, ktéry doprowadzit cene barytki ponizej 40 USD
z poziom6w powyzej 100 USD. Wplyw na te zmiang miafa rewolucja tupkowa w USA, polityka produkcji Arabii Saudyjskiej oraz
porozumienie z lranem. W $lad za ropg spadaty takze inne surowce, a dolar amerykariski stawat sie mocniejszy. Kontynuacja
spowolnienia wzrostu gospodarczego w Chinach i w Niemczech oraz poprawiajace sie gospodarki pozostatych krajéw Unii
Europejskiej i USA doprowadzity do pierwszej od 2008 roku podwyzki stop procentowych w najwiekszej gospodarce na $wiecie — USA.
Stopy wzrosty z 0% do 0,25% po wcze$niejszym spadku w latach 2007-2008 z poziomu 5%.

Akcje zagraniczne zakoriczyty ubiegty rok spadkiem o 4,3%, po wczesniejszych trzech latach wzrostow, ktére przyniosty 39%
zysk. Widoczne bylo umocnienie sie USD do EUR o 11,4%. Do najlepszych rynkéw rozwinietych nalezata Japonia (+9% w USD), a do
najgorszych Europa (-6,7% w USD). Rynki wschodzace w ubieglym roku po raz trzeci zanotowaly spadek, tym razem az o 17%.
Relatywnie najlepiej wypadly rynki Rosji i Chin, ktére wzrosty w walucie lokalnej o okoto 10% - 20%, jednak sporg czes$¢ zyskow
zabrato ostabienie sie ich walut do USD. Polski rynek akcji spadt w ubieglym roku o 9,6%. Wptyw na to mialy gtéwnie duze spdtki,
ktore po uwzglednieniu wyptat dywidend, spadty o Srednio 17%. Male spétki wzrosty w tym czasie o ok. 9% a $rednie o 2,4%.

Rynek polskich obligacji skarbowych pozostawat w pierwszych dwéch miesigcach roku pod wptywem decyzji Europejskiego
Banku Centralnego (EBC). Spadajace rentownosci osiggnely rekordowo niskie poziomy w pierwszych dniach lutego, kiedy to
rentownosc¢ obligacji 10-letnich {1,97%) spadta nawet ponizej stopy referencyjnej Narodowego Banku Polskiego {2%). W marcu jednak
FOMC (Federal Open Market Committee) usunat z kemunikatu zwrot "cierpliwo$¢" w kwestii terminu »rozpoczecia normalizacji
polityki monetarnej”, co zostato zinterpretowane przez rynek jako otwarcie drogi do podwyiek stép procentowych. Rada Polityki
Pienigznej obnizyla wéwczas stopy 0 50 punktéw bazowych i zakoiczyta cykl luzowania polityki monetarnej. Od potowy 2015 roku na
rynek polskich obligacji skarbowych powrdcit trend spadku rentownosci. Nie obyto sie bez zawirowari i duzej zmiennosci. Rynki
zapomnialy o Grecji i pojawit sig kolejny temat — stabngca gospodarka Chin. Indeks gietdy w Szanghaju spadt ze szczytow osiggnietych
w czerwcu do sierpniowych miniméw o 42%. Ludowy Bank Chin w dniu 11 sierpnia ustalit stawke referencyjng wobec USD o 1,9%
nizszg w stosunku do dnia poprzedniego. Dewaluacja waluty byta odpowiedzig na stabnaca chifiska gospodarke oraz mocnego dolara.
Rynki finansowe zaczety dyskontowac¢ obawy o wptyw drugiej gospodarki $wiata na wzrost w pozostatych krajach. Pojawity sie obawy
o powtdrke kryzysu azjatyckiego z 1997 roku, kiedy to fala dewaluacji rozeszta sie po calym regionie. Niepewnos$¢ dotyczaca
$wiatowej gospodarki oraz zawirowania na rynkach finansowych powodowaty odsuwanie decyzji o pierwszej podwyice stép
procentowych w USA. Silny dolar oraz stabngce ceny surowcéw powodowaly dalszy spadek inflacji. W od paidziernika do poczatku
grudnia ubieglego roku, polskie dziesiecioletnie obligacje skarbowe oscylowaty wokét poziomu 2,6%. Byly to najnizsze poziomy
rentownosci osiggnigte przez dziesiecioletni benchmark w drugiej potowie roku. Oczekiwania dotyczace potencjalnego wydiuZenia
oraz powigkszenia programu ilociowego luzowania przez EBC ponownie sprzyjaty rynkom obligacji. Polska gospodarka przyspieszyta
tempo wzrostu z 3,3% do 3,6%, a na rok 2016 spodziewane jest dalsze przyspieszenie do okoto 3,9%.

W 2015 roku NN Investment Partners TFi S.A. kontynuowato proces rozwoju i dalszego uatrakcyjniania oferty produktowej.
W pierwszym kwartale Towarzystwo uruchomito ING Konto Funduszowe SFIO, w skiad ktérego wchodzg trzy subfundusze: ING Pakiet
Ostrozny, ING Pakiet Umiarkowany i ING Pakiet Dynamiczny. Jest to produkt dedykowany do dystrybucji przez ING Bank Slgski S.A.
Unikalna konstrukcja poszczegdinych subfunduszy pozwala kazdemu klientowi w tatwy sposdb zdecydowaé jak chciatby rozpocza¢
swojg przygode z inwestowaniem. Ponadto w lutym pofgczylismy subfundusze ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego z ING
Akcji Srodkowoeuropejskich (obecnie dziatajacy pod nazwa NN Akcji Srodkowoeuropejskich), ktGry oferuje znacznie wyisza
dywersyfikacj pomigdzy réznymi sektorami i krajami, co znaczaco ogranicza ryzyko polityczne oraz ryzyko koncentracji sektorowej, a
w konsekwencji réwniez zmiennos¢ wartosci inwestycji. W paZdzierniku natomiast pofaczylismy subfundusze NN Srodkowoeuropejski
Budownictwa i Nieruchomosci z NN Akcji Srodkowoeuropejskich.

W dniu 20 lipca 2015 roku Towarzystwo zmienito nazwe z ING TFl S.A. na NN Investment Partners TFl S.A.
Zmiana byfa skutkiem wydzielenia z Grupy ING dziatalnosci ubezpieczeniowej i inwestycyjnej w ramach odrebnej Grupy NN i dotyczyta
wszystkich rynkéw, na ktérych dziata Grupa ING. W lipcu 2014 roku spétka NN Group N.V. zostala wprowadzona na gielde w
Amsterdamie, przez co Grupa NN stata sig tym samym niezalezng organizacja. Naturalng konsekwencjg byt nie tylko rebranding
wszystkich spdtek wchodzacych w sktad Grupy NN, ale réwniez zarzadzanych funduszy. W rezultacie rebrandingu nazwy polskich
funduszy zmienily sie z ,ING” na ,NN”. W iistopadzie 2015 roku NN investment Partners B.V., jedyny akcjonariusz Towarzystwa,
przedstawit strategie rozwoju na kolejne lata bazujacg na trzech wartoéciach: skupieniu na potrzebach Klienta, uproszczeniu i
optymalizacji.
W ramach strategii produkty bedq jeszcze lepiej dostosowane do potrzeb okreslonych grup Klientéw i udoskonalimy ich dystrybucje.
Oferta funduszy bedzie optymalizowana, a procesy operacyjne udoskonalone i uproszczone. Bedziemy inwestowali w nowe
mozliwodci wzrostu z uzyciem najnowszych narzedzi informatycznych zaréwno dla zarzadzajacych jak i Klientéw.

NN investment Partners TFI S.A.
ul. Topiel 12 T+48 22108 57 00 www.nntfi.pl
00-342 Warszawa F +48 22108 57 01 biuro@nntfi.pl

NIP 954-21-80-836, KRS 0000039430, Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Kapitat zaktadowy - 21.000.000,00 z4, Kapitat wplacony ~ 21.000.000,00 zt



NN investment

%‘_/ partners

Wszystkie te zmiany s3 kolejnym krokiem w kierunku zaproponowania Paristwu jeszcze lepszych rozwiazan inwestycyjnych.
Na biezaco weryfikujemy zaréwno nasza oferte produktowa, jak i nowe mozliwosci inwestycyjne na rynku, aby dostosowywac portfel
produktéw do oczekiwan klientéw.

Zyczymy Paristwu aby kolejny rok byt peten sukceséw dla Paristwa i Pafstwa inwestycji.

Zapraszamy na naszg strone www.nntfi.pl

Prezes Zarzadu Wicepreges Zafzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Malgorzata Barska Leszek Jedlechi Dariusz Korona Gerardus Dashorst Robert Bohynik
NN Investment Partners TFI S.A.
ul. Topiel 12 T+48 22108 57 00 www.nntfi.pl
00-342 Warszawa F +48 22108 57 01 biuro@nntfi.pl

NIP 954-21-80-836, KRS 0000039430, Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Kapitat zaktadowy - 21.000.000,00 zt, Kapitat wptacony — 21.000.000,00 z¢



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH {wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kategorii A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Procentowa zmiana
wartosci jednostki
uczestnictwa

w 2015 roku
NN SFIO Obligacji 2 1,12%
NN SFIO Akcji 2 -5,72%
NN Parasol FIO:
NN Subfundusz Srednich i Matych Spétek 5,02%
NN Subfundusz Gotdwkowy 1,29%
NN Subfundusz Lokacyjny Plus 0,91%
NN Subfundusz Obligacji 0,02%
NN Subfundusz Stabilnego Wzrostu -2,45%
NN Subfundusz Zréwnowazony -3,04%
NN Subfundusz Akcji -5,32%
NN Subfundusz Selektywny -5,56%
NN Subfundusz Akcji Srodkowoeuropejskich -9,96%
NN SFiO:
NN Subfundusz Japonia (L) 9,00%
NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L} 7,.74%
NN Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) 5,22%
NN Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L} 4,34%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L) 2,85%
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR {L} 1,32%
NN Subfundusz Depozytowy (L) 1,15%
NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L) 0,63%
NN Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) -5,91%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) -8,11%
NN Subfundusz Nowej Azji (L) -8,40%
NN Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych (L) -9,98%
NN Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) -16,26%
NN Subfundusz Ameryki taciriskiej (L} -30,48%
NN Perspektywa SFIO:
NN Subfundusz Perspektywa 2020 -0,24%
NN Subfundusz Perspektywa 2025 -0,68%
NN Subfundusz Perspektywa 2030 -1,02%
NN Subfundusz Perspektywa 2035 -1,26%
NN Subfundusz Perspektywa 2040 -1,58%
NN Subfundusz Perspektywa 2045 -1,63%
ING Konto Funduszowe SFIO: *)
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny -0,51%
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany -4,59%
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny -7,04%

*) zmiana wyrazona w stosunku rocznym liczona od pierwszego dnia wyceny tj. 20.02.2015r.




