ING SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA



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

OSWIADCZENIE ZARZADU

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

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

1} wprowadzenie do polgceoncgo sprawozdania finansowepn;

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

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

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

w kwoeie 23.701 tys, zlotveh;

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

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

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANLA FINANSOWEGO ING SPECJALISTYCENEGO FUNDUSZU INWESTYCYINEGO OTWARTEGO

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

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

M s En R R L B2

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

Cel bowestycyfuy ING (L) Globalny Spalek Dywidendowych

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

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

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

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

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

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

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

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

Ced Imwestyeyfny ING () Spdlek Dywidendowypch US4

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

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

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

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

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

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

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

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

Cel inwesiycyiny ING (L) Evropejski Spofek Dywidendowyeh

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

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

ING Specjalistyceny Fundusz Inwestycyjny Orwarmy i



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

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

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

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

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

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

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

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

Cel inwestycyjny ING (L} Sekrora Energii

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Cel inwestyeyfny ING (L) Faponia

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

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

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

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

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

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

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

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

Cel imwestpepfny ING (L) Nowef Azji

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

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

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

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

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

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

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

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

NG Specjalistyceny Fundusz Inwestycyiny Otwarly z



Cel inwestycyjny ING (L) Rpnkdw Wsehodzqeyeh

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

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

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

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

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

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

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

Cel imwestyeyiny ING (L) Ameryki Eaciiskief

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Cel imwestycyjny ING (L) Globalny Dlugu Korporacyjnego

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

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

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

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

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

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

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

Cel imwesfyeyiny ING (L) VIP Funduszy Akcii Rynkdw Wechodzqgeyeh

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

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

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

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

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

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

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

Cel inwestyepiny ING (L} VIP Zrdwnowatony Funduszy Globalnypch

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Cel fnwestycyjny ING (L) Globalnych Moiliweici

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

4, listy zastewne - do 20% wanodei aknywiw,

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

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

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

Organ Funduszu

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

Adres: ul. Topiel 12, 03-342 Warszawa

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

Mumer: 0000039430

Doata wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

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

Okres sprawozedawezy

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

Dinierm bilansowym jest 311220011

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

Zalozenie kontynuowania dzinlalnefei przex Fundusz

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Kategorie jednostek uerestmictwa i okreflenie coch jeo réznicujgeych

Charakterystyka jednostek uczesiniciwa kategorii A:

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

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

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

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Cwarty J uaf_/



Charakterystyka jednostek wezesimictwa kategorii P

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

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

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

Cherakicrysiyka jednosiek vezestnlctwa kategordi §:

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

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

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

Charakterystyka jednostek uczestniotwa kategorii V-

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

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

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

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategordi E

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

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

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

Charzkiterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii F

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

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

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

Charakierysiyka Jednosiek Uczestniciwa kategorii 12

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

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

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

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K:

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

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

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

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

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii T:

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

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

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

VWarszawa, 30 marca 2012 1,

Izabela Kalinowsks
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1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

Stdadniki lokat

Akgje

Warranty subskrypoyine

Prawa do akeji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dihrne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne

Udziaty w spdikach 2 ograniczona
odpowiedzialnodcia

Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty vezesinictwa emitowane przcz
instylugie wipdlnese inwestowania majice
siedzibg za granicy

Wierzytelnogei

Weksle

Depozyty

Waluty

Miervchomodad

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 30 marca 2012,

wartofé wg
ceny nabycin

1876

18% 407

216 865

Iii22011

wartoéé na

dieien bilansowy

26101

1497

193 520

2211

%% udzial w
aktywach

0,65

83,74

95,68

wenrtodt wg
ceny nabycia

9 830

294 138

343 peE

31132018

wartodé na %% ndzialw

dzich bilansowy

10248

306 382

316 830

aktywach

1,06

51,39

94,45

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

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

Warsrawa, 30 marca 2012 r,

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

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

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

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

Lryrekior Dy cnbu Ksi LFunduszy

[zabeln Kalinowska

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



3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

Warszawa, 30 marea 2012 .

Dyrektor amentn Ksiggowoici Funduszy

Izabela Kalinowska

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

(i tymalotych)

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

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

Warszawa, 30 marca 2012 1.

