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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu pélrocznego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwea 2011 roku

Dla Walnego Zgromadzenia ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyjna

1. Przeprowadzilismy przeglad pélrocznego sprawozdania finansowego ING Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2 (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, Pl. Trzech
Krzyzy 10/14, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie
zmian w aktywach netto sporzadzone za okres szeSciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca
2011 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,,zalaczone sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ i jasno$é sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowosé ksiag
rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna (., Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem byfo wydanie, na podstawie przegladu zalaczonego
sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadzilisSmy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepisow prawa oraz
krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowang pewnosé¢, Zze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przegladu dokonalismy glownie droga analizy danych finansowych, wgladu
w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie réznia sie od badan
lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnos$ci rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego rzetelnosci
i jasnosci. W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie
istotne kwestie, ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku
Z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowali$my niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, Ze zalaczone sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz Ze rzetelnie i jasno przedstawia, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa Funduszu na dzien 30 czerwca
2011 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca
2011 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okre$§lonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami)

i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.

EONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKIE
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5. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dotaczono o$wiadczenie depozytariusza.

w imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0. ER
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa NST g
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

A

Marcm Dymek \
Blegbf Rewident
Nr 9899

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2011 roku
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ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz.1223)
Zarzad ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanic finansowe ING Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 2, na ktdre sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego:

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwea 2011 r. o wartosei 1.740.402 tys. zlotych:

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwea 2011 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaly na sume 1.812.985 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 . wykazujacy zysk z operacji w kwocie 55.376 tys. zlotych:

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci
aktywow netto o kwotg 2.333 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzqdu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

Malgorzata Barska
Cztonek Zarzqdu

el

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

Fundusz moze uzywac nazwy w skrdconym brzmieniu: ING SFIO Obligacji 2

Typ funduszu: specjalistyczny fundusz inwestycyjity otwarty

Data utworzenia: 19 wrzednia 2001 r. decyzja Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield DFN1-4050/9-117/01
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF"}

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

Whis do rejestru funduszy: 12 listopada 2001 r. ped numerem RFi 101

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest werost wartosei aktywow Funduszu w wyniky wazrosty wartosei lokat. Fundusz nie gwarantuje
osiagnigcia celu inwestycyjnego. Uczestnikami Funduszu mogg by¢é wylacznie osoby prawne i zgodnie z ustawa o funduszach
inwestycyjnych. Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne okreélone dla funduszu inwestycyjnego zamknietego. Fundusz realizuje cel
inwestycyjny poprzez inwestycje w papiery diuzne i inne instrumenty finansowe.

S$rodki Funduszu inwestowane 53 w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. diuzne instrumenty finansowe stanowia od 80% do 100% wartosci aktywow, w tym dlugo- i $rednioterminowe diuzne papiery
wartosciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Paiistwa lub NBP stanowig od 60% do 100% wartosci aktywéw.

2. zagraniczne papiery wartosciowe i prawa majatkowe - do 40% wartosci aktywow.

Fundusz nie inwestuje w akcje ani inne instrumenty udzialowe.

Fundusz dazy do osiagnigcia stopy zwrotu wyzszej niz benchmark MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments).

Organ Funduszu

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

Adres: Pl. Trzech Krzyzy 10/14, Warszawa

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

Numer; 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Towarzystwo jest spolka akcyjng prawa polskiego, ktorej 100% kapitalu akcyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A.
{ING IM). ING Investment Management (Polska) S.A. jest spdtka akcyjng prawa polskiego, w ktérej 100% akcji posiada ING Investment
Management (Europe) B.V.. Fundusz, reprezentowany przez ING TFI S.A., zawarl z ING Investment Management (Polska) S.A. umowg o
Zarzadzaniu Pakictem Papierdw Wartosdciowych.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres 01.01.2011 r. - 30.06.2011 1.
Dniem bilansowym jest 30.06.20% r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnogci przez Fundusz w dajacej sie przewidzies
przysztosci, tzn, w ciggu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2011 r. W posiadaniu jednego inwestora znajduje si¢ taka liczba jednostek
uczestnictwa, 7e ztozenie zlecenia odkupienia calosei lub czgsei z nich moze spowodowaé spadek wartogei aktywéw netto Funduszu ponizej
kwoty 2 min PLN, co spowodowaloby spetnienie przestanki likwidacji Funduszu (Ustawa o funduszach inwestycyjnych).

Podmiot, ktory przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Adres: Rondo ONZ 1, Warszawa

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgeych

Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.

Warszawa, 26 sierpnia 2011 1.

Dyrektor Departamentu Ksi@;o%osci Funduszy

abela Kalinowska

ING Spegjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2



2. ZESTAWIENIE LOKAT

1} Tabela glowna (w tys. zlotych)
30.06.2001 3L12.2010

warto§é wg wartost na % udzial w wartosé wg wartosé na % udzial w
Sktadniki lokat ceny nabycia dzied bilansowy aktywach ceny nabycia dzien bilansowy  aktywach

Akgje - - - - - .
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - -
Prawa poboru - - . - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Diuzne papiery wartodciowe 1 643 458 1 735 862 90,25 1579478 1 661 956 85,28
Instrumenty pochodne - - - - - -
Udzialy w spotkach z ograniczong

odpowiedzialnoscia - - - . . -
Jednostki uczestnictwa - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granica 4540 4540 0,24 - - -

Wierzytelnosei - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - . - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - . - - - -
Inne - - - - . -

RAZEM 1647998 1740 402 90,49 1379478 1661 956 85,28

Warszawa, 26 sierpnia 2011 1,

Dyrektor

mamentumszy

Izabela Kalinowska

Zestawienie lokat nalezy analizowaé lgcznie z notami objasnigigeymi | informaciq dodatkowq, ktére stanowiq integraing cze$é sprawozdania finansowego

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty Obligacji 2
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3. BILANS

sporzadzony na dzien 30.06.2011
(w tys. ztotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

30.06.2011 31.12.2010

L Aktywa 1923 391 1948 817
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3855 19 804

2. Naleznosci 75 569 0

3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 103 565 267 057

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1655181 1632584
diuine papiery wartosciowe 1655181 i 632584

5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 85221 29372
diuzne papiery wartoiciowe 80681 29 372

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

I.  Zobowiazania 110 406 133 499
111, Aktywa netto (I-11) 1812985 1815318
V.  Kapitat funduszu 213 511 971 220
1. Kapital wptacony 2822389 2727830

2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -1 908 878 -1 756 610

V.  Dochody zatrzymane 846 599 791 441
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 736413 692 540

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 110 186 98 601

VI Wazrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 52 875 52 657
Vil Kapitat funduszy i zakumulowany wynik z operacji (IV4+V-+/-VI) 1812 985 1815318
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt) 8 905 355404709 9195 435,305203
Warto$¢é aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi) 203,58 197,42

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

[zabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowaé lqcznie = notami objasniqjacymi i informaciq dodatkowe, ktdre stanowiq integralne czesé sprawozdania finansowego.

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2



4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zlotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke nezestnictwa)

L. Przychody z lokat

Dywidendy i inne udzialy w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo roznic kursowych

Pozostate

IL Koszty funduszu

Wynagrodzenie dla towarzystwa

I N

Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
Optaty dla depozytariusza

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

Usiugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

e

w

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

._.
e

Koszty odsetkowe
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomoséei
Ujemne saldo réznic kursowych

__._.
W=

Pozostale
IM1. Koszty pokrywane przez towarzystwo
Iv. Koszty funduszu netto (1I-[{[)
V. Przychody z lokat netto (1-1V)
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)
1. Zrealizowany zysk (strata} z¢ zbycia lokat, w tym:
z tytuju roznic kursowych
2, Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:
z tytufu réznic kursowych
VII Wynik z operacji

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zb)

Warszawa, 26 sierpnia 2011 1.

Dyrektor Dep:

01.012011 o.01,2010
30.06.2011 31,12.2010

46 013 93 980

46013 93 980
2140 7 831
2047 4076

92 3752
1 3
2140 7 831

43 873 86 149
11 503 45 945
11 285 15936

218 30009

55376 132 094

6,22 14,37

01,01,2010
30.06.2010

48 317

48 317

4682
2014

4 682
43 635
41 254

13 889

27 365
84 889

9,43

Irabela Kalinowska

Rachunek wyniku z operacji naleiy analizowaé lqconie = notami objasnigiqeymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng czesé

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

L Zmiana Wartosci Aktywow Nelto

1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawezego
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawcezy (razem) , w tym:

a} przychody z lokat netto,

b} zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywachk netto z tytufu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychodow z lokat netto,

b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodow ze zbycia lokat

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

a} zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.)

b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytutu odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5)

7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$é aktywdw netto w okresic sprawozdawezym

I Zmiana liczhy jednostek uczestnictwa

L. Zmiana liczby jednostck uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2, Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosei funduszu, w tym;
a) liczba zbytych jednosiek uczestnictwa

b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

HI. Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa:

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

3. Procentowa zmiana wartosei aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa w okresie sprawozdawczym®*)
4. Minimalna warto$é¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

w dniu

6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
w dniu

1Y, Procentowy udzial koszidw funduszu w Sredniej wartosci aktywdw netto, w tym: %
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dia podmiotdw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

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

*) dane w stosunku rocznym

Warszawa, 26 sierpnia 2011 1.