ING SUBFUNDUSZ PAKIET OSTROZNY

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA
31 GRUDNIA 2015 ROKU
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

Przeprowadzili$my badanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od
dnia 20 lutego 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku (,,okres sprawozdawczy”)
ING Subfunduszu Pakiet Ostrozny (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ING Konto
Funduszowe Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (-»’Fundusz”) z siedzibg
w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego wprowadzenie do Jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzagdzone na dziefi 31 grudnia 2015 roku,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 20 lutego
2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa
(--zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnosé i jasnosé zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
Jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”, do
dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
s3 zobowigzani do zapewnienia, aby zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikbw  Subfunduszu  (,List
Towarzystwa”) spelnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 Z pozniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”)
i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zataczonego
Jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityks) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz
czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposéb prawidiowy.

Badanie zalaczonego Jjednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilisSmy stosownie
do postanowien:

* rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

e Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zafagczonym
Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i Znaczacych
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szacunkoéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.

4, Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2015 roku;

sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujacymi przepisami,
zostaly dolgczone do potagczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za
okres od dnia 20 lutego 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydaliSmy opini¢
z dniem 15 kwietnia 2016 roku.

w imieniu

Emnst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

7
O%Q d/ M Ernst & Young Audyt Polska

L ) 41 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
| aja Mandela spétka komandytowa
Biegly Rewident Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr 11942

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku

22



ING Subfundusz Pakiet Ostrozny
Sprawozdanie finansowe za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzad NN Investment

Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Pakiet Ostrozny, na ktére
skiada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;
2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. o wartosci 50.397 tys. zlotych;
3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., ktdry wykazuje aktywa netto na sumg¢ 51.871 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy strate z operacji w kwocie 323 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujgce zwigkszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwote 51.871 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;
7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zar-qdu

|

Leszek Jedlecki
Wiceprezes Zar=gdu

Dariusz Korona
C-lonek Zar=qdu

Gérardus Dashorst
C=zlonek Zar-=qdu

A
bt T
Robert Bohynik
~lonek Zar=qdu

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Pakiet Ostrozny

za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU PAKIET OSTROZNY

Nazwa funduszu: ING Konto Funduszowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywac nazwy w skroconym brzmieniu: ING Konto Funduszowe SFIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydziclonymi subfunduszami.
ING Konto Funduszowe SFIO posiada osobowo$é¢ prawng. Subfundusze utworzone w ramach Funduszu nie posiadajg osobowosci
prawne;j.

Data utworzenia: Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4033/51/17/14/15/U/KM z dnia 20 stycznia 2015 r.

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

Wpis do rejestru funduszy: 5 lutego 2015 r. pod numerem RFi 1096

ING Subfundusz Pakiet Ostrozny jest jednym z trzech Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrét nazwy):
1. ING Subfundusz Pakiet Ostrozny / ING Pakiet Ostrozny (" Subfundusz")
2. ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany / ING Pakiet Umiarkowany
3. ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny / ING Pakiet Dynamiczny, dalej razem "Subfundusze"

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu
Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jedncgo Funduszu, moze realizowa¢ rézne cele inwestycyjne.
Glownym kryterium, kiérym Kkieruje sie Fundusz, jest wzrost warto$ci aktywow Subfunduszu w dlugim horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu
inwestowane sa w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego
inwestowania z siedziba za granica, ktére lokuja swoje aktywa w instrumenty dluzne (fundusze o charakterze diuznym). Fundusz moze lokowa¢ aktywa
Subfunduszu réwniez bezposrednio w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego w przypadku, gdy ze wzglgdu na ograniczenia inwestycyjne zwigzane z
koncentracjg inwestycji w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspolnego inwestowania z siedziba za granica, nie bedzie juz mozliwe inwestowaniec w tego typu instrumenty lub zapewni to efektywnigjszq realizacj¢ celu
inwestycyjnego Subfunduszu.
Srodki Subfunduszu inwestowane sa zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:
1. dluzne papiery wartoéciowe, instrumenty rynku pienig¢znego, depozyty, jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa funduszy o charakterze diuznym — do 100%
warto$ci aktywow,
2. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywdw w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Paistwa, z tym ze
obowigzany jest wiedy dokonywaé lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szesciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% wartosci aktywow.
3. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg
za granicg, jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa subfunduszy, jezeli fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspélnego
inwestowania z siedzibg za granicg jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub instytucjg skladajacg si¢ z subfunduszy i kazdy z subfunduszy stosuje inng
polityke inwestycyjng - do 100% wartosci aktywow
4. jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania -
dopuszczalne jest przekroczenie 10%, ale nie wigcej niz 20% wartosci aktywow.
5. Subfundusz moze lokowaé powyzej 20%, ale nie wigcej niz 50% wartosci aktywow w jednostki uczestnictwa:

a) NN Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

b) Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

c) Investor Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

d) Investor Parasol Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

¢€) MetLife Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Krajowy

f) MetLife Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Swiatowy

g) Altus Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

h) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku

i) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

j) UniFundusze Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

k) funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)
przy czym, w przypadku, gdy wymieniony wyzej fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspélnego inwestowania jest funduszem z
wydzielonymi subfunduszami lub funduszem zagranicznym lub instytucjg skladajaca si¢ z subfunduszy, limit ten odnosi si¢ do lacznej wartosci jednostek
uczestnictwa wszystkich subfunduszy wydzielonych w ramach danego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego
inwestowania.
6. Fundusz okre$la, ze w zwigzku z dzialalno$cig moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne
Subfundusz nie ma okre§lonego wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajgcego zachowanie si¢ zmiennych
rynkowych.

Organ Funduszu

Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)
(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajgca pod nazwg ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna)

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy X1l Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapitat zakladowy:  21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotkg akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wczesniej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego Towarzystwa
nalezalo do spolki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadalo ING Investment Management (Europe) BV,

W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapilo przejecie spolki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (laczenie si¢ przez przej¢cie). Tym samym
spotka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwigzana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstapilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszefkje prawa i
obowiazki spélki przejmowane;.

ING Subfundusz Pakiet Ostrozny



Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

Jest to pierwsze roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajgcej si¢ przewidzie¢
przyszlo$ci, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesi¢cy od 31.12.2015 r. Nie istniejg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnoéci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Emst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnodcig sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
dystrybutora.
- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia wynosi 100 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z! w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A pobicrana moze by¢ oplata dystrybucyjna w wysoko$ci nie wyzszej niz 1,5% wplaty
dokonanej przez nabywce
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnic 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKE lub umowy IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
dystrybutora. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$la umowa IKE oraz umowa IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moze przewidywa¢ wyzsza minimalng wysokos¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia, nie wigksza jednak niz 100 zi. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna 1gczna wplata do
Funduszu wynosi 50 zi.
- w zwigzku z nabywaniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K pobierana moze by¢ oplata dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 1,5% wplaty
dokonanej przez nabywce
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnie 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem dystrybutora oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez Uczestnika umowy
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia 100 zi w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa dodatkowa
moze przewidywaé wyzsza minimalng wysokos¢ wplat tytulem nabycia, nie wicksza jednak niz 100 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P pobierana moze by¢:
- oplata dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 1,5% wplaty dokonanej przez nabywcg lub zadeklarowanej sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pobranej jednorazowo, z pierwszej wplaty w ramach danego programu inwestycyjnego
- oplata umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnie 1,5% wartosci aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania okreslonego
programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okres$la umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwiazku z nabywaniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T pobierana moze byé oplata dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 1,5% wplaty
dokonanej przez nabywce
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnie 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Depgrtamentu KsiggomoseiFunduszy

abela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

31.12.2015

warto$¢ wg warto§é na % udzial w
Skladniki lokat ceny nabycia dzie bilansowy aktywach
Akcje s a -
Warranty subskrypcyjne - - -
Prawa do akcji - - -
Prawa poboru - - -
Kwity depozytowe - - -
Listy zastawne - - -
Dluzne papiery wartosciowe - - -
Instrumenty pochodne - - -
Udziaty w sp6ikach z ograniczong odpowiedzialnoscig - - -
Jednostki uczestnictwa 35360 35566 68,14
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wﬁp('){nego inwestowania majqcep siedzibc;t):a nganicq 14782 14831 2842
Wierzytelnosci - E -
Weksle . - -
Depozyty - - -
Waluty - - -
Nieruchomosci - B -
Statki morskie - - -
Inne - - -
RAZEM 50142 50 397 96,56
Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor DepT mentu Ksiggowosgj Funduszy

|zabela Kalinowska

Zestawienie lokat nalezy analizowaé Igcznie = notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czesé sprawozdania
Sfinansowego

ING Subfundusz Pakiet Ostrozny
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2. BILANS

sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2015 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa)

31.12.2015

L Aktywa 52 190
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1755

2. Naleznosci 38

3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu -

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -
diuzne papiery wartosciowe -

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 50397
diuzne papiery wartosciowe -

6. Nieruchomosci -

7. Pozostale aktywa -

1L Zobowigzania 319
111 Aktywa netto (I-I) 51871
Iv. Kapital funduszu 52 194
1. Kapital wplacony 84213

2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -32 019

V. Dochody zatrzymane -578
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -159

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -419

VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesicniu do ceny nabycia 255
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V]) 51871

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A

Warto$¢ aktywow netto na jednostk¢ uczestnictwa kategorii A (w zl)

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

521 005,388029
99,56

Dyrektor Dep

Izabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowa¢ {qcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, kiére stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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IL.

1L
Iv.

VI

VIL

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zlotych z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

©woR LN

O 0 N o R W N

— e
W N - O

Przychody z lokat

Dywidendy i inne udzialy w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo roznic kursowych

Pozostale - przychody z tytulu premii inwestycyjnej
Koszty funduszu

Wynagrodzenic dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
Oplaty dla depozytariusza

Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Uslugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Koszty pokrywane przez towarzystwo

Koszty funduszu netto (Il-1I1)

Przychody z lokat netto (I-1V)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

= tytulu réinic kursowych

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:
= ttulu réznic kursowych

Wynik z operacji (V£VI)

Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zi):
jednostki uczestnictwa kategorii A

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowaé qcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesé sprawozdania

Sfinansowego.