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

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

NG Specfalistyczny Fundwse Inwestycyjny Otwarty g



ING )

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

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

EASTERCA DY REK TORA

Jepitimenfi Operacis Rynkdw Finnnsowych
| Kl Strateameznyeh
- L)

Stawomir Trapszo

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

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

530 Rejoiowy w Katowicach



ING £

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 .

Szanowni Panstwa,

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

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

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

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

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

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

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

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

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

wiww.ingtfl.pl



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

Procentows rmiana wartosol jednostki

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

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




ING SUBFUNDUSZ GLOBALNY
SPOLEK DYWIDENDOWYCH (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA



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

OSWIADCZENIE ZARZADU

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

1y wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

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

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

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

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

&} noty objasniajqoe;

71 informacia dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezey Zorzqou

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzady

Malporzata Barska
Cztonek darzady

Izgbela Kalinowska
Dhrektor Departamentu Ksiggowoici Funduszy

Warszawa, 30 marca 2002 r



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

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku



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

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

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

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

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

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

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

D08 =) LA de La B

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

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

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

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

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

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

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

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

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

Organ Funduszu

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

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszewa

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

Mumer: 0000039430

Diata wpisw: 3 wrzedma 2000 r,

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

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

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

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

TNG (L) Globalny Spélele Dywidendowych



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

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

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

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

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

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

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

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

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

ING (L) Globalny Spolek Dywidendowych



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

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

Woarszawa, 30 marca 2012 r,

Izabela Kalinowska

ING (L) Globalny Splek Dywidendowych



1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela glidwna (w tys.zlotych)

Skladniki lokat

Akgje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuine papiery wartodeiows
Instrumenty pochodne

Udzialy w spdtkach z ograniczonsa
odpowiedzialnodely

Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestyeyjne

Tytuly uezestnictwa emitowane preez

instytucie wapdlnego inwestowania majaee

sicdzibg za granicy
Wierzytelnode
Weksle
Depozyty
Waluty
Mierachomodel
Statki morskie
Inne

RAZEM

Warszawa, 30 marca 20012 ¢,

3L12.2011

wrartose wg wartofé na
cemy nabycia  dzied bilansowy

5043 J a3

% udzial w
aktywach

81,00

Dryrektor

wartodf wg
ceny nabycia

7248

31122000

wartodf na
deiefi bilansowy

AT

%o wdzial w
aktywach

§3,43

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

ING (L) Globalny Spélck Dywidendowych
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2. BILANS

VL
ViL

o b =

il

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

Akbywa

. Srodii pienigzne i ich ekwiwaleaty

Maletnodei

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

dinzne paplery wariofciowe

. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynkn, w tym:

diizne papiery wartelciomee

. Miernchomosci
7. Porostade aktywa

Zobowigzania
Aktywa mette (I-11)
Kapital funduszo

1. Kapital wplacony

. Kapital wyplacony (wiglkodé ujemng)

Dochody zatrzymane

1. Zakumulowane, niercedysponowane preyehody z lokat netto

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

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

Liczha jednostek uczestnictws razem (w 571}

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

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

Warszawa, 30 marca 2002 1,

Dyrektor

L2200

6 157
479
73

145

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

50 447,183220

44 970,568850
476 614370

113,16
110,54

zabela Kalinowska

1122008

10 76l
263
342

135

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

10 626

BOr 334, 812744
59 534,812744

118,68

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

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

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

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

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

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

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

Warszawa, 30 marca 2012 r.

oLoL2010
ILIIIG

G410

6,81

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

sprenvozdania finanzowe go.

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

I Emiana Wartodei Aktywdw Netio

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

ap preychody = lakat netia,

by zrealizowany zysk (strata) ze zhycla lokat,

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

3. Emiana w aktywach netto  tytulu wyniku z operacil

4, Dystrybucja dochod w funduszu {razem)

ay z preychodiw 2 lokat netio,

b) ze zrealizowanego zysku we zhycin lokat

¢} z preychodtw ze zbycia lokat

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

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

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

7. Wartof¢ akiywdw netto na koniee okresu sprawozdawezego

& Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawerdawezym

IT. Zmiana lezhy jednostek wegestnictwa

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

ITI Zwmiana wartodel aktywdw nefto na fednostie nezestnictwa

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

MG (L) Globalny Spolek Dywidendowych

o808 1001
JLIZ ]
10 626
=721

=173
-300

248

=721

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

L0820
21122011

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

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

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

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

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

Q1682001
JL1Z.2011

118,68
120,81

119,16
120,54

0, 40%:
-0,25%

101,29
2001-08-10

101,95
2011-98-10

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

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

05,01, 2018
31122000
a0

610

=161

-33

204

610

§
-

9236
17 297
7 361
10 546
1) 6246
§322

00,61 2008
iLa2200

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

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

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

LOLIOIE
JLi2iong

103,99

118,68

14,13%

102,78
2010-02-08

121,24
2010-12-23

118,68
2010-12-31



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

1. Procentowy vdeisd wynegrodzenia dia Towarzysiwa

2, Procentowy wdzial wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzagyeh dystrybucig