Dyrektor Depaftamentu Ksiggowos

Irabela Kalinowska

05.81.2011
30,06.2011
1815318
55376
43 873
11285
218
55376

0

¢

¢

¢

-57 709
94 539
152 268
-2 333
1812 985

1794 747

01.61.2011
30.06.2011

-290 079,900494
478 269,505059

768 349,405553
=280 079,900494

8 905 355,404709
20307 253,089144
11401 897,684435
8 905 355,404709

01.01.2011
30.06,2011
197,42
203,58
6,29%
195,39
2011-01-18
203,58
2011-06-30
203,58
2011-06-30

1.01.2011
30.06.2011

0,24%
0,23%

¢1.01.2010
3122010
1 816 745
132 094
86 149
15936

30 009
132 094

0

0

0

0

-133 521
175215
308 736
1427
1815318
1772764

01.61.2010
31.12.2010

-717 857,181084
900 967,710322
1618 824,891406
-717 857,181084

9 195 435,305203
19 828 983,584085
10 633 548,278882

9 195435,305203

01.01,2010
31.12.2010
183,26
197,42
7.73%
183,26
2010-01-05
197,77
2010-10-07
197,42
2010-12-31

0L01.2010
31122010

0,44%
0,23%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowad lqeznie z notami objasnigjqcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integraing czesé

sprawozdania finansowego.
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7. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dziatalno$é¢ funduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152 poz, 1223 ze zm.)

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

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosdci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249

poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem,

1) UIAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sq w tysiacach zlotych, z wyjatkiem wartodci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, Jezeli

charakter i istotno$é danej pozycji wymaga innej doktadnogcei - fakt ten odnotowany jest w nolach objaéniajacych albo informacii dodatkowej.

Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obgjmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu netio,
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niczrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyjgto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanic obejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty ohjasniajace i informacjg

dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje dane za pierwsze polrocze 2011 roku oraz dane poréwnywalne za rok 2010.

2y UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH FUNDUSZU
1. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

2. Nabyte skiadniki lokat uimuje sig w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska,

3. Skdadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia réwna zeru.

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian zz inne skladniki majg ceng nabycia wynikajacq z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly

otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody picnigzne.

5. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akeji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, wimuje sig w ewidencji analitycznej, w

ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze), a w przypadku skladnikéw wycenianych w wysckosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartodei ksiegowej (nie stosuje sie do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakeji, o kiérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia),

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sy transakeje zbycia i nabyeia danego skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie skiadnika.

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

0. Nabycie/ zbycie skladnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

1. Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla kidrych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sig w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i

ustaleniu jego zobowiazai.

12, Jeseli transakeja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku brake potwierdzenia zostala ujeta w ksiegach rachunkowych w nastgpnym dniu pe dniu
zawarcia transakeji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyeeny przyimuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a przede
wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

13. Operagje dotyczace Funduszu ujmuje sig w walucie, w Ktérej sq wyrazone, a lakze w walucie polskiej po przeliczeniu wg redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dziefi ujgcia tych aperacji w ksiggach Funduszu, Jezeli operacje dot. Funduszu sa wyrazone w walutach, dla ktorych NBP
nie ustata kursu — ich wanto$é okresla sie w relacji do euro.

14, Srodki w walucie nabyte preez Fundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papierow warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Funduszu, a ich ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakeji nabycia waluty.

15. Zobowinzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papieréw wartoéciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedlug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

16. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosei:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach.

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

¢} Dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obeych.

17. Koszty Funduszu obejmuja w szezegdlnosei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagrigtych przez Fundusz rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej

stopy procentowej),
b} Ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obeych,

18. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartoé¢ aktywow Funduszu w
dniu wyceny.

19. W kazdym dniu wyceny tworzy sig rezerwe na przewidywane wydatki. Plamosei z tytutu kosztéw operacyjnych zmnicjszajg uprzednio utworzona
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sq ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartofci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wiasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu,

20. Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 1% w skali roku, naliczone od warloSci aktywow netto
Funduszu w danym dniu wyceny.

21. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjng, oplate za konwersje oraz oplate umorzeniows (wysokosé oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowia zobowiazanie Funduszu wobec TF1 — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

22, Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego Iub wyplaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa (JU) w
odpowiednim rejestrze {z tym, 2e na potrzeby okreslenia wartosci akiywow netto na JU w okreslonym dniu wyceny nte uwzglednia sie zmian w kapitale
wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w rejestrze uczestnikéw Funduszu w dniu wyceny),

23. Wszystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane sa w kwocie wymagajace]j zaplaty,

24, JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej wedtug metody FIFC, co oznacza, e jako pierwsze odkupywane s JU zapisane najwezesniej w danym
rejestrze uczestnika.

oo
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3) METODY WYCENY AKTYWOW

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

Dniem Wyceny jest dzien, na kidry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW. W Dniu Wyceny oraz na

dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny swoich aktywéw, ustalenia wartoéci zobowiazan Funduszu, ustalenia Wartosci

Aktywow Netto Funduszu, ustalenia Wartosei Aktywow Netto Funduszn na Jednostke Uczestnictwa oraz ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek

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

Rozporzadzenia.

11. Wycena skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami ninigjszego punktu wyceniane sa nastepujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) listy zastawne,

2) diuzne papiery warto$ciowe,

3} instrumenty pachodne,

4} certyfikaty inwestycyjne,

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

2. Warto$¢ godziwg sktadnik6w lokat wymienionyeh w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzied Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wycery kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny: '

1) w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamknigcia, a
Jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs zamknigeia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,

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

3) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o
godzinie 23:00 czase polskiego na danym rynku nic bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o
godzinie 23:00 ¢zasu polskiego.

3. Jezeli wolumen obrotow na danym skladniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywéw nie zawarto zadne;j transakeji, ostatni dostepny
kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okrelonymi w ust. 5.

4. Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzienn Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skarygowanego zgodnie z zasadami okredlonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, ¢ kitérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartodci godziwej:

1} przyjmuje sig wartodé wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokos¢ wolumenu
obrotu w Dniv Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat
korzysta sig z kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslong w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostepne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedazy, to do wyceny wylicza sig éredniq arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, 2e uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszezalne, W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna
jest dopuszezalne. Do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gléwnego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego
aktywnego rynku. Jezeli papier warto$ciowy jest notowany, nie liczac rynku gléwnego, na wigcej niz dwéch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia sig
tylke oferty kupna i sprzedazy z rynku gidwnego,

4} jezeli niemozliwa fest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje sig wartos¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnodei) lub Bloomberg Fair Value {w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si wartos¢ oszacowana przez
wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywéw pienigznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nic jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa,

5 jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okrestonych w pkt. 1}-4) — to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznic ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierozniacego sig istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikéw lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoécia godziwa jest kurs usialony na rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1} wyboru rynku gtéwnege dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigea);
2} kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego micsiaca kalendarzowego,
3) w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskie] i za granica kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwoéé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartoéciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku giéwnego nastepuje:
a} poprzez pordwnanie obrotéw z poszczegélnych rynkow od dnia rozpoczecia notowan do korica okresu poréwnawezego fub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na poszezegélnych
rynkach z dnia pierwszego notowania,
7. Do wyceny skladnikow lokat przyjmuje sig kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny,
8. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy tacznie nastepujace kryteria:
1} instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywey i sprzedawey,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

9. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozylariusz badaja aktywnost rynku dla kazdego skiadnika lokat. Jezeli przez badany
miesiac byl dostgpny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, 2e rynek dla
danego skiadnika lokat jest aktywny.

L. Wycena skladnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1} listy zastawne,
2} dluzne papiery wartoéciowe,
3) instrumenty pochodne,
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4) jednostki uczesinictwa,

5) certyfikaty inwestycyjne,

6) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica,

7} depozyty,

8) waluty nie bedace depozytami,

9) instrumenty rynku pienigznego.

10) wierzytelno$ei, inne niz wierzytelnogci 0sob fizycznych

2, Wartos¢ skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposéb:

1} w przypadku diuznych papieréw wartogciowych, listow zastawnych oraz instrumentow rynku pienigznego bedacych papierami warto$ciowymi — wedtug

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

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

przychodow adsetkowych Jub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokodé odpisdw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostatych kosziéw

Funduszu

2) dluzne papiery wartoéciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa éciéle powiazane z wycenianym papierem diuznym to wartodé calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajae w swojei
konstrukeji modele wyeeny poszezeg6lnych whudowanych instrumentéw pochodnych, zzodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cifle powiazane z wycenianym papierem dhiznym, wowczas warto$é wycenianego
instrumentu finansowego bedzic stanowié sume wartosci dhiznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowe] oraz wartosci wbudowanych instrumentdw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie ckreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okrelonej w punkcie a),

3) w przypadku pozostatych skladnikéw lokat — wedlug wartodci godziwej speiniajgcej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papieréw wartoéciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia

ujgeia w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany sktadnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktora stanowi

skorygowang ceng nabycia {co oznacza, ze do wyznaczenia warloéei XIRR i XNPV przyjmuje sic moment przeplywéw pienigznych okreslony w warunkach

transakc;ji).

