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

Dla Walnego Zgromadzenia ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyjna

1. Przeprowadzilismy przeglad pdlrocznego, polaczonego sprawozdania finansowego ING Parasol

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz™) z siedzibg w Warszawie,
Pl. Trzech Krzyzy 10/14, obejmujacego wprowadzenie do polaczonego potrocznego sprawozdania
finansowego, polaczone zestawienie lokat oraz potaczony bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca
2011 roku, potaczony rachunek wyniku z operacji oraz polaczone zestawienie zmian w aktywach
netto sporzadzone za okres szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku (,.zalaczone
polaczone sprawozdanie finansowe™).

. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ polaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego sporzadzenie

zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidtowosé
ksiag rachunkowych wchodzacych w sklad Funduszu: ING Subfundusz Gotowkowy,
ING Subfundusz Obligacji, ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90, ING Subfundusz Stabilnego
Wzrostu, ING Subfundusz Zréwnowazony, ING Subfundusz Akcji, ING Subfundusz Srednich
i Malych Spotek, ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektordw Wzrostowych, ING Subfundusz
Srodkowoeuropejski Sektorow Defensywnych, ING Subfundusz Sektora Finansowego, ING
Subfunudsz Sektora Budownictwa i Nieruchomodci, ING Subfundusz Srodkowoeuropejski
Srednich i Matych Spélek, ING Subfundusz Selektywny, ING Subfundusz Chiny i Indie USD, ING
Subfundusz Rosja EUR (,.Subfundusze”) odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (,,Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na
podstawie przegladu zalaczonego pofaczonego sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

. Przeglad przeprowadziliémy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepiséw 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¢ umiarkowana pewno$¢, ze polaczone 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 zgodnosci 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, ktére zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku
z czym nie wydajemy opinii z badania.

. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowalismy niczego, co nie

pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone polaczone 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 miesi¢ey zakonczony dnia
30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreSlonymi 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.
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5. Do zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego dolaczono o$wiadczenia depozytariusza
dotyczace Subfunduszy oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.

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

Kluczowy Biegly Rewident

L
\ Marcin Dymek \
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Warszawa, dnia 26 sierpnia 2011 roku
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ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polaczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwea 2011 r,

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art, 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz1223)
Zarzad ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia polaczone sprawozdanie finansowe ING Parasola Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, na ktore sklada sig:
1) wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego;
2) polgczone zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwea 2011 r, o wartosei 5.738.379 tys. zlotych,
3) polaczony bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 r.. ktory wykazuje aktywa netto i kapitaly na sume 5.922.971 tys. zlotych;
4) polaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styeznia 2010 r. do 30 czerwca 2011 r. wykazujacy zysk z operacji
w kwocie 11.648 tys. zlotych:
5) polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2010 r. do 30 czerweca 2011 r. wykazujace zmniejszenie stanu
wartoscei aktywow netto o kwotg 452.687 tys. zlotych:
Do polaczonego sprawozdania finansowego dotaczono jednostkowe sprawozdania finansowe subfunduszy:

- ING Subfunduszu Gotowkowego

- ING Subfunduszu Obligacji

- ING Subfunduszu Stabilnego Wzrostu

- ING Subfunduszu Zroéwnowazonego

- ING Subfunduszu Akcji

- ING Subfunduszu Selektywnego

- ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Budownictwa i Nieruchomosci

- ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Sektora Finansowego

- ING Subfunduszu Srednich i Malych Spélek

- ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Srednich i Malych Spélek

- ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Sektoréw Wzrostowych

- ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Sektorow Defensywnych

- ING Subfunduszu Ochrony Kapitatu 90

- ING Subfunduszu Chiny i Indie USD

- ING Subfunduszu Rosja EUR

Leszek JedRgcki
Prezes Zarzqdu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu
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Malgorzata Barska
Czlonek Zarzqdu

lzabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.



WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu;  ING Parasol Fundusz Inwestycviny Otwarty
(dawniej ING Parasol Specjalistvczny Fundusz Inwestveyiny Otwarty)

Fundusz moze uzywaé nazwy w skroconym brzmieniu; ING Parasol FIO
Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
ING Parasol FIO posiada csobowos¢ prawna. Subfundusze istniejace w ramach Funduszu nie posiadajg osobowodci prawnej.
Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papieréw Wartoéciowych i Gield DFIfW/4033-9/6-1-2095/2006
(obecnie Komisja Nadzore Finansowego "KINF")
W dniu 1 marca 2009 r. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol SFIQ) zostat przeksztatcony w fundusz
inwestycyjny otwarty dziatajacy pod nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol F1O).
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielila zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Gotéwkowego
{decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielifa zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligaciji
{decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzja z dnia 4 pazdziernika 2000 r. Komisja ndzielita zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
(decyzja nr DFN-405/9-42/00).
Decyzia z dnia 30 pazdziernika 1997 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Zréwnowazonego Funduszu Powierniczego
(decyzja nr KPW-4083-25/97),
Decyzja z dnia 26 kwietnia 2004 r. Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Chiny 1 Indie USD
(decyzja nr DFIY'W/4032-9/7-171660/04).
DPecyzja z dnia 26 kwietia 2004 . Komisja udzielita zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Rosja EUR
(decyzja nr DFY'W/4032-9/6-1/1659/04).
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja ndzielila pozwolenia na przeksztatcenie ING Zrownowazonego Funduszu Powierniczego
w ING FIC Zrownowazony (decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzja z dnia 30 pazdziemika 1997 r. Komisja udzielila zgody na utworzenie ING Funduszu Powierniczego Akgji
(decyzja nr KPW-4085-25/97)
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielita pozwolenia na przeksztalcenie ING Funduszu Powierniczego Akcji w ING FIO Akgji
(decyzja nr DFN-409/9-5/99)
Decyzia z dnia 2§ sierpnia 2001 r. Komisja udzielifa zgody na utworzenie ING Specjalistycanego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
EuroClick (decyzja nr DFN1-4050/9-91/01)
Decyzja z dnia 27 wrzeénia 2005 r, Komisja udzielita zezwolenia na przeksztateenie ING SFIO EuroClick w ING FIO $rednich i Malych
Spolek (decyzja nr DFI/W/4033-9/3-10-4238/05).
Decyzja nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25 stycznia 2010 r. KNF udzielila zezwolenia na przeksztaicenie ING FIO
Gotdwkowego, ING FIO Obligacji, ING FIO Stabilnego Wzrostu, ING FIO Zréwnowazonego, ING FIO Akcji i ING FIO Srednich i Matych
Spolek w nowe subfundusze ING Parasol FIO.
Decyzja nr DFL/4032/62/20/10/VYU/9-10-1/AP i DFL/4032/63/17/10/VIU/9-10-1/AP z dnia 23 wrzesnia 2010 r. KNF udzielita zezwolenia
na przeksztatcenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Chiny i Indie USD oraz ING Funduszu inwestycyinego Otwartego Rosja EUR
w nowe subfundusze ING Parasol FIO.

Ckres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 13 czerwea 2006 r. pod numerem RFI 238
ING F10 Gotdwkowy byt wpisany do rejestru fimduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 6
ING FIO Obligacji byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjrych pod numerem RFi 7
ING FIO Stabilnego Wzrostu byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyinych pod numerem RFi 81
ING FIO Zréwnowazony byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 19
ING FIO Akgji byl wpisany do regjestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 18
ING FIO $rednich i Matych Spotek byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 99
ING FIO Chiny i Indie USD byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 163,
ING FIO Rosja EUR byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 162

ING Parascl FIO sklada sig z 15 Subfunduszy (nazwa/dopuszczaine nazwy):
Subfundusz utworzony w dniu 13 czerwca 2006 1.;
1. ING Subfundus= Selektywny / ING Selektywny / ING (PL) Seleknwny