3, Procentowy wdzial oplat dla depozyiarisza

4, Procentowy ndzizl oplat ewigzanych 2 prowadzeniem rejestro altywdw funduszu

5. Procentowy udzisd eplal zn usiugi w zekresie rechunkownosci

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

Warszawa, 30 marca 2002 r.

G1.00.2001
dnizzon1

2,50%
2,50%

Dyrektor

81612014
JLpz.a008

2,51%
2,30%

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

NG (L) Globalny Spdlek Dywidendowych
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalnos¢ Subfunduszy regulujg nasicpujzce przepisy prawne:

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

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

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

poz 1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

I} UWJAWNIANIE I PREZENTACIA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

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

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

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

Ma dzien bilansowy ustalono wynik = operacji Subfunduszu, obeimujacy:

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

Ma dzien bilansowy preyigto metody wyceny stosowane w dnds wyceny.

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

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

) UTMOWANIE W KS[EGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

18 Przychody z lokat obejmujg w szezegdinose:

a) Dywidendy | inne udzialy w zyskach.

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

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

19, Koszty Subfunduszu obgimujg w szczezdlnodei:

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

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

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

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

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

o=

[NG (L) Globalny Spéiek Dywidendowych
10



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

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

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

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

3) METODY W&'CENY AKT Ywﬁ-w

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

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

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

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

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

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

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

Rozporzgdzenia.

11, na skl

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

1} diuine papicry warioéciowe,

2} certyfikaty inwestycyjne,

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

1) instrumenty bedace przedmiotem chrofu na rynku sg jednorodne,

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

3) ceny podawane 53 do publicens] wisdomogci.

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

IT, Wyeena skiadnikdw |okat nisnoiowanych na akiywnym rynku

L

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

1) diuzne papiery wartoéciowe,

2 certyfikaty inwestyeyine,

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

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

3} depozyty,

&) waluty niz bedace depozytami,

7} instrumenty rynku picniginego,

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

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

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

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

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

Funduszu

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

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

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

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

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

transakeji).

IV, Szezestlne metody wyceny skladniliw lokat

I

4.
5.

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

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

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

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

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

1

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

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

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

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

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

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

VI Wycena skiadnikdw [okat denominowsnych w walutach obeveh

2

3

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

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

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

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

ING (L} Globalny Spdlek Dywidendowych
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NOTA 2

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

NOTAS
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciagal kredytow | porycazk.

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

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

8882007 a1 07,2018

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

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

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

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

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

I. KOSEZTY POKRYWANE PREEZ TOWAREYSTWO

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

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

Mie dotyezy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZE-QCI ZMIEMNED

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

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

Warszawa, 30 marca 2012 r,

Diyrektor D tu KsigpowodejpFynduszy

lzabela Kalinowska

ING (L) Globalny Spélek Dywidendowych
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6, INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4

5)

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

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

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

Dokonane Korekty bleddw podstawowych.
Mie zaszly.

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

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

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

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

Pozostale informacje.
Brak.

Ve arseawa, 30 marca 2012 .

NG (L) Globalny Spélek Dywidendowych

Dryrektol Wu Ksi:ﬁzwm Funduszy

Izahela Kalinowska
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ING S

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

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

ZASTERGA DYREK TUKA
Deparizmenth Oglrachi Rynkow Finansowyel

i Kliemiow) Suatecanyvels

Slawomir Trapsza

ING BEAMNK SLASKD Spafca Akeoyina

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

Sad Rojoowey w Katowlcazh



ING f

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Szanowni Panstwo,

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

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

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

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

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

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

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

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

WI_EEPREJ;;S

n Houwelinget

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

www.ingtfi.pl



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

Procentows rmiana wartosol jednostki

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

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




ING SUBFUNDUSZ SPOLEK DYWIDENDOWYCH USA (L)

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

WRAZ Z OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGELEGO REWIDENTA




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

OSWIADCZENIE ZARZADU

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

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

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

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

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

4} noty ohjagniajaee;

T informagin dodatkowa,

Leseek Jedleck:
Frezes Savzqou

ans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

Malgorzata Barska
Crlonek Zarzadu

i [l

Tzapeta Kalinowska
Dreektor Departamentt Krfggowosoi Funduesy

Warszowa, 30 muirca 2012 F.