IV. Szczegdlne metody wyceny skladnikéw lokat

1. Papiery warto§ciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wyceniz sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty wartogei, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne,

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papierdow wartofciowych, przy zobowiazaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty rdznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

4. Nalezno$ei z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia sig wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartoéciowych.

5. Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartogciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierdw wartosciowych,

V. Metedy wyznaczania wartosei godziwej

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

godziwej:

1) w przypadku depozytéw — ich wartodé stanowi wartosé nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspbinego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$t aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartos¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywow netto na jednosikg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

3) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stasowane dla danego typu instrumentdw, a w szezegonosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienigznych;
4) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich wartosé wyznacza sig po przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego éredniego kursw wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

5) w przypadku wierzytelnodci, innych niz wierzytelnosci osob fizycznych - wycena wedlug wartosci godziwej, za ktora uwaza sig wartos¢ oszacowang przez
wyspecjalizowang, niezalezna fednostke $wiadczacq tego redzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywéw pienigznych
zwiazanych z tymi wierzytelnoSciami,

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

3. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 ustalane s w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgda stosowane w sposob ciagly. W
przypadkn dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w poirocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaty wprowadzone w drugim pélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym,

VI. Wycena skladnikdéw lokat denominowanych w walutach gbeych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie 53 notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

2. Aktywa oraz zobowiazania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje sic w walucie, w ki6rej wyceniane sq aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego sredniege kursu wyliczonegoe dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie wprowadzono,
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NOTA 2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys.z) 30062001 31122010

Z tytutu zbytych lokat 75 569 -
Z tytuhu instrumentow pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytutu dywidendy - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -

Pozostale - -
75 569 ¢

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys.zh) 30.06.2011 31122010
Z tytutu nabytych aktywow 89084 -
Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu sie 14 523 130 955

funduszu do odkupu

Z tytulu instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 6455 2191
Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytufu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub porgeczen - -
Z tytutu rezerw - -
Pozostale zobowigzania, w tym: 344 353
- wynagrodzenie Towarzystwa . . 353
110 406 133 499

NOTA 4

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

Warte$é na 30.06,2011 Warto$é na 31.12.2010
Bank Waluta w PLN w PLN L
ING Bank Slaski S.A. PLN 3855 19 804

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKGOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKQJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.

Waluta  Srednia wartoéé w PLN
Sredni w okresic sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych: PLN 37 845

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTA 5
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE}

Sredni wazony okres do wykupu (duration) Funduszu wyniost 4,08 roku.

a) wskazanie aktywdw obcigzonych ryzykiem wartosei godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartodci aktywdw netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentow o stalym oprocentowaniu. Na dzieti bilansowy papiery dluzne o stalym oprocentowaniu stanowity 75,08%, a
zerokuponowe 6,41% wartosci aktywow Funduszu.

b) wskazanie aktywdw obciazonych ryzykiem przeplywdw srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktdra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe, W portfelu Funduszu znajduiq sie papiery
wartosciowe, ktorych oprocentowanie zalezy od wysokosci stawek WIBOR 6M. Na dzien bilansowy w skiad lokat Funduszu wchodzily papiery dluzne o
zmiennym oprocentowaniu, kiére stanowily 7,48% wartodci aktywow, w tym komercyjne stanowity 2,57% warioei aktywow,

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gtownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenta oceny kredytowej i ryzyko rozpigtosci kredytowe.
Uczestnicy funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiazg sig z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Nieskarbowe dluzne papiery wartosciowe stanowily na dziefi bilansowy 9,41% aktywéw Funduszu. Obligacje podporzadkowane banku PKQO BP sg
obligacjami ntezabezpieczonymi. PKO BP ma nadane przez agencje ratingowe nastepujace ratingi: Moody's rating dlugookresowy dla waluty lokalnej na
poziomie A2 perspektywa stabilna, Standard&Poor's rating dtugookresowy dla waluty lokalnej na poziomie A-pi, natomiast agencja ratingowa Fitch Ratings
w lipcu 2010 r. podirzymata przyznang w 1996 r. oceng wsparcia dla Banku na poziomie 2. Znajdujace si¢ w aktywach Funduszu obligacje Banku
Gospodarsiwa Krajowego posiadajg gwarancje Skarbu Panstwa. Obligacje firmy Polkomtel SA sa niczabezpieczone. Firma Polkomtel posiada rating
diugookresowy na poziomie BB+ z perspekiyws negatywna nadany przez Standard&Poor's (rating obnizony z BBB+ w lipcu 2011 1.},
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sa z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankewych wolne srodki automatycznie lokowane sa na lokatach overnight. Lokaty te zakladane sg na okres jednego dnia
roboczego lub na okres obejmujacy dziefi otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dziefi bilansowy stanowily one 0,2% wartoéci
aktywow.

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacii 2
1



3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartoéci aktywéw netto funduszu spowedowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Na dzien bilansowy aktywa i zobowiazania Funduszu nie sq obciazone ryzykiem walutowym.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne,

NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU (w tys.zl)

~ Wariod¢ na 300611 Wartoséna31.12.10

Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 103 565=) 267 Q57%+%)
Transakcje, w wyniku kidrych nastepuje przeniesienie na jundusz praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepufe przeniesienie na fundusz praw whasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesiente na fundusz preny wlasnosci i nie nastepuje 103 565 267057
przeniesienie na fundusz ryzyk

Transakeje przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu, w tym: 14 253 **y 130 955 »*»%)

Transakcje, w wyniku ktérvch nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wlasnosci i ryzvk - -
Transakefe, w wyniku kidrych nie nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wiasnosci i ry=yk - -
Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje pr-eniesienie na drugq strong praw wiasnosci i nie 14 523 130955
naslepuje proeniesienie ry=yk

*) Przedmiotem transakeji sa obligacje skarbowe: PS0414 (data otwarcia 27.06.2011 r., data zamknigeia 04.07.2011 1.} o wart. 14.523 tys.zl. oraz WZ0911 (data
otwarcia 29,06.2011 r., data zamknigcia 01.07.2011 r,) o wart. 88.042 tys.zl.

**) Przedmiotem transakcji s obligacje skarbowe: WS50429 (data otwarcia 27.06.2011 ., data zamknigcia 04.07.2011 r.)

*+¥) Przedmiotem transakcji s3 obligacje skarbowe: OK0112 (data otwarcia 28.12.2010 1., data zamknigcia 04.01.2011 ) o wart. 5.737 tys.zlotych, OK0712 (data
otwarcia 28.12.2010 r., data zamknigcia 04.01.2011 r.) o wart.130.510 tys.zlotych oraz PS0412 (data otwarcia 23.12,2010 r., data zamknigcia 03.01.2011 r.) o
warl. 130.810 tys.zfotych

**¥%) Przedmiotem transakeji s obligacje skarbowe: DS1013 (data otwarcia 23.12.2010 r., data zamknigeia 03.11.2011 1.) o wart. 101.282 tys.ziotych, DS1017
(data otwarcia 23,12,2010 1, data zamknigcia 03.11.2011 r.) o wart. 29.673 tys.zlotych

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Fundusz nie zaciagat kredytdw i pozyczek,

NOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

Aktywa i pasywa Funduszu wyraZone sq wylgcznic w zlotych polskich.

2. DODATNIE/ UIEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU
Nie wystapily.

NOTA 10
DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA

1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zl)
01.01,2011 01,01,2010 01.01.2010
Grupy lokat 30.06.2011 31122000 30.06.2010
obligacje 11 285 15936 13 889
Razem 11285 15936 13 889

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

OLOL20I1 01012010 01.01.2010
Grupy lokat  3gap62011 31122000 30.06.2010

obligacje 218 30009 27 365
Razem 218 30 069 27 365

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

4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Funduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11
KOSZTY FUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych Srodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Funduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytutu uslug
maklerskich, oplat transakeyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw warto§ciowych, prowizji bankowych, podatk6éw i innych obciazen
natozonych przez whasciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnogcig Funduszu, ktére pokrywane sg bezposrednio z aktywéw Funduszu i nie podlegaja
limitowaniu.

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

Towarzystwo na konicc kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenic wynoszace max. 1% w skali roku, naliczone od wartogei aktywow netto funduszu w danym dniu
wyceny. W ciagu okresu objetego sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w faktycznej wysokosci w skali roku 0,23%.

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
12




NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
30.06.2011 3112.20010  3L12.2009 31122008

Wartodé aktywdw netio na koniec roku obrotowego (w tys.zt) 1 812 985 185318 1816745 1546787
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zl) 203,58 197,42 183,26 175,91

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Depigtamentu Ksiegomvosci Funduszy

Izabela Kalinowska

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligaciji 2
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8. INFORMACJA DODATKOWA

D

2)

3)

4)

3)

6)

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

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

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzenymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly,

W przypadku niepewno$ci co do mozliwodei kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnoSci ze wskazaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy,

Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny spos6b wplynaé na oceng sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

Dyrektor Depgrtameniu Ksiggow®éci Eunduszy

[zabela Kalinowska

ING Spegjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
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ING i
Jos oy

Katowice, dnia 26.08.2011 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligaciji 2 (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze
dane dotyczace standw aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienigznych 1 rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od
1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r., sporzadzonego dnia 26 sierpnia 2011 r., sa zgodne

ze stanem faktycznym.