ING Subfundusz Pakiet Ostrozny

20.02.2015
31.12.2015

281

33

248
440
429

11
440
-159
-164
-419
255

-323

-0,62

Dyrektor D

Izabela Kalinowska




4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa)

20.02.2015
L. Zmiana Wartosci Aktywdw Netto 31.12.2015
1. Warto$§¢ aktywéw netto na konice poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -323
a) przychody z lokat netto, -159
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -419
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 255
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -323
4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem) -
a) z przychod6w z lokat netto, -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat -
¢) z przychodéw ze zbycia lokat -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tym: 52 194
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych j.u.) 84 213
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmnigjszenie kapitalu z tytutu odkupionych j.u.) 32019
6. Lyczna zmiana aktywo6w netto w okresie sprawozdawezym (3-4+5) 51871
7. Warto$¢ aktywow netto na konicc okresu sprawozdawczego 51 871
8. Srednia warto§é aktywoéw netto w okresie sprawozdawezym 45 008
20.02.2015
I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 31.12.2015
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, w tym: 521 005,388029
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 842 022,972523
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 321017,584494
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 521 005,388029
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczgtku dzialalno$ci funduszu, w tym: 521 005,388029
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 842 022,972523
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 321017,584494
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 521 005,388029
20.02.2015
II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 31.12.2015
1. Warto§¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzednicgo okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A (cena emisyjna) 100,00
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A 99,56
3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6éw netto na jednostkg uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A (zmiana wyrazona w stosunku rocznym) -0,51%
4, Minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 99,09
w dniu 2015-12-14
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 100,39
w dniu 2015-04-16
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A 99,51
w dniu 2015-12-30
20.02.2015
31.12.2015
IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:*) 1,14%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,11%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucjg -
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 udziat oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -

zabela Kalinowska

*) wyrazony w stosunku rocznym

Warszawa, 15 kwietnia 2016 . Dyrektor Depgrtam

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lqcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integraing czes¢
sprawozdania finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalno$¢ Subfunduszu regulujg nastgpujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330)

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

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

1) UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywédw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajgcych albo informacji dodatkowej.
Na dzien 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 (strat¢) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strat¢) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyj¢to metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacje dodatkowa.

2) UUIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiegi rachunkowe dla ING Konto Funduszowe SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

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

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

3. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja ceng nabycia réwng zeru.

4.  Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki majg ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktore zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

5. Zmiang warto$ci nominalnej nabytych skladnikow lokat, nie powodujacg zmiany wysoko$ci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentow oraz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku skladnikéw wycenianych w
wysokoéci skorygowanej ceny nabycia —~ oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie
stosuje si¢ do skiadnikow lokat bgdacych przedmiotem transakcji, o ktorych 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 sg transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sig nabycie skladnika.

9. Nalezng dywidende od funduszu notowanego na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksi¢gach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danego
funduszu wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nicuwzgl¢dniajacy wartodci tego prawa.

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

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

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

13. Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

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

o

15. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $rednicgo kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla
ktorych NBP nie ustala kursu — ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do euro.

16. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie
stanowig lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nast¢puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

17. Zobowigzania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papier6w warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

18. Przychody z lokat obejmujg w szczegolnoscei:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach.

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej).

c) Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, naleznosei oraz zobowigzan w walutach obcych.

19. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegblnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza sig¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

20. Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkow pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powickszajg wartos¢ aktywéw Funduszu w
dniu wyceny.

21. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnoéci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwe. Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysokosci nie przekraczajycej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od warto$ci aktywow netto z poprzednicgo dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

22. Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesiaca wynagrodzenie réwne kwocie naliczonej od
wartoéci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu.

23. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, oraz oplatg umorzeniowa (wysoko$¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty, te stanowig
zobowigzanie Funduszu wobec TFI - nie sg ujmowane w przychodach i kosztach,
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24. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w calosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w
caosci - partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sig na podstawie stosunku Wartosci Aktywéw Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg
zbycia/nabycia skladnikéw lokat dotyczacq wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udzialu wartosci transakeji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogélem.

25. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, 2e na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nic
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sq w kwocie wymagajacej zaplaty.

27. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, 2 jako pierwsze odkupywane s3 JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywéw Funduszu. ustalenie zobowigzan i wyniku z operacii

Dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

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

Warto$¢ aktyw6w Funduszu stanowi suma wartosci aktywow Subfunduszu i wartosci aktywow innych Subfunduszy. Warto$¢ aktywéw netto Funduszu stanowi
suma warto$ci aktywow netto Subfunduszu i wartoéci aktywéw netto innych Subfunduszy.

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

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

1I. Wycena skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

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

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do ake;ji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) diuzne papiery wartosciowe,

9) certyfikaty inwestycyjne,

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

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

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

4. Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku -
inngj, stanowigcej jego odpowiednik wartosci, ustalonego w poprzednim dniu wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

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

1) przyjmuje si¢ wartos¢ wyznaczong zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, ze o wyborze takiego rynku decyduje wysokos¢ wolumenu obrotu
w dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysoko$¢ wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje si¢
cen¢ z rynku o wyzszej wartosci obrotu na ten dzien.
2) jezeli niedostgpne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gléwnym dostgpne sg informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje
si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, 2e uwzglednienie wylgcznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy
nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na
rynku gléwnym oferty nie 53 dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z
tym ze o wyborze takiego rynku decyduje wiclko$é obrotu danym skiadnikiem w poprzednim miesigcu.
3) jezeli niedostgpne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w picrwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostgpne — stosuje si¢ wartosé oszacowana przez
wyspecjalizowang niezalezng jednostkg $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywéw pienicznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke taka uznaje si¢ za niczalezna, jezeli nic jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa.
4) jezeli niedostgpne s3 wartosci wyznaczone zgodnic z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego sig istotnie skladnika, w szczegélnoéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
6. W przypadku skladnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku
gldwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru
rynku giéwnego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartodciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kiéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nast¢puje:
a) poprzez pordwnanie obrotéw z poszczegolnych rynkow od dnia rozpoczgeia notowan do konca okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem wartosciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegélnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
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RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nast¢pujace kryteria:

1) instrumenty begdace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

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

3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnos¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez
badany miesigc byl dost¢pny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byta regularnic informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek
dla danego skladnika lokat jest aktywny.

1Il. Wycena skladnik6éw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

2.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace skiadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery wartosciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wsp6lnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pienigznego.

Warto$¢ skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy

1) w przypadku dluznych papieréw warto$ciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi — wedltug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty

wartogci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio

do przychod6éw odsetkowych lub kosztow odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpiséw z tytulu trwalej utraty wartodci zalicza si¢ w cigzar pozostalych

kosztéw Funduszu

2) dluzne papiery warto§ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$é calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdinych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym, wéwczas wartoé¢ wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowi¢ sume¢ warto$ci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych)
wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o
modele wlaiciwe dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu
pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych skladnikow lokat — wedlug wartosci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

IV. Szczegblne metody wyceny skladnikéw lokat

1.

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 wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze sig konieczne.

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajgca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawg do
wyliczeni skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczeg6lnosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ diuzne papiery wartosciowe,
od dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

4, Naleznoscei z tytulu udzielonej pozyczki papierow warto$ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

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

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1. W przypadku skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwe;j:
1) w przypadku depozytdw — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspblnego inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$é godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia warto$ci
aktywow netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;
3) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrument6w, a w szczegdlnoscei
w przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywéow
4) w przypadku walut niebgdacych depozytami — ich wartos¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego Sredniego kursu wyliczonego na
Dzienn Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgdg stosowane w sposob ciagly. W

przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bgda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pélrocznym sprawozdaniu finansowym.

V1. Wycena skladnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1.

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

Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

ING Subfundusz Pakiet OSthley
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4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie wprowadzono.

NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2015
Z tytulu zbytych lokat -
Z tytulu instrumentow pochodnych -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa -
Z tytutu dywidendy -
Z tytulu odsetek -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci -
Z tytulu udzielonych pozyczek -

Pozostale, w tym: 38
- premia inwestycyjna 38
38

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2015
Z tytutu nabytych aktywéw -

Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu -
Z tytulu instrument6w pochodnych -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 159
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 116
Z tytutu wyplaty dochodow funduszu -
Z tytutu wyplaty przychod6éw funduszu -
Z tytulu wyemitowanych obligacji -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytutu gwarancji lub porgczen -
Z tytutu rezerw -

Pozostale, w tym: 44
- wynagradzenie TF] 44
319
NOTA 4

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

Warto$é na 31.12.2015
~ Bank/Waluta w PLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 1755

11. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w tys.
Srednia wartodé
w PLN

Sfeoini w okresie sprawozdawczym poziom §rodkéw pienigznych: 2516

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTA S

RYZYKA

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

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentow o stalym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikéw lokat obcigzonych tym
ryzykiem.

b) wskazanie aktywoéw obcigzonych ryzykiem przeplywow srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dluznych instrument6w finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptyw6w pieni¢znych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal sktadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.
W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze by¢ zwigzane bezposrednio z instrumentami dluznymi wchodzacymi w jego sklad, jak i posrednio z
instrumentami dtuznymi wchodzgcymi w skiad portfeli funduszy inwestycyjnych i instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibg za granicg.
Na dzien bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania oraz jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Giéwnymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibg¢ za granica lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obciazone sg ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane s3 z ryzykiem
kredytowym banku.
Na dziefi bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania oraz jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sg na lokatach overnight. Lokaty te zakladane sg na okres 1 dnia roboczego
lub na okres obejmujgcy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 3,36% wartoéci akfywow.

ING Subfundusz Pakiet Ostrozny
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3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut
obcych. W Subfunduszu wystgpuje niski poziom ryzyka walutowego, wynikajacy z tego, ze udzial aktywéw denominowanych w walutach zagranicznych
stanowi mniejszo§ciowy cz¢$¢ portfela inwestycyjnego Subfunduszu, a poziom ten maleje na kolejnych okresach funkcjonowania Subfunduszu, oraz
zagraniczne Fundusze Zrédiowe mogace by¢ przedmiotem inwestycji aktywéw Subfunduszu stosuja mechanizm czgéciowego zabezpieczenia (hedging)
zmian kursu waluty polskiej w stosunku do euro, dolara amerykanskiego oraz jena.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawarl tego typu transakcji

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciagal kredytdw i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walut¢ polskg
Wszystkie pozycje bilansu wyrazone sg wylacznie w zlotych polskich.

2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

Nie wystapily.