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

za ckres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku




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

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

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

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

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

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja | stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Adres; ul, Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Mumer: 0000039430

Dl wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

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

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

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

Fodmiot, ktdry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategoril K (nie byly ebywane):

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

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

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

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

NG Subfundusz Spolek Dywidendowych USA (L) 2




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

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

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

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Dyuktortrlmenm Esigpowadel Funduszy
zabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

warlosd wg
Skladmiki lokat ceny nabycia

Alcje

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

Jednostki wezestnictwa -
Certyfikaty inwestycyjne

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

Wierzytelnodc -
Weksle

Depozyty -
Waluty -
Mieruchomodct -
Statki morskie -
Inne -

RAZEM 6 453

Warszawa, 30 marca 2002 r.

3122008

warloft na %o udzial w
dzied bilansowy  aktywach

§ 591 92,85

653 2L

AL1z22000

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

267 Ja7 40,77

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

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

FLi23011 12,200

I. Aktywa 7098 TE3

I. Srodki pieniene i ich ekwiwalenty 486 122

2, Maletnodci 21 324

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

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

diuzre papiery wartafciowe - "

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

diluzre papiery warfofeiows - =

6. Mizruchomaogei -

7. Pozostale akiywa -

1l. Zobowigzania 285 343

118 Aktywa neito {I-11) 6813 410

TV,  Kapitaf funduszu 7218 349

1. Kapital wplacony 24 675 1 842

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

V. Dochody zatreymane -533 21

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

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

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

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

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

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

Warszawa, 30 marca 20121,

Dyrekior arnente KsiggowodciRynduszy

Izabela Kalinowaka

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

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

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

Warszawa, 30 marca 2012 r.
Dwyrekctor Depdriamentu Esi

[zabela Kalinowska

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

I. Zmiana Wartodel Aktywdw Netto

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

a) przychody = lokat netto,

b} erealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Emiana w akiywach nette = tytulu wyniloe z operacji

4, Drystrybuocja dochoddw Tunduszu (razem)

a) 2 preychoddw 2 lokat netio,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbyecia lokat

¢} = preychoddw ze zbycia lokat

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

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

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

7. Wartoéé aktywiw netto na koniec oliresu sprawozdawezego

B. Srednia wartodt aktywiw netto w okresic sprawozdavezym

Il Zwiiana Heghy fednosiek uezesfnichva

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

b} liczba odkupiomych jednostek uezestnictwa - jednostki kategorii A

¢} saldo mmian Herby jednostek uezestnictwa - jednostki kategorii A

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

b} liczba odkupionych jednostek veestnictwa - jednostki kategorin A

¢} saldo zmian liczby jednostek pezesinictwa - jednostki kntegorii A

[T Emiana wartesci aktywdw nette na fednosike nezestmictwa

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

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

- jednostki kategorii A

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

w dniu

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

w diniu

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

w dniu

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

2. Procentowy udzisl wynegrodzenia dla podmiotéw prowndzacych dystrybucie

3, Procentowy udzial opiat dla depozytariusza

4. Procentowy udziat oplat swiazanych = prowadreniom rejestru aktywdw funduszn

5, Procentowy udzial oplat 2o ustugi w zakresie rachunkowosei

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

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

spravozdania finansevego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

MOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Drzialalnodd Subfunduszu reguluja nastepujace preepisy prawne:

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

1%, Przychody z lokat ohejmujs w szczegblnofei:

a) Dywidendy | Inne udelaly w zyskach,

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

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

19, Koszty Subfunduszu obejmujg w szezcpdinodci:

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

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

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

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

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

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

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

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

IHIMETODY WYCENY AKTYWOW

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

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

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

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

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

odkupienia jednostek uezestnictwa Subfunduszn,

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

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

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

Razporzadrenia

11 Wy Al nku

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

1] diuine papiery wartodciows,

2] certyfikaty inwestyeyjne,

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

4] instrumenty rynku pienigznego.