DYREKT

R |
/ Finansowych _
i Klientdw Stratggjqqnych o

i

separtamentu Cperacji Rynk

Krzysztof Anugjewicz

ING BANK SLASKI Spétka Akcyjna NIP 634-013-34-75 Kapital zaktadowy — 130 100 000,00 z!
ul. Sokolska 34. 40-086 Katowice KRS 5459 Kapitat wptacony — 130 100 000,00 zt
tel. (32) 357 70 00 Sad Rejonowy w Katowicach

www.ing.pl



ING

FUNDUSZE INWESTYCYINE
Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.
Szanowni Pafstwo,

Publikacja potrocznych sprawozdan finansowych Funduszy ING zbiega sie w czasie z ogromnymi zawirowaniami
na rynkach finansowych. Jeszcze 6 miesigcy temu nic nie zwiastowato tak wielkich emocji i niepewnosci, ktdrym dzis
stawiajg czota inwestorzy. Dla przypomnienia w nowy rok wchodziliémy w atmosferze optymizmu w swiatowej
gospodarce i na gietdach, a wiele czynnikdw wspierato dobre perspektywy dla rynkéw finansowych.

Dzi§ wiemy, ze globalne ,przedzieranie sie” w gére rynkéw finansowych okazato sie bardzo nerwowe
i towarzyszyty mu znaczne wahania i korekty, wiacznie z sierpniowymi spadkami cen wielu klas ryzykownych aktywdw.
Od poczatku roku obserwowalismy pasmo niespodziewanych wydarzern o negatywnym zabarwieniu. Do przecen
ryzykownych aktywow przyczynito sie co najmniej kilka czynnikdw. Byty wsrdd nich: kleski zywiotowe, rewolucje
spoteczno-polityczne oraz odczuwalne przez konsumentéw i widoczne w inflacji wzrosty cen ropy naftowej i zywnosci.
Dodatkowo natozyty sie na to liczne starcia grup politycznych odnosnie stanu finanséw publicznych. W tak niepewnym
srodowisku najlepszymi inwestycjami na przestrzeni pierwszego pétrocza 2011 roku okazaly sie obligacje, zaréwno te
emitowane przez polski Skarb Panstwa, jak i te ryzykowniejsze - rynkéw wschodzacych czy korporacyjne.

W dalszej czesci biezacego roku spodziewamy sie ustabilizowania sytuacji na rozchwianych rynkach.
Zdajemy sobie jednak sprawe, ze nadszarpniete w ostatnich miesigcach zaufanie konsumentéw i inwestoréw bedzie
potrzebowaé czasu na odbudowe. W dalszym ciggu mozna spodziewaé sie podwyiszonej zmiennoéci notowan oraz
gorgcych debat politycznych, a dane makroekonomiczne dopiero ujawnig jak bardzo na ostatnich zawirowaniach
ucierpiata Swiatowa gospodarka.

Jesli chodzi o perspektywy krajowego rynku akcji i obligacji, to sg one silnie powigzane z sytuacjg na rynkach
Swiatowych. Wierzymy, ze polskie spdtki notowane na gietdzie, przy silnych fundamentach i obecnych atrakeyjnych
wycenach, stanowig interesujacg okazje zakupowa. Szczegdlnie, ze wzrost gospodarczy w Polsce wspiera zyski spotek.
W naszej ocenie polskie firmy moga w perspektywie catego roku znacznie poprawié¢ wyniki finansowe.. Z kolei polskie
obligacje juz od wielu tygodni cieszg sie duizym zainteresowaniem. Relatywnie zdrowe finanse publiczne,
nie tylko na tle regionu, ale takze Starej Europy sprawiaja, ze inwestorzy chetnie lokuja kapitat w polski diug skarbowy.

Nadal kontynuujemy proces optymalizowania dla Pafstwa naszej oferty produktowej. Wsrdd kluczowych
zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w tym roku operacje pofgczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy
parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasal FIO. W ich wyniku ograniczylismy liczbe subfunduszy sektorowych, ktdre nie
spotkaty sie z duzym zainteresowanie naszych Klientow. Juz we wrze$niu, wraz z zaplanowanym przejeciem przez
ING (L) Globalnych Mozliwosci trzech strategii sektorowych, zakoriczy sie kolejny etap racjonalizacji tej czesci oferty
produktowej. Zadbalismy rowniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaty
objete mechanizmem ograniczajacym ryzyko walutowe - tzw. hedging. Rozwigzanie to weszto w zycie na poczatku lipca
biezacego roku. Wszystkie wspomniane zmiany przyczynity sie do stworzenia bardziej przejrzystej i usystematyzowanej
struktury naszych produktéw. Z poczatkiem sierpnia uruchomilismy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach
funduszu ING SFIO, oferuje Klientom bezpieczng przystan w czasach zawirowari na rynkach finansowych.
Bedziemy nadal rozwijad i uatrakcyjniac nasza oferte produktowa, rozszerzajac jg o nowe fundusze oraz klasy aktywdw,
tak by jak najlepiej spetniaé Paristwa oczekiwania.

Zyczymy Paristwu by pozostata cze$é 2011 roku byta petna sukcesdw dla Paristwa i Pafistwa inwestycji.

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. NIP 954-21-80-836 Kapitat zaktadowy - 15.250.000,00 zt
Plac Trzech Krzyzy 10/14, 00-499 Warszawa KRS 0000039430 Kapital wptacony - 15.250.000,00 z{
T +48 22 8205200 F +48 22 8205101 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy

www,ing.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH ING (wyniki dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa
NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU
Liczona w skali roku | Pierwsze pofrocze 2011 r.
ING SFIO Obligacji 2 6,29% 3,12%
ING SFIO Akgji 2 5,27% 2,61%
ING Parasol FIO:
ING Subfundusz Obligacji 4,98% 2,47%
ING Subfundusz Selektywny 3,99% 1,98%
ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu 3,69% 1,83%
ING Subfundusz Gotéwkowy 3,42% 1,70%
ING Subfundusz Zréwnowazony 3,14% 1,55%
ING Subfundusz Akcji 2,98% 1,48%
ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90 2,13% 1,06%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektorow Defensywnych -3,24% -1,61%
ING Subfundusz Srednich i Matych Spotek -3,51% -1,74%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektorow Wzrostowych -6,76% -3,35%
ING Subfundusz Rosja EUR -8,14% -4,04%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego -13,36% -6,62%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spatek -13,97% -6,93%
ING Subfundusz Chiny i Indie USD -24,58% -12,19%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci -26,62% -13,20%
ING SFIO:
ING Subfundusz Spotek Dywidendowych USA (L) 13,30% 6,60%
ING Subfundusz Papieréw Dtuznych Rynkéw Wschodzgcych (Waluta Lokalna) (L) 11,80% 5,85%
ING Subfundusz Globalny Dtugu Kerporacyjnego (L) 8,92% 4,42%
ING Subfundusz Sektora Biotechnologii (L) 8,57% 4,25%
ING Subfundusz Sektora Farmacji i Ustug Medycznych (L) 6,64% 3,29%
ING Subfundusz Europejski Spatek Dywidendowych (L) 1,38% 0,68%
ING Subfundusz VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych 1,37% 0,68%
ING Subfundusz Nowej Azji (L) -0,27% -0,14%
ING Subfundusz Sektora Zywnosciowego (L) -2,28% -1,13%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzacych -2,70% -1,34%
ING Subfundusz Rynkéw Wschodzgcych (L) -3,47% -1,72%
ING Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych (L) -4,84% -2,40%
ING Subfundusz Sektora Energii (L) -5,17% -2,57%
ING Subfundusz Globalnych Mozliwosci (L) -9,92% -4,92%
ING Subfundusz Ameryki taciriskiej (L) -10,68% -5,30%
ING Subfundusz Sektora Uzytecznosci Publicznej (L) -10,96% -5,44%
ING Subfundusz Japonia (L) -13,53% -6,71%
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
ING TFI S.A. ING TFI S.A. » ING TFI S.A.