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

20.02.2015
Grupy lokat 31122015
Jednostki uczestnictwa -57

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspblnego inwestowania majace siedzibg za granicg -362
Razem -419

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

20.02.2015
Grupy lokat 31.12.2015
Jednostki uczestnictwa 206

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania majgce siedzibg za granica 49
Razem 255

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 wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztow z tytulu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen
nalozonych przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnoscig Subfunduszu, ktére pokrywane s bezposrednio z aktywdéw Subfunduszu i nie
podlegajg limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie stale rowne kwocie naliczonej od warto$ci
aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysokos$¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegdine kategorie jednostek uczestnictwa:

kategoria A kategoria K kategoria P kategoria T

maksymalna roczna wysoko$¢ wynagrod=enia (w %) 1,50 1,50 1,50 1,50

1% 0d 01.07.2015 .
wynagrodzenie faktycznie pobrane w okresie sprawozdawczym (w %) 1,35% do30.06.2015r. - - -
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NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31.12.2015
Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys. zt) 51871
Warto$¢ aktyw6w netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zi)
jednostki uczestnictwa kategorii A 99,56

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Depdrtamentu Ksiggowpgci Funduszy

abela Kalinowska

ING Subfundusz Pakiet Ostrozny
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4

5)

6)

7)

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

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

Zestawienie oraz objasnienie réznic 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 niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnos$ci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na oceng sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

W okresie od dnia 16 listopada do dnia 31 grudnia 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) przeprowadzila kontrole prawidlowosci realizacji
zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwa, Towarzystwo otrzymalo protokét kontroli w
dniu 11 marca 2016 r. Zgodnie ze stanowiskiem KNF wyrazonym w liScie z dnia 30 marca 2015 roku w kontekécie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych oraz w nastepstwie kontroli KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, na rynku trwaja obecnie prace nad zmiang sposobu
realizacji zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa pomigdzy subfunduszami funduszy parasolowych. Na dzien podpisania niniejszego
jednostkowego sprawozdania finansowego dostosowywanie procesow po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo nie
zostalo jeszcze zakonczone, niemniej jednak w ocenie Zarzadu Towarzystwa kwestia ta nie ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe Funduszu
oraz Subfunduszy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Fundusz oblicza calkowita ekspozycj¢ zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. poz. 538). Aktualnie stosowang metodg calkowitej ekspozycji Subfunduszu
jest metoda zaangazowania.

Stosownie do wyliczeni dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartodci calkowitej ekspozyciji, oczekiwane warto$ci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skiadu portfela referencyjnego, sa nastepujace:

S— — = = - -

Oczcekiwana wartos¢ wskaznika dzwigni

Nieprzekraczalna warto$é finansowej oraz prawopodobienstwo Portfel
| Nazwa Subfunduszu 1 Metoda | catkowitej ekspozycji | Jjego przekroczenia | referencyjny
ING Pakiet Ostrozny Metoda . 100% wartosci aktywow netto|
_ _ | zaangaZzowania | Subfunduszu ‘ - ) | -

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Departamentu Ksingojci Funduszy

Izabela Kalinowska

ING Subfundusz Pakiet Ostrozny
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od
dnia 20 lutego 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku (,okres sprawozdawczy”)
ING Subfunduszu Pakiet Umiarkowany (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ING Konto
Funduszowe Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg
w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego wprowadzenie do Jjednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 20 lutego
2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa
(,»zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej »lowarzystwem”, do
dnia 20 lipca 2015 roku dzialajacego pod nazwa ING Towarzystwo F unduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajagcego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,,List
Towarzystwa™) speinialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pdzniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci™)
i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz
czy ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

* Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentdw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
Jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez ocene poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
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zacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalgczonego

jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczyto nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym

S

prawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2015 roku;

sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowos$ci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych;

jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujagcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujacymi przepisami,
zostaly dolaczone do pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za
okres od dnia 20 lutego 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydaliSmy opinig
z dniem 15 kwietnia 2016 roku.

w imieniu

Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Cﬂ/aaf@ J . W Ernst & Young Audyt Polska

sp6tka z ograniczong edpowiedzialnoscia

T
. spotha komandytowa
[ [ Maja MJ"dela Rondo F(,)NZ 1, 00-124 Warszawa
Biegly Rewident
Nr 11942

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku
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ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany
Sprawozdanie finansowe za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Pakiet Umiarkowany, na ktore
sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. o wartosci 41.526 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dziei 31 grudnia 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 42.521 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy stratg z operacji w kwocie 2.796 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujgce zwigkszenie stanu wartosci akiywéw
netto o kwote 42.521 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;
7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zar=qdu

Wiceprezes Zar=qdu

M ZJ‘/M

Dariusz Korona
~lonek Zarzqdu

Serardits Dashorst
~lonek Zarzqdu

77
Tbar B T
Robert Bohynik
C=lonek Zarzqdu

I Q&a Ka:mowska

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany

za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU PAKIET UMIARKOWANY

Nazwa funduszu: ING Konto Funduszowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywa¢ nazwy w skroconym brzmieniu: ING Konto Funduszowe SFIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.
ING Konto Funduszowe SFIO posiada osobowos¢ prawng. Subfundusze utworzone w ramach Funduszu nie posiadaja osobowosci
prawnej.

Data utworzenia: Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4033/51/17/14/15/U/KM z dnia 20 stycznia 2015 .

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

Whpis do rejestru funduszy: 5 lutego 2015 r. pod numerem RFi 1096

ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany jest jednym z trzech Subfunduszy utworzonych na czas nieokre$lony w ramach Funduszu (nazwa/skrot nazwy):
1. ING Subfundusz Pakiet Ostrozny / ING Pakiet Ostrozny
2. ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany / ING Pakiet Umiarkowany ("Subfundusz'")
3. ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny / ING Pakiet Dynamiczny, dalej razem "Subfundusze"

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu
Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowa¢ rozne cele inwestycyjne.

Glownym kryterium, ktérym kieruje si¢ Fundusz, jest wzrost wartoéci aktywow Subfunduszu w dlugim horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu sa
inwestowane w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego
inwestowania z siedziba za granica, zaréwno w fundusze o charakterze diuznym i fundusze o charakterze akeyjnym. Neutralny poziom zaangazowania w fundusze o
charakterze dluznym wynosi 70% wartosci aktywow, natomiast w fundusze o charakterze akcyjnym wynosi 30% wartosci aktywéw. Przez neutralny poziom
zangazowania rozumie si¢ poziom inwestycji w poszczegolne klasy aktywow, charakteryzujacych sig réznym poziomem ryzyka inwestycyjnego, stanowigcy punkt
odniesienia do podejmowanych decyzji inwestycyjnych. W zaleznosci od oceny poszczegdlnych rynkéw, na ktorych inwestuja wskazane wyzej fundusze lub
instytucje wspélnego inwestowania oraz w szczegélnosci koniunktury na rynku akgji lub instrumentéw diuznych, zarzadzajacy Subfunduszem alokuje aktywa
Subfunduszu we wskazane kategorie lokat w celu jak najefektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu. Zmiana poziomu zaangazowania w okre$lone
powyzej kategorie lokat charakteryzujace si¢ roznym poziomem ryzyka wlasciwym dla inwestycji w akcje lub w instrumenty dluzne, skutkowa¢ moze okresowymi
zmianami poziomu ryzyka, w szczegélnosci jego zwigkszeniem w przypadku dokonywania inwestycji w fundusze o charakterze akcyjnym. Aktywa Subfunduszu
mogg by¢ lokowane bezposrednio w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego w przypadku, gdy ze wzgledu na ograniczenia inwestycyjne zwigzane z
koncentracja inwestycji w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytugji
wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica, nic bedzie juz mozliwe inwestowanie w tego typu instrumenty lub zapewni to efektywnicjsza realizacje celu
inwestycyjnego Subfunduszu.

Srodki Subfunduszu inwestowane sq zgodnic z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:
1. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa funduszy o charakterze dtuznym, diuzne papiery wartoéciowe, instrumenty rynku pienigznego, depozyty — do 100%
warto$ci aktywow,
2. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa funduszy o charakterze akcyjnym, akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i
obligacje zamienne — do 50% wartosci aktywow,
3. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwaraniowane lub poreczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowigzany jest wiedy dokonywat lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szeciu emisji a wartosé zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% wartosci aktywow.
4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania z siedzibg
za granica, jednostki uczesinictwa lub tytuly uczestnictwa subfunduszy, jezeli fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspdinego
inwestowania z siedziba za granica jest funduszem z wydziclonymi subfunduszami lub instytucja skladajgca si¢ z subfunduszy i kazdy z subfunduszy stosuje inng
polityke inwestycyjna - do 100% wartoéci aktywow
5. jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wsp6lnego inwestowania -
dopuszczalne jest przekroczenie 10%, ale nie wigcej niz 20% wartosci aktywow.
6. Subfundusz moze lokowaé powyzej 20%, ale nie wigcej niz 50% wartosci aktywow w jednostki uczestnictwa:

a) NN Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

b) Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

c) Investor Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

d) Investor Parasol Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

e) MetLife Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Krajowy

f) MetLife Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Swiatowy

g) Altus Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

h) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku

i) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

Jj) UniFundusze Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

k) funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)
przy czym, w przypadku, gdy wymieniony wyzej fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspélnego inwestowania jest funduszem z
wydzielonymi subfunduszami Iub funduszem zagranicznym lub instytucja skiadajacq si¢ z subfunduszy, limit ten odnosi si¢ do lacznej wartosci jednostek
uczestnictwa wszystkich subfunduszy wydziclonych w ramach danego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego
inwestowania.
7. Fundusz okresla, ze w zwigzku z dzialalnoscia moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne.
Subfundusz nie ma okre$lonego wzorca sluzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych
rynkowych.

ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany



Organ Funduszu

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

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy X1 Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzeénia 2001 r.

Kapital zakladowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spoika akcyjng prawa polskiego. Podmiotem dominujgcym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Investment Partners International
Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii (wczesniej ING Investment Management). Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitalu akcyjnego Towarzystwa
nalezalo do sp6lki ING Investment Management (Polska) S.A., w ktorej 100% akcji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.

W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapilo przejgcie spolki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (laczenie si¢ przez przejecic). Tym samym
spolka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwiazana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstapilo z dniem 8§ grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i
obowigzki spolki przejmowane;.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 20 Jutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

Jest to pierwsze roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kentynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzieé
przyszlodci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigcy od 31.12.2015 r. Nie istniejg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnogci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sy zbywane bezpoérednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
dystrybutora,
- minimalna wysoko$¢ wpiat tytulem nabycia wynosi 100 z} w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- W zwigzku z nabywaniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A pobicrana moze by¢ oplata dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 3% wplaty
dokonanej przez nabywce
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnie 3% warto$ci aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKE lub umowy IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
dystrybutora. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$la umowa IKE oraz umowa IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moze przewidywaé wyzsza minimalng wysoko$¢ wplaty w
przypadku pierwszego nabycia, nie wigkszg jednak niz 100 zl. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna laczna wplata do
Funduszu wynosi 50 z1.
- w zwiazku z nabywaniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K pobierana moze by¢ oplata dystrybucyjna w wysckoéci nie wyzszej niz 3% wplaty
dokonanej przez nabywcg
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnie 3% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem dystrybutora oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez Uczestnika umowy
- minimalna wysokos$¢ wplat tytulem nabycia 100 zI w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zl w przypadku kazdego nastepnego nabycia. Umowa dodatkowa
moze przewidywa¢ wyzszg minimalng wysoko$¢ wplat tytulem nabycia, nie wicksza jednak niz 100 zt.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P pobierana moze byé:
- oplata dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 3% wplaty dokonanej przez nabyweg lub zadeklarowanej sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pobranej jednorazowo, z pierwszej wplaty w ramach danego programu inwestycyjnego
- oplata umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnie 3% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictva kategorii T (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania okrelonego
programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okre$la umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl.
- w zwigzku z nabywaniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T pobierana moze by¢ oplata dystrybucyjna w wysoko$ci nie wyzszej niz 3% wplaty
dokonanej przez nabywcg
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnic 3% wartosci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