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

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

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

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

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

godzinic 23:00 czase polskizgo.

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

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

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

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

obroty w Dnin Wyceny;

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

sig z kersn fixingowego;

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

¥, Metody wyznaczania wartodei godzive]

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

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

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

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

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

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

VI Wyeena skadnikéw lokat denominawanveh w walutach obeych

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

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

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

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

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZEU

L. KOSZTY POKRYWAME PRZEZ TOWARZYSTWO

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

Nie dotyezy,

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNET)

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

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

JLIZ261F  3Li22010 JLI2.2009

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

Warszawa, 30 marca 20012 1,

Trabela Kalinowska
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3

4)

6)

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

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

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

Dokonane korekiy blpdow podstawowyeh.
Mie zaszly,

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

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

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

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

Porostale informacje.
Brak.

Warszawa, 30 marca 20012 r,
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ING

Katowice, dnia 30.03.2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

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

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

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

FUNDUSZE INWESTYCYINE

Warszawa, 30 marca 2012 r.

Szanowni Panstwo,

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

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

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

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

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

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

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

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

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

weww. Ingum.pl



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

Procentows rmiana wartosol jednostki

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

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




ING SUBFUNDUSZ EUROPEJSKI
SPOLEK DYWIDENDOWYCH (L)

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



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

OSWIADCZENIE ZARZADU

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

13 wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

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

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

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

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

6} noty ohjadninjgee;

7} informacia dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Lavzqeu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Larzaqoi

N

Malgorzata Barska
Cefomek Zarzgdu

lawOnn)

Izabela Kalinowska
Dhektor Departameniu Kslggowedct Funduszy

Warszmwa, 30 marca 2002 1.



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

za okres od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku




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

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

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

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

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

WO S =] Oh LA

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane egraniczenia inwestyeyjne Subfunduszu

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

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

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

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

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

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

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

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

Organ Funduszu

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

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Wumer: 0000039430

Data wpisw: 3 wrzcsnia 2001 r.

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

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

ZaloZenie kontynuowania dzialalnodei przez Fundusz oraz Subfundusz

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

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

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

NG Subfundusz Evropejski Spilek Dywidendowych (L) i



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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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



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

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

Warszawa, 30 marca 2012 r,

Diyrekior u Ksiggpwosel Funduszy

Tzabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tyszlotych)

Sktadniki lokat

Akeje

Warranty subskrypeyjne
Prawa do akeji

Prawa pobom

Kwity depozytowe

Listy zastawne

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

Tymuly uezestrictwa emitowane preez instytucie wepdlnegn

inwestowanin majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Mieruchomaoscd

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 30 marca 2012 r.

IL 122011

wartodt wg wartosf na % udzial w

ceny nabycia dzied bilansowy  aktywach

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

Frixaene

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

2658 2783 LA

efci Funduszy

Izabela Kalinowska

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

1L
1.

VL
Vil

£ L R =

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

Aktywa

- Srodki picnigzne i ich ekwiwalenty

. MWaleznodci

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

diizne papiery wartoieiows

. Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym:

dhutne papiery wariofeiowe

&, Mieruchomosci
7. Pozostale aktywa

Zobowigzania
Aktywa netto (I-1T)
Kapital fuaduses

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

Dochody zatrzymane
Zzkumulowane, nieroedysponowime preychody 2 lokat netto

1. Zebumulowany, nierozdysponowany zrealizowany syskistrata) ze zhveia lokat

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

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

Warszawa, 30 marca 2012 ¢,

[zabela Kalinowsica

AL 122007 1122010
1257 2962

al 177

I 2

1187 2781

5 8

11252 2954
1395 2 850

T 583 3503

6 188 =553
163 21

=7 -1%

EE -1

20 125

1252 2954

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

amenty Ksiggoaosc Funduszy

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

NG Sobfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L} ]



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

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

Warszawa, 30 marca 2017 1.

lzabela Kalinowska

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

ING Subfundusz Europejski Spélek Dywidendowych (L) 7



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

I Zmidana Wartosci Aktywdw Netto

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

a} preychody = lokat netto,

by zrcalizowany zysk (sirata) z2 zbhycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytuly wyniku = aperacii