L

Leszek Jed{ecki Hans van Houwelingen Matgorzata Barska
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WRAZ Z RAPORTEM NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu pélrocznego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

Dla Walnego Zgromadzenia ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyjna

1. PrzeprowadziliSmy przeglad pofrocznego sprawozdania finansowego ING Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2 (,,Fundusz™) z siedziba w Warszawie, Pl. Trzech
Krzyzy 10/14, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie
zmian w aktywach netto sporzadzone za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca
2011 roku oraz noty objasniajace i informacje¢ dodatkowa (,,zalaczone sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelno$¢ i jasno$¢ sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowo$é ksiag
rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka
Akcyjna (,,Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem byfo wydanie, na podstawie przegladu zalaczonego
sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow w
Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewno$é, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przegladu dokonaliSmy gléwnie droga analizy danych finansowych, wgladu
w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie roznia sie od badan
lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodno$ci rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego rzetelnosci
i jasnosci. W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskal wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie
istotne kwestie, ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty ujawnione, w zwiazku
z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co nie
pozwolifoby na stwierdzenie, Zze zalaczone sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 30 czerwca
2011 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca
2011 roku zgodnie z zasadami rachunkowo$ci okre§lonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z péZniejszymi zmianami)

1 odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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5. Do zalgczonego sprawozdania finansowego dolaczono o$wiadczenie depozytariusza.

w imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

SN
\ Marcin Dymek |

Biegly Rewident
Nr 9899

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2011 roku

ERNST & YOUNG
AUDIT 8. 7 0.0,
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawg
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ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami arl. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (DzU. z 2009 r. nr 152, poz.1223)
Zarzad ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2. na ktore sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 r. o wartosci 1.863.811 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaly na sume 1.933.092 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. wykazujacy zysk z operacji w kwocie 48.619 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwea 2011 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci akty wow
netto o kwotg 114.613 tys. zlotych;

6) noty objasniajace:

7) informacja dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzqdu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

Malgorzata Barska
“tonek Zarzqdu

abela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu; ING Specjalistyezny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akeji 2
Fundusz moze uzywad nazwy w skréconym brzmieniu; ING SFIO Akcji 2

Typ funduszu: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

Data utworzenia: 19 wrzesnia 2001 r. decyzja Komisji Papieréw Wartodciowych i Gield DFN1-4050/9-107/01
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")

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

Whpis do rejestru funduszy: 26 pazdziernika 2001 r. pod numerem RFi 100

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoscei aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartodci lokat, Fundusz nie gwarantuje
osiagnigcia celu inwestycyjnego. Uczestnikami Funduszu mogg by¢ wylacznie osoby prawne i zgodnie z Ustawg o funduszach
inwestycyjnych Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne okreélone dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego. Fundusz realizuje cel
inwestycyjny poprzez inwestycje w akeje, papiery diuzne i inne instrumenty finansowe,

Srodki Funduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akeje dopuszezene do obrotu na rynku zorganizowanym — od 60% do 100% aktywow,

2. dluzne instrumenty finansowe emitowane, porgezane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — do 40%
aktywow.

3. dtuzne instrumenty finansowe inne niz papicry warlosciowe emilowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski — do 10% aktywow.

4. zagraniczne papiery wartosciowe i prawa majgtkowe - do 30% wartosci akty wéw,

Fundusz dazy do osiagni¢cia stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: §0%WIG + 20% WIRID O/N.

Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna (ING TFI 8.A., Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa

Adres: Pl. Trzech Krzyzy 10/14, Warszawa

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

Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzednia 2001 r.

Towarzystwo jest spélka akcyjng prawa polskiego, ktérej 100% kapitatu akcyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A.
(ING IM). ING Investment Management (Polska) S.A. jest spdlka akcyjng prawa polskiego, w ktorej 100% akcii posiada ING Investment
Management (Europe) B.V.. Fundusz, reprezentowany przez ING TFI S.A., zawarl z ING Investment Management (Polska) S.A. umowg o
Zarzadzaniu Pakietem Papierow Wartosciowych.

Okres sprawozdawezy
Sprawozdanie finansowe Funduszu obgjmuje okres 01.01.2011 r. -30,062011 1,
Dniem bilansowym jest 30.06.2011 .,

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnodci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzieé
przysziodei, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2011 r. W posiadaniu jednego inwestora znajduje si¢ taka liczba jednostek
uczestnictwa, ze ztozenie zlecenia odkupienia calosci lub czesci z nich moze spowodowact spadek warlosci aktywoéw netto Funduszu ponizej
kwoty 2 mln PLN, co spowodowaloby spelnienic przeslanki likwidacji Funduszu (Ustawa o funduszach inwestycyjnych).

Podmiot, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego
Ermst & Young Audit sp. z 0.0.
Adres: Rondo ONZ 1, Warszawa

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych
Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

amentu Ksiggowosci Funduszy

zabela Kalinowska

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2



2, ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela glowna (w tys.zlotych)
30.06.2011 31.12.2010

warto$é wg warto§é na % udzial w warto§é wg warto$é na % udzial w
Skladniki [okat ceny nabycia  dzien bilansowy aktywach ceny nabycia  dzien bilansowy aktywach

Akcje 1192 445 1546 127 79,55 1 096 539 1 503 436 81,43
Warranty subskrypeyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - 491 530 0,03
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 308742 317 684 16,35 245 726 251967 13,64
Instrumenty pochodne - - - - - -
Udziaty w spélkach z ograniczong,

odpowiedzialnoscia - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace

siedzibg za granicg - - - - . .
Wierzytelnosci - - - . - .
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie . - - - - -
Inne - - - - - R

RAZEM 13501187 1863811 95,90 1342 756 1755933 85,10

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

Dyrektor D WWSZY
1z¥bela Kalinowska

Zestawienie lokat nalezy analizowac iqeznie = notami objasniajiqeymi i informaciq dodatkowa, kidre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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3. BILANS

sporzadzony na dzien 30.06.2011
(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartodci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

30.06,.2017 311220010

. Aktywa 1943 506 1 846 363
1. Sradki pienigzne i ich ekwiwalenty 66 030 81176

2. Nalezno$ci 13 665 9254

3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugicj strony do odkupu 0 0

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 813 844 1752574
diuzne papiery wartosciowe 267 717 248 608

5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym ryaku, w tym: 49 967 3359
dluine papiery warlosciowe 49 967 3359

6. Nieruchomosci ] 0

7. Pozostale aktywa 0 0

1. Zobowiazania 10414 27 884
. Aktywa netto (I-II) 1933092 1818479
v. Kapital funduszu 1213 394 1147 400
1. Kapital wplacony 3 446 487 3190158

2. Kapital wyplacony (wielkod¢ ujemna) -2 233093 -2 042 758

Y. Dochody zatrzymane 360 783 260 286
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 182 881 162 257

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 177902 98 029

V1. Wazrost (spadek) wartosci [okat w odniesieniu do ceny nabycia 358 915 410 793
VI Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+VY+/-VI) 1933 092 1818 479
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) 6 047 508,841534 § 837 553,631074
Wartosé aktyw6w nette na jednostke uczestnictwa (w zi) 319,65 311,51

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

Dyrektor Degartamentu Ksiegowpsci Funduszy

[zabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowaé lqcznie = notami objasniajqeymi i informacjq dodatkowa, kedre stanowiy integraing cse$é sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2011 01.01.2010 01.01,2010
30.06.2011 31.12.2010 30.06.2010

L. Przychody z lokat 25627 39 263 20 419
1.  Dywidendy i inne udziaty w zyskach 19 466 31082 16 037
2. Przychody odsetkowe 6124 7926 4188
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - -
4,  Dodatnie saldo roznic kursowych 37 235 [65
3. Pozostale - 20 20
1L Koszty funduszu 5003 8517 4047
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4 681 8240 3840
2. Wynagrodzeniz dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - - -
3. Oplaty dla depozytariusza - - -
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akiywow funduszu - - -
3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci - - -
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -
8. Uslugi prawne - - -
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
10. Koszty odsetkowe - 3 8
[1. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
12, Ujemne saldo réznic kursowych 107 - -
13. Pozostale, w tym: 215 269 199
- podatki 214 266 198
I, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
Iv. Koszty funduszu netto (I1-I11) 5003 8 517 4 047
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 20 624 30 746 16 363
V1L Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 27 995 246 311 -5339
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 79 873 55215 15613
z tytuhu roznic kursowych ) 1076 -1 040 -1 169
2. Wzrost (spadek) niczrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -51 878 191 096 -20 952
 tytulu réznic kursowych 346 706 I 465
VIL Wynik z operacji 48 619 277 057 11 024
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w =) 8,04 47,46 1,85

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

+

zabela Kalinowska

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowad lqcznie = notami objasniajqeymi i informaciq dodatkowa, ktére stanowiq integratng czesé
sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACIH NETTO (w tys.zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa)

1. Zmiana Wartosci Aktywdw Netto

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

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochod6w funduszu {razem)

a) z przychodéw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbhycia lokat

c) z przychoddw ze zbycia lokat

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

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

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

7. Warto$§€ aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawezym

I1. Zmiana liczhy jednostek nuczestnictwa

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b} liczba odkupionych jednostek uczestnickwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci funduszu, w tym:
a} liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

IIL Zmiana wartesci akiywow netto na jednosthe uczestnictwa:

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2, Warip$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczesiniciwa w okresie sprawozdawezym*)

4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na fednostke uczestnictwa
w dniu

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym
w dniu

fV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci aktywéw netto, w tym: #)
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzgeych dystrybucje

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

3. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresic zarzadzania aktywami funduszy

*) dane vw stosunku rocznym

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.
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Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lqeznie = notami objasniajqcymi i informaciq dodatkowq, kiére stanowiq integralng czedé

sprawozdania finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dziatalnoé¢ Funduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowoscei (Dz.U. 2 2009 r. nr 152 poz. 1223 ze zm.)