Dyrektor Depprtamgnty Ksiegowasci Funduszy

Jzabela Kalinowska

ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany



1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
31.12.2015

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

Akcje - - -
Warranty subskrypcyjne - 5 =
Prawa do akcji S > £
Prawa poboru - = s
Kwity depozytowe 3 - -
Listy zastawne - - -
Dluzne papiery warto$ciowe - % "
Instrumenty pochodne . - .
Udzialy w spéikach z ograniczong odpowiedzialnoscig - - -
Jednostki uczestnictwa 25234 25116 58,63
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica
Wierzytelnosci : = :
Weksle . P -
Depozyty . - R
Waluty - " .
Nieruchomosci - = 2
Statki morskie 5 = §
Inne - 5 R

16 643 16410 38,30

RAZEM 41877 41526 96,93

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor artamentu Ksiggowosci Funduszy

Izabela Kalinowska

Zestawienie lokat nalezy analizowaé iqcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, kidre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego

ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany
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2. BILANS

sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2015 r.
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

31.12.2015

L Aktywa 42 841
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1269

2. Naleznosci 46

3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu -

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -
dluzne papiery wartosciowe -

5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 41526
dluzne papiery wartosciowe -

6. Nieruchomosgci -

7. Pozostale aktywa -

IL Zobowigzania 320
11 Aktywa netto (I-II) 42 521
Iv. Kapital funduszu 45 317
1. Kapital wplacony 67 044

2. Kapital wyplacony (wielko$é ujemna) =21 727

V. Dochody zatrzymane -2 445
1. Zakumulowane, nicrozdysponowane przychody z lokat netto -367

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) zc zbycia lokat -2 078

VL Wazrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -351
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 42 521
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A 442 673,559296
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zf) 96,05

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Dep

amentu Ksiggowosci Funduszy

Izabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowac {gcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integralng czesé sprawozdania Jfinansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zlotych z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

20.02.2015

31.12.2015

L. Przychody z lokat 363

1.  Dywidendy i inne udzialy w zyskach -

2. Przychody odsetkowe 22

3. Przychody zwigzane z posiadaniem niecruchomosci -

4.  Dodatnie saldo réznic kursowych -

5. Pozostale - przychody z tytulu premii inwestycyjnej 341

IL. Koszty funduszu 730

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 719

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje -

3. Oplaty dla depozytariusza 4

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -

6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci -

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 roznic kursowych -

13. Pozostale 11

ML Koszty pokrywane przez towarzystwo 0

V. Koszty funduszu netto (II-11T) 730

V. Przychody z lokat netto (I-IV) -367

VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2 429

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -2 078

= tytulu réznic kursowych -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -351

= tytulu réznic kursowych -

VIL Wynik z operacji (V£V]) -2 796
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zl):

jednostki uczestnictwa kategorii A -6,32

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Deppriamentu Ksiggows$ci Funduszy

Izabela Kalinowska

Rachunek wyniku = operacyi nalezy analizowac {gcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowig integraing czesé sprawo=dania
Sinansowego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa)

20.02.2015
L. Zmiana Wartosci Aktywdéw Netto 31.12.2015
1. Warto§¢é aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawcezego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -2 796
a) przychody z lokat netto, -367
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -2078
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -351
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -2 796
4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem) -
a) z przychoddéw z lokat netto, -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat -
c) z przychodéw ze zbycia lokat -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 45317
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych j.u.) 67 044
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmnigjszenie kapitalu z tytulu odkupionych j.u.) 21727
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 42 521
7. Warto$§¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 42 521
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 38 148
20.02.2015
I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 31.12.2015
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 442 673,559296
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 665 290,131101
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 222 616,571805
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 442 673,559296
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalno$ci funduszu, w tym: 442 673,559296
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 665 290,131101
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 222 616,571805
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 442 673,559296
20.02.2015
I, Zmiana wartosci aktywdw neftto na jednostke uczestnictwa 31.12.2015
1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A (cena emisyjna) 100,00
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa na konicc okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A 96,05
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A (wyrazona w stosunku rocznym) -4,59%
4. Minimalna warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 94,34
w dniu 2015-12-14
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 102,06
w dniu 2015-04-27
6. Wartoéc aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A 96,14
w dniu 2015-12-30
20.02.2015
31.12.2015
IV. Procentowy udziat kosuow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:*) 2,22%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,19%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza -
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu -
5. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci -
6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -

*ywyrazony w stosunku rocznym

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r. Dyrektor D¢partamentyKsigggyvosci Funduszy

Izabela Kalinowska

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lqcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalno$¢ Subfunduszu regulujg nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowoéci (Dz.U. z 2013 r., poz.330)

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

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

1) UJAWNIANIE I PREZENTACIJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozd

anie finansowe jest sporzadzone w j¢zyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sq w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli

charakter

i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnogci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej.

Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowigce réznicg pomig¢dzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozd
aktywach

anie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
netto, noty objasniajace i informacjg dodatkowa.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla ING Konto Funduszowe SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

2.
3.
4

11.
12.
13.

14.

15.

16.

17.

20.

21.

22.

23.

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

Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujgcej prowizje maklerska.

Skiadniki lokat nabyte nicodplatnie posiadajg ceng nabycia rowng zeru.

Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody picnigzne.

Zmiang wartosci nominalnej nabytych skladnikéw lokat, nie powodujacq zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentdw oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolejno$ci ujmuje si¢ nabycie skladnika.
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 wartosci tego prawa.

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

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

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

Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywo6w Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skiadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajagcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikow lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkic parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a
przede wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pieni¢znych).

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej s wyrazone, a takze w walucie polskicj po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu s3 wyrazone w walutach, dla
ktérych NBP nie ustala kursu — ich warto$é okresla si¢ w relacji do euro.

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie
stanowig lokat Subfunduszu a ich uj¢cie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowigzania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty.
Przychody z lokat obejmuja w szczego6lnosci:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach.

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnic z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;).

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

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegélnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsctkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej).

b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng srodkéw pieni¢znych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow picnigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg warto$¢ aktywow Funduszu w
dniu wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzona
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

Towarzystwo z tytulu administracji i zarzgdzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie rowne kwocie naliczonej od
wartosci aktywdw netto Subfunduszu przypadajgcych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu.

Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, oraz oplatg umorzeniowa (wysokos¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty stanowig
zobowiazanic Funduszu wobec TFI — nie sg ujmowane w przychodach i kosztach.

ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany



24. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w calosci z aktywéw Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzajg Fundusz w
calosci - partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sig na podstawie stosunku Warto$ci Aktywow Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzief wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe
zbycia/nabycia skladnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzajg te Subfundusze proporcjonalnie do
udzialu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogélem,

25. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okre$lonym dniu wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sg w kwocie wymagajgcej zaplaty.

27. JU podlegajg odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

I. Wycena 6w _Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW,

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

Wartos¢ aktywéw Funduszu stanowi suma wartosci aktywow Subfunduszu i wartosci aktywow innych Subfunduszy. Warto$¢ aktyw6w netto Funduszu stanowi
suma wartosci aktywéw netto Subfunduszu i wartodci aktywow netto innych Subfunduszy.

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

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

1. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nast¢pujace skiadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery warto$ciowe,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucjc wspdlncgo inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pienigznego.

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

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

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

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

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z pkt. 2 na innym aktywnym rynku, z tym, ze o wyborze takiego rynku decyduje wysoko$é wolumenu obrotu w
dniu wyceny. W przypadku, gdy na innych aktywnych rynkach wysoko$¢ wolumenu obrotu w dniu wyceny jest identyczna, to do wyceny przyjmuje sie ceng
z rynku o wyzszej warto$ci obrotu na ten dzien.
2) jezeli niedostgpne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku gléwnym dostgpne sg informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, 1o stosuje
si¢ §rednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglgdnienie wylgcznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy
nie jest mozliwe wyliczenie sredniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnicnie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
gléwnym oferty nie sg dostgpne, to do wyceny stosuje sig srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ¢ o
wyborze takiego rynku decyduje wielko$é obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesigcu.
3) jezeli niedostgpne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warlo$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostgpne — stosuje sie warto$¢ oszacowana przez
wyspecjalizowang niezalezng jednostke Swiadczaca tego rodzaju usiugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow pienigznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke taka uznaje sig za niczalezna, jezeli nie jest emitentem danego skiadnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa.
4) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego sig istotnie skladnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
6. W przypadku skiadnikéw lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartocig godziwa jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru
rynku giéwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartodciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto$ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegélnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
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RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy tacznie nastgpujace kryteria:

1) instrumenty bgdace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

2) zazwyczaj w kazdym momencie wyst¢pujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badajg aktywnos¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez
badany miesiac byl dostgpny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, e rynek
dla danego skiadnika lokat jest aktywny.

11l. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami ninigjszego punktu wyceniane sa nast¢pujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery wartoéciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

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

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pienigznego.

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

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

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty

wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio

do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpisow z tytulu trwalej utraty wartoéci zalicza sie w ciezar pozostalych

kosztéw Funduszu

2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa §cisle powigzane z wycenianym papierem diuznym to warto$¢ calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdinych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s $ci§le powiazane z wycenianym papierem dluznym, wéwczas warto$é wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowié sume wartoéci dluznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczoncj
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe
dla poszczegdlnych instrumentoéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostalych skiadnikow lokat — wedlug wartosci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnoéci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

1V. Szczegélne metody wyceny skladnikow lokat

1.

4.
5.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowane;j przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty wartoéci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartoéci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$é godziwa
wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowang ceng¢ nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegélnosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ dluzne papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papier6w warto$ciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

W przypadku skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
odziwej:
%) w perypadku akeji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skiadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze sobg stronami,
b) metody rynkowe, a w szczego6lnosci metodg poréwnywalnych spolek gieldowych oraz metode poréwnywalnych transakeji,
c) metody dochodowe, a w szczegélnosci metodg zdyskontowanych przeplywéw pienieznych,
d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metodg skorygowanej wartosci aktywéw netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdinoéci wartosé
godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajacq z nabycia tych akeji w wyniku realizacji praw przyslugujacych
warrantom lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie skladnika,
w szczegblnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego skladnika lokat, wedlug wartosci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1,
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwigzku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich wartos¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$é godziwg, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;
7) w przypadku instrument6éw pochodnych ~ wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegolnosci
w przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych;
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8) w przypadku walut niebgdacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza sig po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 3) pochodzg z aktywnego rynku.

4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1, ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposéb ciggly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze b¢dg prezentowane, w przypadku gdy zostaty
wprowadzone w pierwszym pétroczu roku obrotowego, kolejno w potrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim pélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz polrocznym sprawozdaniu finansowym.