4. Dystrybucja dochod &w funduszs (razem)

a) z przychodéw z lokat setto,

b e realizowancpn zvsku ze zhycia lokat

<) z preyehoddw ze zbveia lokat

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

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

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

7. Wartoft aktywdw netto na konice okresu sprawozdawezego

8. Srednla wartodé akiywdw neito w okresie sprawozdawceym

AT, Zpidana liczby jednostek wezesiniciwa

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

&) liczba zhytych jednostek vezestnictwa - jednostki kategorii A

b liczba odkupionyeh jednostek uczestnictwa - jednostki kategorii A

) salda wmian liczby jednostek wezestnictwa - jednostki kategorii A

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

b} liczba odkupionyeh Jednostek uezestnictwa - jodnostii kategorii A

) s2ldo zmian liczhy jednostek sczestnictwa - jednostki kategorii A

II. Zmiana wariodcl aktywow netfo na fednosthg negestriciwa

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

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

- jednastki katagorii A

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

w dniu

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

w dniu

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

w dniu

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

2. Procenowy wdzial wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dyvstrybucie

3. Procentowy ndzial oplat dla depozytarinsza

4, Procentowy udzial oplat zwigzanych = prowadzeniem rejestra aktywow funduszu

3, Procentowy udziat oplat za wslugi w zakresis rachunkowosel

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

Warszawa, 30 marca 2012 r.

G107 2001
31122001

1954
=247

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

OLOE0IT
AL123001

14 797,819147
IT 679495447
F2477,3145%

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

Q1. 04,2011
0082007

108,32

100,42

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

201 1-02-18

100,43
201 1-12-30

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

Tzabsla Kalinowska

0107 2000
31422000
49

103

-19

-2

124

i3

SLOL2010
EN S

26 TEIATIZIE
37 964,413961

6174914723
26 780,400238
27 267, 743770
33 457634675

& 189, 890005
27 257,743770

CLOLIGTE
FLIX TG

102,96

108,52

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

108,32
2010-12-31

fLaLzen0
L3000

2,54%
2,50%

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

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



5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

FOLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalnosé Subfunduszu reguluja nasigpujace przepisy prawns;

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

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

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

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

23 UIVOWANIE W KSIEGACH RACHUNEOWYCH OPERACI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZL

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

18, Preychody z lokast ohejmuja w srezegdinode::

a} Dywidendy | inne udzialy w zyskach.

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

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

19, Kosety Subfunduszu obejmuja w seczegdlnodci:

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

IV. Szozegolne meindy wyceny skiaduildw lokat

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

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

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

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

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

V. Metod . toi gadziwe

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

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

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

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

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

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

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

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Mie wprowadzono zmian od momentu rezpoczeca deialalnogei,

ING Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) 1



Srednia warlost Hredma wartose

w waluce w PLN
156 156

1 5

16!

LU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]
VI 28 SI0pY procentowe)
Subfunduszu spowodowane zmianamd rynkowych stép procentowyeh, Ryzyko stopy

nyeh tym ryzykiem.

nych wynikajacym 7z stopy procentowej

YT oprocentowanii wistepuje ryayvko presplywbw piznigdnyveh wynikajaee == stopy
warciu o rynkowe stopy procentowe.

nych tym ryzykiem.

srednio = instrumentami divznymi wehodzacymi w jego skiad, jak i posrednio z
mi¢znych i instytucji wspdinego inwestowania majacyeh sisdribg za granics,

1 prEex instytucje wspdlncgo inwestowania,

ZU RYZYKIEM KEREDYTOWYM

werunkéw, ryzyke obnizenia oceny kredylowe] i ryzyko rozpigtoscl kredytowe;,

iego inwestowania majgce siedzibe za granica Jub w jednostki uczestnictwa innych
egeym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sq 2

10 prEez instylucie wipdlnego inwestowania.

wowane s na lokatach overnight. Lokaty to zekiadane 55 na okres | dnia voboczago lub
i wolne od pracy. Na deied bilansowy stanowily one 5 40% wartodei akywow,

ZU RYZVYEIEM WALUTOWYM

bfinduszy spowedowans zmianami karsu waluty polskis] w stosunky do walut sbeych,
jacy z tege, fo subfundusz NG (L)} Invest Enrope High Dividend swosyje mechanizm
stasunku do eurn,

iwowily 0,15% aktywdw Subfunduszu.
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