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

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

1) UIAWNIANIE [ PREZENTACJA INFORMACI W SPRAWQZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiqcach zlotych, z wyjatkiem wartodei aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnodei - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej,
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujgcy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce ré2nicg pomiedzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu netto.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niczrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienic zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacje
dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje dane za pierwsze pélrocze 2011 roku oraz dane poréwnywalne za rok 2010

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACH DOTYCZACYCH FUNDUSZU

I. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, kidrego dotycza,

2, Nabyte skiadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujacej prowizjg maklerska.

3. Skladniki lokat nabyte nicodplatnie posiadajg cene nabycia réwna zeru.

4. Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja ceng nabycia wynikajgeq z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienicine.

5. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akeji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowege emitenta, ujmuje si¢ w ewidengji analitycznej,
w ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akeji oraz jednostkowej ceny nabycia,

6. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza sie metoda MIFQ (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku skladnikow wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej slopy procentowe], najwyzszej biezqcej wartosci ksiggowej (nie
stosuje sig do sktadnikew lokat bedacych przedmiotem transakeji, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia),

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

8. W przypadku gdy jednego dnia dokonane sq transakeje zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pienwszej kolejnoéci ujmuje sie nabycie skladnika,

9. Nalezna dywidende z akcji/ prawo poboru akcji notowanyceh na rynku aktywnym ujmuie sig w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby
wyceny danych akeji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglgdniajacy wartosci tego prawa.

10. Prawo poboru akeji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanyeh na rynku aktywnym ujmuje si¢
w ksiggach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw,

11. Niewykonane prawe poboru akcji uznaje sig za zbyte, wediug warto$ei réwnej zeru, w dniu nastgpnym po wygasnieciu tego prawa.

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

13, Nabycie/ zbycie skiadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy,

14.  Sktadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji, uwzglednia sig w najblizszej wyeenie aktywow Funduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

15. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nast¢pnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenic nabycia,
oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sig wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy,
przede wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplyw6w pienigznych).

16. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig w walucie, w ktorej sa wyraZone, a takze w walucic polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje dot. Funduszu sa wyrazone w walutach, dla kiorych
NBP nie ustala kursu — jch warto$¢ okregla si¢ w relagji do euro,

17. $rodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierdw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Funduszu, a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakeji nabycia waluty.

18. Zobowiazania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papicréw wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji {forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danef waluty.

19, Przychody z lokat obejmuja w szezegdlnosei:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach.

b} Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papierdw wartosciowych, wycenianych w wartosei godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;).

c) Dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obeych.

20. Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a} Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt, kredytow i pozyczck zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowanit efektywnej
stopy procentowej).
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng §rodkéw pienieznych, naleznoscei oraz zobowiazan w walutach obeych,

21, Odsetki naticzone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszaja wartodé aktywéw Funduszu
w dniiu wyceny,

22. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona
rezerwe. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nic przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych $rodkow, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu.

23, Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2% w skali roku, naliczone od warto$ci aktywow netto
Funduszu w danym dniu wyceny.

24. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, optate za konwersje oraz oplatg umorzeniows (wysokosé oplaty zgodnie ze statutem Funduszu), Optaty te
stanowig zobowiazanie Funduszu wobec TFI - nie sq ujmowane w przychodach i kosztach
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25. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyptaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa (JU) w
odpowiednim rejestrze (z tym, Ze na potrzeby okre§lenia wartodei aktywow netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w
kapitale wplaconym i wyptaconym wynikajacych z zapiséw w rejestrze uczestnikow Funduszu w dniu wyceny).

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

27. JU podlegaja odkupieniu w kolgjnosci okreslonej wedlug metody FIFQ, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa JU zapisane najwczeénicj w
danym rejestrze wczesinika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywdw Funduszu, wstalenie zobowiazan i wyniku z operacfi ) ] o

dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny swoich akiywow, uslalenia wartosci zobowiazan Funduszu, ustalenia Wartosci
AktywOw Netto Funduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Jednostke Uczesinictwa oraz ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednosiek
Uczestnictwa.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowane] wartoscl godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.] pkt | oraz § 26-28
Rozporzadzenia,

11. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami ninigjszego punktu wyceniane sq nastgpujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akeje,
2} warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akcji,
4} prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) listy zastawne,
7) dluzne papiery wartoiciowe,
8) instrumenty pochodne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne Tub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11} instrumenty rynku pienigznego,
Wartod¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza si¢ wedbug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny:
1) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamknigcia, a
Jjezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostepny kurs zamknigeia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,
2) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs
transakeyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w pizypadku skladnikéw lokal notowanych w systemie notowar jednolitych— w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezelio
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o
godzinie 23:00 czasu polskiego,
Jezeli wolumen obrotéw na danym skladniku aktywéw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni
dostgpny kurs ustaleny zgodnie z metodami okredlonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.
Warlo$¢ godziwa skiadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwykiym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniege dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okre$lonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust, 5,
W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:
1) przyjmuje sig warto$é wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokosé
wolumenu obrotu w Dniu Wyceny;
2) jezelt niedostepne sa wartodci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat
korzysta sig z kursu fixingowego;
3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metode okreslona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostepne sq ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedazy, to do wyceny wylicza sig Srednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglgdnienie wylacznie ceny w
ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie sredniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych
ofert kupna jest dopuszezalne, Do wyceny stosuje sig dredniq arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gléwnego, a jezeli nie sq dostepne
to z innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartasciowy jest notowany, nie liczac rynku glownego, na wigcej niz dwdch aktywnych rynkach to do wyceny
uwzglednia sig tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku giéwnego.
4} jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$é oszacowana preez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnosei) lub Bloomberg Fair Value (w drugicj kolejnosci), a jezeli oszacowania le nie sq doslgpne - stosuje sig warto$é oszacowana przez
wyspecjalizowans, niezalezng jednostke $wiadczacy tego rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez tg jednostke przeplywow
pienigznych zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke tg uznaje sig za niezalezna, jezeli nic jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest
podmiotem zaleznym od Towarzystwa:
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreSlanych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wycene w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierdzniacego sig istotnic skladnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.
W przypadku skladnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigesj niz jednym aktywnym rynku, wartoécig godziwa jest kurs ustalony na rynku
gldwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku giéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigea):
2} kryterium wyboru rynku giéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostainiego pelnego miesiaca kalendarzowego;
3} w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku glownego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotw w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku ghéwnego nastepuje:
a) poprzez pordwnanic obrotéw z poszezegbdinych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do kofica okresu pordwnawezego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszezezéinych
rynkach z dnia pierwszego notowania.
Do wyceny skladnikéw lokat przyjmuje sig kurs z taka liczba miejse po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny,
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8. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy facznie nastepujgce kryteria;
1} instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywey i sprzedawcy,
3) ceny pedawane sa do publicznej wiadomosci.

9. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnosé rynku dla kazdego skiadnika lokat, Jezeli przez
badany miesige byl dostgpny kurs transakeyjny (Jub fixingowy) lub dost¢pna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek
dla danego skladnika lokat jest aktywny,

1. Wycena skladnikow lokat nienotowanyeh na aktywnym rynku

I. Zgodnie z postanowieniami ninigjszego punktu wyceniane s nastgpujace skladniki lokat nienotowanych na akiywnym rynku:

1} akeje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5} kwity depozylowe,

6} instrumenty pochodne,

7} listy zastawne,

8) dluzne papiery wartosciowe,

9 jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne [ub instytucje wspalnego inwestowania majace siedzibe za granica,
12} depozyty,

I3} waluty nie bgdace depozytami,

14} instrumenty rynku pienigznego.

15) wierzytelnosci, innych niz wierzytelnosei osob fizycznych

2. Wartosé skladnikéw lokat wymienionych w ust. | nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt 1V ust. 4 i 5, w nastepujacy
sposob:

1} w przypadku diuznych papieréw wartosciowych, listéw zastawnych oraz instrumentdw rynku pienigznego bedacych papicrami wartociowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej
utraty wartosei, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza sig
odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokodé odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza sie w ciezar
pozostalych kosztow Funduszu
2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbhudowane instrumenty pochodne sa fcifle powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$é calego instrumentu
finansowego bgdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszezegdinych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b} w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa Sci§le powiazane z wycenianym papierem dluznym, wéwezas warto$é wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowi¢ sumg wartoéci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych)
wyznaczonej przy uwzglgdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciy o
modele wiasciwe dla poszezegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wario$¢ godziwa wydzielonego instrumentu
pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia sie wg metedy okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostalych skladnikéw lokat — wedtug warto$ci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosei, wyznaczane] zgodnie z pkt V.
4) wycena papierdw wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy pracentowej nastepuje od dnia
ujecia w ksiggach danego skiadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skladnik lokat wykazuje sie w cenie nabycia, ktdra
stanowi skorygowang ceng nabycia (co oznacza, e do wyznaczenia wartodei XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeplywéw pienigznych okreslony w
warunkach transakgji).