VI. Wycena skladnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s3 denominowane.

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

3. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do euro.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie wprowadzono.

NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2015
Z tytulu zbytych lokat -
Z tytulu instrumentéw pochodnych -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa I
Z tytulu dywidendy -
Z tytulu odsetek -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci -
Z tytulu udzielonych pozyczek -

Pozostale, w tym: 45
- premia inwestycyjna 45
46

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2015
Z tytutu nabytych aktywéw -

Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu -
Z tytulu instrumentéw pochodnych -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 123
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 117
Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu -
Z tytulu wyplaty przychodoéw funduszu -
Z tytulu wyemitowanych obligacji -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytulu gwarancji lub porgczen -
Z tytulu rezerw -

Pozostale, w tym: 80
- wynagrodzenie TF] ﬂ
320
NOTA 4

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

Wartos¢ na 31.12.2015
Bank / Waluta w PLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 1269

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

. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienigznych: 1998

11l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTA S

RYZYKA

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

a) wskazanie aktywéw obciazonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wigksze dla instrumentow o stalym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal sktadnikéw lokat obcigzonych tym
ryzykiem,

b) wskazanie aktyw6éw obcigzonych ryzykiem przeplywéw $rodk6w pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplyw6w pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikow lokat obcigzonych tym ryzykiem.
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W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze byé zwiazane bezposrednio z instrumentami dluznymi wchodzacymi w jego sklad, jak i posrednio z
instrumentami diuznymi wchodzacymi w sklad portfeli funduszy inwestycyjnych i instytucji wspolnego inwestowania majgcych siedzibg za granica.
Na dzief bilansowy Subfundusz posiadat tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania oraz jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtoéci kredytowe;.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obciazone sg ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem
kredytowym banku.
Na dzien bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania oraz jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych.
Pozostajgce na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sg na lokatach overnight. Lokaty te zakladane sg na okres 1 dnia roboczego lub
na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nast¢pujgce po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 2,96% warto$ci aktywow.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut
obcych. W Subfunduszu wystepuje niski poziom ryzyka walutowego, wynikajacy z tego, z¢ udzial aktywow denominowanych w walutach zagranicznych
stanowi mniejszo$ciowg czg$é portfela inwestycyjnego Subfunduszu, a poziom ten maleje na kolejnych okresach funkcjonowania Subfunduszu, oraz
zagraniczne Fundusze Zrédlowe mogace byé przedmiotem inwestycji aktywéw Subfunduszu stosuja mechanizm czgéciowego zabezpieczenia (hedging)
zmian kursu waluty polskiej w stosunku do euro, dolara amerykanskiego oraz jena.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawarl tego typu transakcji

NOTA 8
KREDYTY 1 POZYCZKI
Subfundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polskg
Wszystkie pozycje bilansu wyrazone sg wylgceznie w zlotych polskich.

2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

Nie wystapily.

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

20.02.2015
Grupy lokat 31.12.2015
Jednostki uczestnictwa -1377

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granicg -701
Razem -2078

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

20.02.2015
Grupy lokat 31122015
Jednostki uczestnictwa -118
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wsp6lnego inwestowania majace siedzibg za granicg -233
Razem -351
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 jednostck uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkic koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztow z tytulu uslug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen
nalozonych przez wlasciwe organy pafistwowe w zwiazku z dzialalno$cig Subfunduszu, ktére pokrywane s3 bezpoérednio z aktywéw Subfunduszu i nie podlegaja
limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

ING Subfundusz | akiet Umiar kOWaHy
V4



3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie stale réwne kwocie naliczonej od wartosci
aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmicnnego.
Wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegélne kategorie jednostek uczestnictwa:

kategoria A kategoria K kategoria P kategoria T
maksymalna roczna wysokosé wynagrod=enia (w %) 3,00 3,00 3,00 3,00
wynagrod=enie faktycznie pobrane w okresie sprawozdawczym (w %) 2,20 - - -

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31.12.2015
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys. zt) 42 521
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zi)
jednostki uczestnictwa kategorii A 96,05

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

Dyrektor D ﬁzjentu Ksit;gozoéci Funduszy

Izabela Kalinowska

ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany
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7

INFORMACJA DODATKOWA

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

Informacje o znaczgcych zdarzeniach jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzgl¢dnionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie zaszly.

Zestawienie oraz objasnienie réznic 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 niepewnosci co do mozliwoéci kontynuowania dzialalnoSci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na oceng¢ sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

W okresie od dnia 16 listopada do dnia 31 grudnia 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) przeprowadzita kontrolg prawidlowosci realizacji
zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwa. Towarzystwo otrzymalo protokél kontroli w
dniu 11 marca 2016 r. Zgodnie ze stanowiskiem KNF wyrazonym w licie z dnia 30 marca 2015 roku w kontekscie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych oraz w nastgpstwie kontroli KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, na rynku trwajg obecnie prace nad zmiang sposobu
realizacji zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa pomigdzy subfunduszami funduszy parasolowych. Na dzien podpisania niniejszego
jednostkowego sprawozdania finansowego dostosowywanie procesow po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo nie
zostalo jeszcze zakoniczone, niemniej jednak w ocenie Zarzadu Towarzystwa kwestia ta nie ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe Funduszu
oraz Subfunduszy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu

Fundusz oblicza calkowitg ekspozycj¢ zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. poz. 538). Aktualnie stosowang metoda calkowitej ekspozycji Subfunduszu
jest metoda zaangazowania.

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci catkowitej ekspozycji, oczekiwane wartosci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skladu portfela referencyjnego, sa nastgpujace:

— - . = = — =

- e
Oczekiwana wartosé wskaznika dZzwigni

Nieprzekraczalna warto$é finansowe)j oraz prawopodobienstwo Portfel
Nazwa Subfunduszu | Metoda | calkowitej ekspozycji | jego przekroczenia | referencyjny
Metoda 100% wartosci aktywow netto
_ ING Pakiet Ostrozny | zaangazowania | ~ Subfunduszu ‘ - | -

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor De ;Lamjntu Ksiggowogci Funduszy

Izabela Kalinowska

ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA
31 GRUDNIA 2015 ROKU
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej NN Investment Partners Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od
dnia 20 lutego 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku (,okres sprawozdawczy™)
ING Subfunduszu Pakiet Dynamiczny (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ING Konto
Funduszowe Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba
w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 20 lutego
2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace i informacje¢ dodatkowa
(,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelno$¢ i jasnos$¢ zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
Jjego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”, do
dnia 20 lipca 2015 roku dzialajagcego pod nazwa ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka  Akcyjna), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujgcego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej
sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,,List
Towarzystwa™) spetnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pézniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”)
i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego
Jjednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz
czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidiowy.

Badanie zalagczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

» Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metod
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zatgczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjgtych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowos$ci i znaczacych
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szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zataczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.

4. Naszym zdaniem zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na
dzief 31 grudnia 2015 roku;

» sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajagcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych;

e jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujagcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowiazujacymi przepisami,
zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za
okres od dnia 20 lutego 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydalimy opinig¢
z dniem 15 kwietnia 2016 roku.

w imieniu
Ermnst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Ernst & Young Audyt Polska
O &(/Q q/ %hm spétka z egraniczong sdpowiedzialnoscia
spolka komandytowa

aJa M ndela Rondo ONZ 1, 60-124 Warszawa
Biegly Rewident

Nr 11942

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku
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ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny
Sprawozdanie finansowe za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzgd NN Investment
Partners Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Pakiet Dynamiczny, na kiére
skiada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. o wartosci 11.400 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 11.785 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujacy strat¢ z operacji w kwocie 1.084 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwotg 11.785 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;
7) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zar=qdu

Leszek Jedhcki
Wiceprezes Zar=qdu

e k
% M\ P A i
Dariusz Korona
Czlonek Zar=gdu

Gerardiis Dashorst
~tonek Zar=gdu

A &Q,q«/()
Robert Bohynik
C=zlonek Zar-qdu

[2abela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny

za okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU PAKIET DYNAMICZNY

Nazwa funduszu: ING Konto Funduszowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: ING Konto Funduszowe SFIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.
ING Konto Funduszowe SFIO posiada osobowos¢ prawna. Subfundusze utworzone w ramach Funduszu nie posiadaja osobowosci
prawnej.

Data utworzenia: Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/L/4033/51/17/14/15/U/KM z dnia 20 stycznia 2015 .

Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony

Wpis do rejestru funduszy: 5 lutego 2015 r. pod numerem RFi 1096

ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny jest jednym z trzech Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrét nazwy):
1. ING Subfundusz Pakiet Ostrozny / ING Pakiet Ostrozny
2. ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany / ING Pakict Umiarkowany
3. ING Subfundusz Pakict Dynamiczny / ING Pakiet Dynamiczny ("Subfundusz"), dalej razem "Subfundusze"

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu
Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rézne cele inwestycyjne.

Gléwnym kryterium, kiérym kieruje si¢ Fundusz, jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w dlugim horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu
inwestowane s3 w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolinego
inwestowania z siedzibg za granica, zaréwno w fundusze o charakterze akcyjnym jak i fundusze o charakterze diuznym. Neutralny poziom zaangazowania aktywow
Subfunduszu w fundusze o charakterze akcyjnym wynosi 65% wartosci aktywow, natomiast o w fundusze o charakterze dluznym wynosi 35% wartosci aktywow.
Przez neutralny poziom zaangazowania rozumie si¢ poziom inwestycji w poszczegolne klasy aktywéw, charakteryzujacych sig réznym poziomem ryzyka
inwestycyjnego, stanowigcy punkt odniesienia do podejmowanych decyzji inwestycyjnych. W zaleznoéci od oceny poszezegélnych rynkéw, na ktorych inwestuja
wskazane wyzej fundusze lub instytucje wspolnego inwestowania oraz w szczegélnosci koniunktury na rynku akcji lub instrumentow diuznych, zarzadzajacy
Subfunduszem alokuje aktywa Subfunduszu we wskazane kategorie lokat w celu jak najefektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu. Zmiana
poziomu zaangazowania aktywow w okreslone powyzej kategorie lokat charakteryzujace sig réznym poziomem ryzyka wlasciwym dla inwestycji w akcje lub w
instrumenty dluzne, skutkowa¢ moze okresowymi zmianami poziomu ryzyka, w szczegélnosci jego zwickszeniem w przypadku dokonywania inwestycji w fundusze
o charakterze akcyjnym. Fundusz moze lokowa¢ aktywa Subfunduszu réwniez bezposrednio w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w przypadku,
gdy ze wzgledu na ograniczenia inwestycyjne zwigzane z koncentracja inwestycji w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuly
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z siedziba za granica, nie bedzie juz mozliwe inwestowanie w tego typu instrumenty
lub zapewni to efektywniejsza realizacje celu inwestycyjnego Subfunduszu.

S$rodki Subfunduszu inwestowane sg zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa funduszy o charakterze dluznym, diuzne papicry wartosciowe, instrumenty rynku pienigznego, depozyty — do 55%
warto$ci aktywow,

2. jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa funduszy o charakterze akcyjnym, akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyijne, kwity depozytowe i
obligacje zamienne — do 100% wartosci aktywow,

3. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartoéciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowigzany jest wiedy dokonywac lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego co najmniej szesciu emisji a warto$é zadnej z tych emisji nie
moze przekracza¢ 30% warto$ci aktywow.

4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg
za granica, jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa subfunduszy, jezeli fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspélnego
imwestowania z siedzibg za granicg jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub instytucig skladajacq si¢ z subfunduszy i kazdy z subfunduszy stosuje inng
polityke inwestycyjng - do 100% wartosci aktywow

5. jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania -
dopuszczalne jest przekroczenie 10%, ale nie wigcej niz 20% wartosci aktywow.

6. Subfundusz moze lokowac powyzej 20%, alc nie wigcej niz 50% wartosci aktywow w jednostki uczestnictwa:

a) NN Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

b) Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

c) Investor Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

d) Investor Parasol Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

e) MetLife Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Krajowy

f) MetLife Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasol Swiatowy
g) Altus Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

h) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku

i) PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego

J) UniFundusze Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

k) funduszu zagranicznego NN (L) otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)

przy czym, w przypadku, gdy wymieniony wyzej fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspélnego inwestowania jest funduszem z
wydzielonymi subfunduszami lub funduszem zagranicznym lub instytucja skladajaca si¢ z subfunduszy, limit ten odnosi si¢ do lacznej wartosci jednostek
uczestnictwa wszystkich subfunduszy wydzielonych w ramach danego funduszu inwestycyjncgo otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego
inwestowania.

7. Fundusz okresla, ze w zwiazku z dzialalno$cig moze zawieraé umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne.

Subfundusz nie ma okre$lonego wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych
rynkowych.

ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny



Organ Funduszu
Firma: NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akcyjna (NN Investment Partners TFI, Towarzystwo)

(do dnia 20 lipca 2015 r. dzialajaca pod nazwg ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XI1 Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrze$nia 2001 r.

Kapital zakladowy: 21.000.000 PLN

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

W dniu 8 grudnia 2014 r. nastapilo przej¢cie spolki ING Investment Management (Polska) S.A. przez Towarzystwo (lgczenie si¢ przez przejecie). Tym samym
spolka ING Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwiazana bez jej likwidacji. Towarzystwo wstapilo z dniem 8 grudnia 2014 r. we wszelkie prawa i
obowigzki spélki przejmowanej.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 20 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2015 .
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

Jest to pierwsze roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Zalozenie kontynuowania dzialalnoéci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej sig przewidzieé
przyszlosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesi¢cy od 31.12.2015 r. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnoéci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgcych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sq zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
dystrybutora.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 100 zI w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nast¢pnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A pobierana moze by¢ oplata dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 4% wplaty
dokonanej przez nabywceg
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnie 3,5% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K (nie byly zbywane):
- zbywane wylgcznie w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKE lub umowy IKZE. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
dystrybutora. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okre$la umowa IKE oraz umowa IKZE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub IKZE moze przewidywaé wyzsza minimalng wysoko$é wplaty w
przypadku pierwszego nabycia, nie wigksza jednak niz 100 z. W przypadku kazdego nastgpnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna laczna wplata do
Funduszu wynosi 50 z1.
- w zwigzku z nabywaniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K pobierana moze by¢ oplata dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 4% wplaty
dokonanej przez nabywceg
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnie 3,5% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem dystrybutora oraz pod warunkiem oferowania
programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez Uczestnika umowy
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia 100 zt w przypadku picrwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia. Umowa dodatkowa
moze przewidywaé wyzsza minimalng wysoko$¢ wplat tytulem nabycia, nie wigkszg jednak niz 100 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P pobierana moze by¢:
- oplata dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 4% wplaty dokonanej przez nabywceg lub zadeklarowanej sumy wplat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pobranej jednorazowo, z pierwszej wplaty w ramach danego programu inwestycyjnego
- oplata umorzeniowa w wysokosci nic wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnie 3,5% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezpos$rednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania okresloncgo
programu przez Fundusz i zawarcia umowy PP lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresla umowa PPI lub PPE,
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi.
- w zwigzku z nabywaniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T pobierana moze byé oplata dystrybucyjna w wysokoéci nie wyzszej niz 4% wplaty
dokonanej przez nabywceg
- wynagrodzenie Towarzystwa wynosi maksymalnie 3,5% warto$ci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor De|
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela giéwna (w tys.zlotych)

31.12.2015

warto$é wg warto§¢ na % udzial w
Skladniki lokat ceny nabycia dziefi bilansowy aktywach
Akcje . - .
Warranty subskrypcyjne . 3 i
Prawa do akcji = B @
Prawa poboru . 3 =
Kwity depozytowe - - -
Listy zastawne . ” .
Dluzne papiery warto$ciowe < = .
Instrumenty pochodne - = =
Udzialy w spéikach z ograniczong odpowiedzialnoscig - - -
Jednostki uczestnictwa 7005 6927 57,95
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
w)s':)c’)?nego inwestowania majqcepsicdzibc;t);a gjranicq 4522 4413 3742
Wierzytelnosci S - -
Weksle . - -
Depozyty . 5 s
Waluty = a s
Nieruchomosci : S :
Statki morskie - 3 -
Inne - - -
RAZEM 11527 11400 95,37

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor Degpartamentu Ksiggowosci Funduszy

Izabela Kalinowska

Zestawienie lokat nalezy analizowac {qcznie = notami objasniajgcymi i informacyq dodatkowq, ktére stanowiq integralng czesé sprawozdania Sfinansowego
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2. BILANS
sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2015 r.

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

W =

Aktywa

. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

. Naleznosci

. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu
. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

diuzne papiery wartosciowe

. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

diuzne papiery wartosciowe

6. Nieruchomosci
7. Pozostale aktywa

111
Iv.

Zobowigzania
Aktywa netto (I-1I)
Kapitat funduszu

1. Kapital wplacony

. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna)

Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

VL
VIL

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

Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI)

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A

Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt)

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Bilans nalezy analizowac lqcznie = notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kidre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego.

31.12.2015

11 953
537
16

168
11 785
12 869
21038
-8 169
-957
-107
-850
-127
11 785

125 448,084133
93,94

ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zlotych z wyjqtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

20.02.2015

31.12.2015

L. Przychody z lokat 126
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach -

2. Przychody odsetkowe 6

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci -

4.  Dodatnie saldo roznic kursowych -

5. Pozostale - przychody z tytulu premii inwestycyjnej 120

11 Koszty funduszu 233
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 222

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje -

3. Oplaty dla depozytariusza -

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 5

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -

6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci -

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -

8.  Uslugi prawne -

9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne -

10. Koszty odsetkowe -

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci -

12, Ujemne saldo roznic kursowych -

13. Pozostale 11

1L Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
V. Koszty funduszu netto (1I-111) 233
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -107
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -977
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -850

= tytulu réznic kursowych -

2. Wazrost (spadek) niczrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -127

= tytulu réznic kursowych -

VIL Wynik z operacji (V£VI) -1084

Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zi):
Jjednostki uczestnictwa kategorii A -8,64

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor De Eamzntu Ksie;gowcsci junduszy

Izabela Kalinowska

Rachunek wyniku = operacji naleZy analizowac lqcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, kidre stanowiq integraing czesé¢ sprawo=dania
Sinansowego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.zlotych z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa)

20.02.2015
L. Zmiana Wartosci Aktywdw Netto 31.12.2015
1. Warto$§¢ aktyw6éw netto na konicc poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -1084
a) przychody z lokat netto, -107
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -850
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -127
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -1 084
4., Dystrybucja dochodéw funduszu (razem) -
a) z przychodéw z lokat netto, .
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat .
c) z przychodéw ze zbycia lokat -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawcezym (razem), w tym: 12 869
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych j.u.) 21038
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych j.u.) 8 169
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 11 785
7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 11 785
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 10 294
20.02.2015
I, Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 31.12.2015
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 125 448,084133
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 210204,743521
b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 84 756,659388
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 125 448,084133
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajjco od poczqtku dzialalnosci funduszu, w tym: 125 448,084133
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 210 204,743521
b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 84 756,659388
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 125 448,084133
20.02.2015
III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 31.12.2015
1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A (cena emisyjna) 100,00
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostki kategorii A 93,94
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A (wyrazona w stosunku rocznym) -7,04%
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 91,57
w dniu 2015-12-14
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostki kategorii A 102,53
w dniu 2015-04-27
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatnicj wyceny w okresie sprawozdawczym
- jednostki kategorii A 93,97
w dniu 2015-12-30
20.02.2015
31.12.2015
1V. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywdw netto, w tym: *) 2,63%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,51%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza -
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu -
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci -
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu -

*} wyrazony w stosunku rocznym

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r. Dyrektor Dep 1zamzlu Ksiqgozoéci Funduszy

zabela Kalinowska

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowa¢ tqcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalnos¢ Subfunduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330)

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 sprawic szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249
poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UJAWNIANIE I PREZENTACIJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jgzyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, z wyjgtkiem wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce réznicg pomi¢dzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niczrealizowany zysk (strat¢) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

2) UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla ING Konto Funduszowe SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

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

2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska.

3. Skiadniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja cene nabycia réwng zeru.

4.  Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieniezne.

5. Zmiang wartosci nominalnej nabytych skladnikéw lokat, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitalu zakiadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrumentéw oraz jednostkowej ceny nabycia,

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

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

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

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

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

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

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

13, Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwicrdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

14. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skiadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a
przede wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplyw6w pienieznych).

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

16. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nic
stanowig lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

17, Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

18. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach.

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej).

¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, naleznogci oraz zobowigzan w walutach obcych.

19.  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

20. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodk6w pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartosé aktywéw Funduszu w
dniu wyceny.

21. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnoéci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne s3 ujmowane w wysokosci nie przekraczajgcej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od warto$ci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych $rodk6w, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

22. Towarzystwo z tytutu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie réwne kwocie naliczonej od
warto$ci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu.

23. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjng, oraz oplatg umorzeniowa (wysoko$¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te stanowig
zobowiazanie Funduszu wobec TFI - nie sg ujmowane w przychodach i kosztach
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24. Koszty zwiazane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w caloéci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzajg Fundusz w
caloci - partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywéw Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajgcy dzien uj¢cia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawicra umowg
zbycia/nabycia skladnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takicj transakcji obciazajg te Subfundusze proporcjonalnic do
udzialu wartoéci transakcji danego Subfunduszu w wartodci transakcji 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 okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostk¢ uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

26. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.

27. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywéw Funduszu. ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

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

W Dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu,
ustalenia warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu
oraz ustalenia wartosci aktyw6w netto Subfunduszu, ustalenia wartoéci aktywow netto Subfunduszu na jednostk¢ uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Warlo$é aktywéw Funduszu stanowi suma wartosci aktywow Subfunduszu i wartosci aktywow innych Subfunduszy. Warto$¢ aktywéw netto Funduszu stanowi
suma wartosci aktywow netto Subfunduszu i wartosci aktywow netto innych Subfunduszy.

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

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

Il Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nast¢pujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery warto$ciowe,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pienigZnego.

2. Warto$é godziwa skiadnikow lokat wymienionych w pkt.1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dost¢pnego kursu zamknigcia ustaloncgo na aktywnym rynku, a w przypadku jego braku - inngj,
stanowiacej jego odpowiednik wartosci ustalonej do godziny 23:00 na aktywnym rynku w dniu wyceny.

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

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

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

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

2) jezeli niedostgpne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1) a na rynku glownym dostgpne sg informacje o zlozonych w dniu wyceny ofertach, to stosuje
si¢ $rednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy
nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Jezeli w dniu wyceny na rynku
glownym oferty nie sa dostgpne, to do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z innego aktywnego rynku, z tym ze o
wyborze takiego rynku decyduje wielkos¢ obrotu danym skladnikiem w poprzednim miesigcu.

3) jezeli niedostepne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-2) to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania tc nic sg dostgpne — stosuje si¢ warto§¢ oszacowana przez
wyspecjalizowana niezalezng jednostkg swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez tg jednostkg przeplywéw pienigznych
zwiazanych z tym skladnikiem, przy czym jednostk¢ taka uznaje si¢ za niczalezna, jezeli nie jest emitentem danego skiadnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa.

4) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1)-3) to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nier6znigcego si¢ istotnie skladnika, w szczegdInosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skiadnikéw lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
2) kryterium wyboru rynku giéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego.
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w peinym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:
a) poprzez pordwnanie obrotdw z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowarn do korica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych
rynkach w dniu pierwszego notowania.
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RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nast¢pujace kryteria:

1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,

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

3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

Razem z comiesi¢cznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnos¢ rynku dla kazdego skladnika lokat. Jezeli przez
badany miesigc byl dostgpny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byta regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek
dla danego skiadnika lokat jest aktywny.

11l. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

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

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery warto$ciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pienigznego.

Warto$¢ skiadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt [V ust. 4 i 5, w nastepujacy sposéb:

1) w przypadku dluznych papieréw warto$ciowych, listdw zastawnych oraz instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto$ciowymi — wedlug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty

wartoéci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio

do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpiséw z tytulu trwalej utraty wartoéci zalicza sie w ciezar pozostalych

kosztéw Funduszu

2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$é calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegélnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg sci§le powigzane z wycenianym papierem dluznym, wéwczas warto§¢ wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlaéciwe
dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostalych skladnikow lokat — wedlug wartosci godziwej spelniajgcej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

IV. Szczeg6lne metody wyceny sktadnikow lokat

1.

4.
5.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowane;j
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjainych odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wyceniancgo w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzie przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cen¢ nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia sie dluzne papiery warto$ciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych,

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

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

W przypadku skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
odziwej:
%) w prz-;'padku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug warto$ci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacgji:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,
b) metody rynkowe, a w szczegdinosci metodg porownywalnych spélek gieldowych oraz metodg porownywalnych transakcji,
c) metody dochodowe, a w szczegolnosci metodg zdyskontowanych przeplywow pienigznych,
d) metody ksiggowe, a w szczego6lnosci metod¢ skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$é¢ wyznacza si¢ przy uzyciuv modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartosé
godziwg akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajacq z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych
warrantom lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza sig na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie istotnie skladnika,
w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ckonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego skiadnika lokat, wedlug wartosci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwiazku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytdéw — ich warto$¢ stanowi wartos¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspélnego inwestowania majgce siedzib¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzein majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentéw pochodnych - wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegblnosci
w przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, st6p procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienigznych;
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8) w przypadku walut niebgdacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza sig po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego éredniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Dane wej$ciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust. | pkt 3) pochodza z aktywnego rynku.

4. Modele i metody wyceny, o kiérych mowa w ust. 1, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bedg prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym pélroczu roku obrotowego, kolejno w polrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim pélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.

V1. Wycena skiadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktérej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie sg notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s3 denominowane.

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

3. Wartos¢ aktyw6w notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okrela si¢ w relacji do euro.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie wprowadzono.

NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2015
Z tytutu zbytych lokat -
Z tytulu instrumentéw pochodnych -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa -
Z tytutu dywidendy -
Z tytulu odsetek -
Z tytulu posiadanych nieruchomogci -
Z tytulu udzielonych pozyczek -

Pozostale, w tym: 16
- premia inwestycyjna 16
16

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2015
Z tytulu nabytych aktywow -

Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu -
Z tytulu instrumentéw pochodnych -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 140
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 1
Z tytutu wyplaty dochodéw funduszu -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu -
Z tytulu wyemitowanych obligaciji -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytulu gwarancji lub porgczen -
Z tytulu rezerw -

Pozostale, w tym: 27
- wynagrodzenie TF] 27
168
NOTA 4

SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys.

Warto$¢ na 31.12.2015
_Bank/ Waluta w PLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 537

IL. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM $RODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOIENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w tys.
Srednia wartos¢
_ w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom rodkéw pieni¢znych: 581

Il EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTAS

RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEJ

a) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem wartoéci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stép procentowych, Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu. Na dziefi bilansowy Subfundusz nie posiadal skladnikéw lokat obcigzonych tym
ryzykiem.

b) wskazanie aktyw6w obcigzonych ryzykiem przeplywow srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat skladnikéw lokat obciazonych tym ryzykiem.
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W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze byé¢ zwigzane bezposrednio z instrumentami dluznymi wchodzacymi w jego sklad, jak i posrednio z
instrumentami diuznymi wehodzacymi w sklad portfeli funduszy inwestycyjnych i instytucji wspélnego inwestowania majacych siedzibg za granica.
Na dziei bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania oraz jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi elementami ryzyka kredytowego sg ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowej.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granica lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obcigzone sg ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycie w lokaty bankowe zwiazane sa z ryzykiem
kredytowym banku.
Na dzieni bilansowy Subfundusz posiadal tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania oraz jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne srodki automatycznie lokowane sq na lokatach overnight. Lokaty te zaktadane sa na okres 1 dnia roboczego lub
na okres obejmujacy dziefi otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 4,49% wartoséci aktyw6w.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartoéci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut
obcych. W Subfunduszu wystepuje niski poziom ryzyka walutowego, wynikajacy z tego, ze udzial aktywéw denominowanych w walutach zagranicznych
stanowi mniejszosciowg czgs¢ portfela inwestycyjnego Subfunduszu, a poziom ten maleje na kolejnych okresach funkcjonowania Subfunduszu, oraz
zagraniczne Fundusze Zrédlowe mogace byé przedmiotem inwestycji aktywow Subfunduszu stosujg mechanizm cze$ciowego zabezpieczenia (hedging)
zmian kursu waluty polskiej w stosunku do euro, dolara amerykanskiego oraz jena.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Subfundusz nie zawarl tego typu transakcji

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

NOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska
Wszystkie pozycje bilansu wyrazone sa wylacznie w zlotych polskich.

2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

Nie wystapily.

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

20.02.2015
Grupy lokat 31.12.2015
Jednostki uczestnictwa -625

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica -225
Razem -850

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

20.02.2015
Grupy lokat 31122015
Jednostki uczestnictwa -78

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspblnego inwestowania majace siedzibe za granicg -49
Razem -127

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 wiasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu uslug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartoiciowych, prowizji bankowych, podatkow i innych obcigzen
nalozonych przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dziatalnoscig Subfunduszu, ktore pokrywane sg bezposrednio z aktywéw Subfunduszu i nie podlegaja
limitowaniu,

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

Nie dotyczy.
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3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie stale rowne kwocie naliczonej od warto$ci
aktywoéw netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu. Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.
Wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegélne kategorie jednostek uczestnictwa:

kategoria A kategoria K kategoria P kategoria T
maksymalna roczna wysokosé wynagrod-enia (w %) 3,50 3,50 3,50 3,50
wynagrodzenie faktycznie pobrane w okresie sprawozdawczym (w %) 2,65 - - -

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31.12.2015
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys. zl) 11785
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zl)
jednostki uczestnictwa kategorii A 93,94

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

Dyrektor [artamentu Ksiqg‘owoj Funduszy

Izabela Kalinowska

ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny
13



6.
1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnosci co do mozliwo$ci kontynuowania dzialalnoSci - opis tych niepewnoéci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na oceng sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje.

W okresie od dnia 16 listopada do dnia 31 grudnia 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) przeprowadzita kontrolg prawidlowosci realizacji
zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwa. Towarzystwo otrzymalo protokét kontroli w
dniu 11 marca 2016 r. Zgodnie ze stanowiskiem KNF wyrazonym w liscie z dnia 30 marca 2015 roku w kontekscie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych oraz w nastepstwie kontroli KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, na rynku trwaja obecnie prace nad zmiang sposobu
realizacji zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa pomigdzy subfunduszami funduszy parasolowych. Na dzien podpisania ninigjszego
jednostkowego sprawozdania finansowego dostosowywanie procesow po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo nic
zostalo jeszcze zakonczone, niemniej jednak w ocenie Zarzadu Towarzystwa kwestia ta nic ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe Funduszu
oraz Subfunduszy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wskazanie metody pomiaru calkowitej ckspozycji Subfunduszu

Fundusz oblicza calkowita ekspozycje zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. poz. 538). Aktualnie stosowang metodg calkowitej ekspozyciji Subfunduszu
jest metoda zaangazowania.

Stosownie do wyliczenr dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia nieprzekraczalne wartosci calkowitej ekspozycji, oczekiwane wartosci wskaznika
dzwigni finansowej i prawdopodobienstwo ich przekroczenia, oraz informacje na temat skiadu portfela referencyjnego, sa nastgpujgce:

=

Oczekiwana wartos¢ wskaznika dzwigni

Nicprzekraczalna wartos¢ finansowej oraz prawopodobienstwo Portfel
| Nazwa Subfunduszu | Metoda [ calkowitej ekspozycji | jego przekroczenia f referencyjny
Metoda 100% wartosci aktywow netto
|ING Pakiet Dynamiczny |  zaangazowania | Subfunduszu _ - -

Warszawa, 15 kwietnia 2016 1.

Dyrektor De| Eaﬁéntu Ksiqgozosci Funduszy

|zabela Kalinowska
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