IV, Szezegdlne metody wyceny skladnikéw lokat

L. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwatej
utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
spreedazy, metodg korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
3. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychezas wycenianego w wartosei godziwej, do wysokoécei skorygowanej ceny nabycia — wartoéé godziwa

wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dziefi przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabyeia tego skladnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdinosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia sig dluzne papiery wartogciowe,
od dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.
4, Naleznosei z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartodciowych.
5. Zobowiazania z tytulu elrzymanej pozyczki papieréw wartofciowych ustala sig wedlug zasad przyjetych dia tych papieréw wartosciowych,
V. Melody wyznaczania wartosci godziwej
1. W przypadku skfadnikdéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warlosci
godziwej;
1} w przypadku akeji — ich warlo$€ ustala si¢ wedlug wartoéci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnic uznanych metod estymacii:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze soba stronami,
b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spolek gieldowych oraz metodg poréwnywalnych transakei,
¢) metody dochodowe, a w szezegolno$ei metode zdyskontowanych przeplywéw pienieznych,
d} metody ksiggowe, a w szczegdlnosei metode skorygowanej wartodei aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypeyjnych oraz praw poboru — ich warto$é wyznacza sig przy uzyciu modely, uwzgledniajacego w szezegoinosdei wartose
godziwa akeji, na kidre opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartod$é wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych
warrantom lub prawom poboru;
3) w preypadku praw do akcfi — ich wartod¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego sie istotnie
skladnika, w szozegtlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekenomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego skladnika lokat, wedhug
wartosci godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozylowych— ich wartoéé wyznacza si¢ na podstawie publicznic ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w
zwiazkn, z ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy,
5) w przypadku depozytéw — ich wartosé¢ stanowi wartod¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stop rocentowe;;
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6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostainio ogloszona warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzgl¢dnieniem zdarzert majacych wplyw na ich wartosé godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywOw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szezegolnosci
w przypadku kontrakibw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stép procentowych — wg modelu zdyskontowanych przepltywdw
pienieznych;

8) w przypadku walut nie bgdacych depozytami— ich warto6 wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepneso éredniego kursu wyliczonezo na
Dzient Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

9) w przypadku wierzytelnoéei, innych niz wierzytelnosci os6b fizycznych - wycena wedlug wartosei godziwej, za ktéra uwaza sie wartoéé oszacowang,
przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadezaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow
pienigznych zwigzanych z tymi wicrzytelnosciami.

Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymaciji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikéw lokat, o ktérych mowa w
ust. 1 pkt 1}, nalezg;

1) dostepnosé wystarczajacych, wiarygodnych informacii i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dzialalnosci) oraz zalozenia dotyczace dzialania spétki,

3) okres, jaki uptynal od ostatniej transakeji nabycia wycenianego skladnika lokat przez Fundusz.

4) okres, jaki uplynal od ostatnich transakeji, kidrych przedmiotem byt wyceniany skladnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi
od siebie i nie powigzanymi ze soba stronami, o kiérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielkos¢ posiadanege pakictu wycenianego skladnika.

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktdrych mowa w ust. 1 pkt 1)-2) i pkt 7) pochodza z aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust, 1 i ust. 2, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposob
ciagly. W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku
gdy zostaly wprowadzone w pierwszym pélroczu roku obrotowego, kolejno w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w
przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w drugim pélroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym,

V1. Wycena skladnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1.

3.

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

Aktywa oraz zobowiazania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w kidrej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowigzania Funduszuy, po
przeliczenin wedtug ostatniego dostepnego srednicgo kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys. z) 30062011 31122010
Z tytutu zbytych lokat 1694 9254

Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytdu zbytych jednosiek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidendy 11971 -
Z tytulu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -

Pozostate - -
13 665 9254

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. z1) 30.06.2011 31122010
Z tytulu nabytych aktywéw 5590 2765

Z tytutu transakeji przy zobowiazaniu sig funduszu do odkup - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z wywlu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 4015 24 342
Z tytutu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytuty divgoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub porgezen - -
Z tytulu rezerw - -

Pozostate zobowigzania 809 777
- wynagrodzenie Towarzysiwa 793 777
10414 27 884
NOTA 4

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

Wartosé na 30.06.11 Warlodéna 31.12.10
Bank / Waluta w walucu: w PLN. w walucie w PLN
ING Bank $laski S.A. / PLN 66 027 66027 81167 81167
ING Bank Slaski S.A. / CZK - - 42
ING Bank Slaski S.A. / EUR 1 3 1
ING Bank Slaski S.A. / HUE 1 0 1
66 030
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1L SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM $RODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.

Srednia wartost Srednia warto§é w walucie
i Waluta w walucie sprawozdania (PLN)
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych: ;I[j]]}i 33 52: 53 52;
CZK [ 622 266
HUF 1 0
55789
III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE]

a} wskazanie akeywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartogei aktywéw netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentow o stalym oprocentowaniu,
Na dzien bilansowy papiery diuzne o stalym oprocentowaniu stanowity 2,6% wartosci aktywéw Funduszu.
Na dzien bilansowy zerokuponowe papiery dluzne stanowity 3,66% wartosei aktywdw Funduszu.

b) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem przeptywéw srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;
Dodatkowo w przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywédw pienigznych wynikajace ze
stopy procentawej, Ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.

W portfelu Funduszn znajduja sig papiery wartosciowe, kidrych oprocentowanie zalezy od wysokosci stawek WIBOR 6M. Na dzien bilansowy w sklad
lokat Funduszu wchodzily papiery dluzne o zmiennym oprocentowaniu, ktére stanowily 7,52 % wartosei aktywdw Funduszu

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gléwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: rvzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtodei kredytowe;.
Uczestnicy funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dluzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne { korporacyjne wigza si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sg z ryzykiem kredytowym banku,
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne éredki automatycznie lokowane sg na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakiadane sa na okres
Jednego dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastepujace po nim dni wolne od pracy. Na dzier bilansowy stanowily one
3,40% wartodcei aktywow.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartodei aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych,
Na dziefi bilansowy na rachunku bankowym funduszu znajdowato sig 1 tys. forintéw wegierskich i 1 tys. euro, ktére stanowily 0,0002% wartodci aktywow.
Zagraniczne papiery warto§ciowe notowane na gieldach zagranicznych stanowity 1,41% wartoéci aktywow.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Fundusz nie inwestowai w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU (w tys.zl)
Nie dotyczy.

NOTA 8
KREDYTY I POZYCZKI
Fundusz nie zaciagal kredytéw i pozyczek,

NOTA 9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska {w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly si¢ érodki pienigzne w walutach obcych:

30.06.2011 31.12.2010
w walucie obeej: w przeliczeniu: w walucie cbeej: w przeliczeniu:
- CZK - PLN 42 CZK 7 PLN
1 EUR 3 PLN 1 EUR 2 PLN
| HUF - PLN 1 HUF - PLN

Czgs¢ aktywow zainwestowanych w papiery wartoéciowe emitentéw zagranicznych denominowana jest w walutach obeych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest warto$¢ tych aktywéw w ziotych polskich. Warto$¢ zagranicznych papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obeej wyniosta:

30.06.2011 31.12.2010
w walucie obcej: w przeliczeniu; w walucie obcej: w przeliczeniu;
147 845 CZK 24 262 PLN - CZK - PLN
203 721 HUF 3058 PLN 201 683 HUF 2 865 PLN

Pozostale pozycje bilansu Funduszu wyrazone sa wylacznie w zlotych polskich,
2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na ztealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)

M.05L2011 01012010 01.01.2010
30062018 31122010 30.06.2010

Akcje - zrealizowane réznice kursowe (CZK) 10476 129 -
Alkcje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK) 462 594 1319
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) - 234 234
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3. UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zi}

(?1.01.2011  0L0L2010 01,01,2010
30062011 31.12.2010 30.06.2010

Akcje - zrealizowane rdznice kursowe (EUR) - -1169 -1 169
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (HUF) -116 =122 -88
Zrealizowane réznice kursowe razem 1076 -1 040 -1 169
Niezrealizowane réinice kursowe razem 346 706 1465

3. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2011})
kurs CZK (korona czeska) - 0,164 1

kurs EUR (eurc) - 3,9866

kurs HUF (forint wegierski) za 100 - 1,5010

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

0LOL20I1  0LOL2010  OLOL20I0
Grupy lokat 30.06.2011 31122018 30.06.2010

akeje 79 873 53611 15160

prawa poboru - 898 899
obligacje - 706 -446
Razem 787 55215 15613

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

OLOL20II  0LOL20I0 01012010
Grupy lokat 30.86.2011 31122010 30.06.2010

akcje -53 215 186 452 =26 128

prawa do akcji -39 39 1 005
obligacje 1376 4 605 4171
Razem =51 878 191 096 -20 952

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

4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Funduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

[. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wiasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkic kosziy operacyjne Funduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytutu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obciazen
nalozonych przez wiadciwe organy panstwowe w zwigzku z dzialalnoscia Funduszu, ktére pokrywane sq bezposrednio z aktyw6w Funduszu i nie podlegajg
limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEN

Towarzystwo na koniec kazdega miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2% w skali roku, naliczone od wartoéci aktywow netto funduszu w
danym dniu wyceny. W ciagu okresu objgtego sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w faktycznej wysokosci 0,5% w skali roku.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30.662011 31122010 31122009 31.12.2008

Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 1933092 1818479 1365977 1079982
Wartosé aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w z1) 319,65 311,51 263,82 200,86

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor De, [rtajemu Ksiggowosci Funduszy

lzabela Kalinowska

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
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7. INFORMACJA DODATKOWA

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

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

3)  Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikewanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie zaszly.

4)  Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

) W przypadku niepewnoSci co do moiliwoéci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnoéci ze wskazaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiszane.
Nie dotyczy.

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

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrekior artgmentu Ksiggowpsci Funduszy

i “Izabela Kalinowska

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2
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Katowice, dnia 26.08.2011 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansoéw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2 (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane
dotyczace standw aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywdow
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od
1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r., sporzadzonego dnia 26 sierpnia 2011r., sg zgodne

ze stanem faktycznym.

DYRHKTOR Dipiiar
Departamentu Operi Rynkow Finansowych S0 A i
i Klientoy Rtrategicznych =y

Krzysztiff Anusiewicz

ING BANK SLASKI Spétka Akeyjna NIP 634-013-34-75 Kapitat zakladowy — 130 100 000,00 z}
ul. Sokolska 34, 40-086 Katowice KRS 5459 Kapitat wplacony — 130 100 000,00 zt
tel. (32) 357 70 00 Sad Rejonowy w Katowicach

www.ing.pl



ING &

FUNDUSZE INWESTYCYINE
Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.
Szanowni Panstwo,

Publikacja potrocznych sprawozdar finansowych Funduszy ING zbiega sie w czasie z ogromnymi zawirowaniami
na rynkach finansowych. Jeszcze 6 miesiecy temu nic nie zwiastowato tak wielkich emocji i niepewnosci, ktérym dzié
stawiajg czota inwestorzy. Dla przypomnienia w nowy rok wchodziliSmy w atmosferze optymizmu w $wiatowe;]
gospodarce i na gietdach, a wiele czynnikdw wspierato dobre perspektywy dla rynkéw finansowych.

Dzi§ wiemy, ze globalne ,przedzieranie sie” w gére rynkéw finansowych okazato sie bardzo nerwowe
i towarzyszyty mu znaczne wahania i korekty, wigcznie z sierpniowymi spadkami cen wielu klas ryzykownych aktywdw.
Od poczatku roku obserwowaliémy pasmo niespodziewanych wydarzeri o negatywnym zabarwieniu. Do przecen
ryzykownych aktywdw przyczynito sie co najmniej kilka czynnikéw. Byty wsrdd nich: kleski zywiotowe, rewolucje
spoteczno-polityczne oraz odczuwalne przez konsumentdw i widoczne w inflacji wzrosty cen ropy naftowej i zywnosci.
Dodatkowo natozyty sie na to liczne starcia grup politycznych odnosnie stanu finanséw publicznych. W tak niepewnym
srodowisku najlepszymi inwestycjami na przestrzeni pierwszego potrocza 2011 roku okazaty sie obligacje, zaréwno te
emitowane przez polski Skarb Panstwa, jak i te ryzykowniejsze - rynkéw wschodzacych czy korporacyjne.

W dalszej czeéci biezacego roku spodziewamy sie ustabilizowania sytuacji na rozchwianych rynkach.
Zdajemy sobie jednak sprawe, ze nadszarpniete w ostatnich miesigcach zaufanie konsumentdw i inwestoréw bedzie
potrzebowa¢ czasu na odbudowe. W dalszym ciggu mozna spodziewaé sie podwyiszonej zmiennosci notowan oraz
goracych debat politycznych, a dane makroekonomiczne dopiero ujawnia jak bardzo na ostatnich zawirowaniach
ucierpiata swiatowa gospodarka.

Jedli chodzi o perspektywy krajowego rynku akcji i obligacji, to sg one silnie powiazane z sytuacja na rynkach
swiatowych. Wierzymy, ze polskie spétki notowane na gietdzie, przy silnych fundamentach i obecnych atrakcyjnych
wycenach, stanowig interesujaca okazje zakupowaq. Szczegdlnie, ze wzrost gospodarczy w Polsce wspiera zyski spotek.
W naszej ocenie polskie firmy moga w perspektywie catego roku znacznie poprawié¢ wyniki finansowe.. Z kolei polskie
obligacje juz od wielu tygodni cieszg sie duzym zainteresowaniem. Relatywnie zdrowe finanse publiczne,
nie tylko na tle regionu, ale takze Starej Europy sprawiaja, ze inwestorzy chetnie lokujg kapitat w polski dtug skarbowy.

Nadal kontynuujemy proces optymalizowania dla Paristwa naszej oferty produktowej. Wéréd kluczowych
zmian nalezy wymienic przeprowadzone w tym roku operacje pofaczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy
parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO. W ich wyniku ograniczylismy liczbe subfunduszy sektorowych, ktére nie
spotkaty sig z duzym zainteresowanie naszych Klientdw. Juz we wrzesniu, wraz z zaplanowanym przejeciem przez
ING (L) Globalnych Mozliwosci trzech strategii sektorowych, zakoriczy sie kolejny etap racjonalizacji tej czesci oferty
produktowej. Zadbalismy rowniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaty
objete mechanizmem ograniczajacym ryzyko walutowe - tzw. hedging. Rozwiazanie to weszto w Zycie na poczatku lipca
biezacego roku. Wszystkie wspomniane zmiany przyczynity sie do stworzenia bardziej przejrzystej i usystematyzowanej
struktury naszych produktéw. Z poczatkiem sierpnia uruchomiliémy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach
funduszu ING SFIO, oferuje Klientom bezpieczng przystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych.
Bedziemy nadal rozwija i uatrakcyjnia¢ nasza oferte produktowa, rozszerzajac jg o nowe fundusze oraz klasy aktywow,
tak by jak najlepiej spetnia¢ Panstwa oczekiwania.

Zyczymy Paristwu by pozostata cze$é 2011 roku byta petna sukceséw dla Pafistwa i Paristwa inwestycji.

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. NIP 954-21-80-836 Kapitat zaktadowy - 15.250.000,00 zt
Plac Trzech Krzyzy 10/14, 00-499 Warszawa KRS 0000039430 Kapitat wptacony - 15,250.000,00 zt
T +48 22 8205200 F +48 22 8205101 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy

www.ing.pl



WYNIKI FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH ING (wyniki dotycza jednostek uczestnictwa kategorii A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa

Liczona w skali roku

Pierwsze pdtrocze 2011 .

ING SFIO Obligacji 2 6,29% 3,12%
ING SFIO Akcji 2 5,27% 2,61%
ING Parasol FIO:
ING Subfundusz Obligacji 4,98% 2,47%
ING Subfundusz Selektywny 3,99% 1,98%
ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu 3,69% 1,83%
ING Subfundusz Gotéwkowy 3,42% 1,70%
ING Subfundusz Zréwnowazony 3,14% 1,55%
ING Subfundusz Akcji 2,98% 1,48%
ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90 2,13% 1,06%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektorow Defensywnych -3,24% -1,61%
ING Subfundusz Srednich i Matych Spéiek -3,51% -1,74%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektoréw Wzrostowych -6,76% -3,35%
ING Subfundusz Rosja EUR -8,14% -4,04%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego -13,36% -6,62%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spétek -13,97% -6,93%
ING Subfundusz Chiny i Indie USD -24,58% -12,19%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci -26,62% -13,20%
ING SFIO:
ING Subfundusz Spotek Dywidendowych USA (L) 13,30% 6,60%
ING Subfundusz Papieréw Diuznych Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) 11,80% 5,85%
ING Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) 8,92% 4,42%
ING Subfundusz Sektora Biotechnologii (L) 8,57% 4,25%
ING Subfundusz Sektora Farmacji i Ustug Medycznych (L) 6,64% 3,29%
ING Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych (L) 1,38% 0,68%
ING Subfundusz VIP Zrownowazony Funduszy Globalnych 1,37% 0,68%
ING Subfundusz Nowej Azji (L) -0,27% -0,14%
ING Subfundusz Sektora Zywnosciowego (L) -2,28% -1,13%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rynkow Wschodzacych -2,70% -1,34%
ING Subfundusz Rynkéw Wschodzacych (L) -3,47% -1,72%
ING Subfundusz Globalny Spotek Dywidendowych (L) -4,84% -2,40%
ING Subfundusz Sektora Energii (L) -5,17% -2,57%
ING Subfundusz Globalnych Mozliwosci (L) -9,92% -4,92%
ING Subfundusz Ameryki taciniskiej (L) -10,68% -5,30%
ING Subfundusz Sektora Uzytecznosci Publicznej (L) -10,96% -5,44%
ING Subfundusz Japonia (L) -13,53% -6,71%
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
ING TFI S.A. ING TFI S.A.
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Hans van Houwelingen

Matgorzata Barska