Subfundusz uruchomiony 11 grudnia 2006 r.;
2. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budewnictwa i Nieruchomosci / ING Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosei /
ING (PL) Srodkowoeuropejski Budownictwa | Nieruchomosci
Subfundusz uruchomiony 2 maja 2007 r.:
3. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego / ING Srodkowaeuropejski Sektora Finansowego /
ING (PL) Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego
Subfundusz uruchomiony 1 pazdziernika 2007 r.:
4. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Malych Spélek / ING Srodkowoeuropejski Srednich i Malych Spolek /
ING (PL) Srodkmvoeuropq;’skt‘ Srednich i Mulych Spolek
Sebfundusze uruchomione 2 lipca 2008 r.:
5. ING Subfunciusz Srodkowoeuropejski Sektoréw Werostowych / ING Srodkowoeuropejski Sektoréw Warostowych /
ING (PL) Srodkowoeuropejski Sektoréw Werostowych
6. ING Subfundusz .§rodkomvaeuropry’ski Sektoréw Defensywnych / ING Srodkowoeurapejski Sekiorew Defensywnych /
ING (PL) Srodkowoeuropejski Sektorow Defenspwnych
Subfundusz uruchomiony 4 sierpnia 2008 r.;
7. ING Subfundusz Ochrony Kapitadu 90 / ING Ochrony Kapitalu 90 / ING (PL) Ochrony Kapitatu 90
Subfundusze przeksztalcone w dniu 14 kwietnia 2010 r. z funduszy inwestycyjnych otwartych:
8. ING Subfundusz Gotowkowy / ING Gotowkowy / ING (PL} Gotdwkowy
9. ING Subfundusz Obligacji / ING Obligacji / ING (PL) Obligacyi
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10. ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu / ING Stabilnego Wzrostu / ING (PL) Stabilnego Wzrostu

11, ING Subfundusz Zrownowazony / ING Zrownowazony / ING (PL) Zréwnowazony

12, ING Subfundusz Akcji / ING Akcii / ING (PL} Akcji

13. ING Subfundusz Srednich i Malyvch Spotek / ING Srednich i Makych Spolek / ING (PL) Srednich | Makych Spolek

Subfundusze przeksztatcone w dniu 10 grudnia 2010 r. z funduszy inwestycyjnych otwartych:
14. ING Subfundusz Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie USD / ING (PL) Subfundusz Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie
15. ING Subfundusz Rosja EUR /ING Rosia EUR / ING (PL) Rosja EUR / ING Rogja

Wszystkie Subfundusze zostaly utworzone na czas nieokreslony. Fundusz, w drodze zmiany statutu, moze tworzy¢ nowe Subfundusze,

W dniu 15 kwietnia 2010 1. czes¢ Subfunduszy zmienita nazwy:
z ING Subfundusz Selektywny Plus na ING Subfundusz Selektywny
z ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci Plus na ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci
= ING Subfundus: Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego Plus na ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego
= ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Malych Spolek Plus na ING Subfundus= Srodkowoeuropejski Srednich i Malyeh Spélek
z ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Seltorow Werostowych Plus na ING Subfundusz Srodkowosuropejski Sektorow Werostowych
= ING Subfundusz Srodkowoeuropry‘skf Sektoréw Defensywnych Plus na ING Subfundusz Srodkowaeuropey‘ski Sektoréw Defensywnych
= ING Subfundusz Mieszany Ochrony Kapitatu 90 na ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu
Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycyjng dzieki czemu Uczestnik, w ramach jednege Funduszu, moze realizowaé rézne cele inwestycyjne.

Cel inwestycyjny ING Subfunduszu Gotéwkowego

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartodei aktywdw w wyniku wzrostu wartodei Iokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggnigeia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszn giéwnie w krotkoterminowe instrumenty dhuzne i instrumenty
rynku pienigznego, gléwnic emitowane, porgezone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski.

$rodki Subfunduszu inwestowane s3 w papiery wartodciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dhume papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigzmego, w tym w szezegdlnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP - od 70% do 100%0 wartos$ci aktywdw.

2. diuzme papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bgdace papierami wartodciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow,

3. Subfundusz nie inwestuje w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje zamienne, zagraniczne akcje i
zagraniczne diuzne papiery wartociowe.

4. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywdw w papiery wartoéciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Panstwa, z tym Ze
obowigzany jest wtedy dokonywac lokat w papiery warto$ciowe fub instrumenty rynku pieniginego co najmniej szefeiu emisji a warto$é zadnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% wartosei aktywow.

5. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczesmictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

6. depozyty - do 20% wartosci aktywow.

7. listy zastawne - do 20% wartoSci aktywow,

Subfundusz daxy do osiagnigcia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark WIBID 6M.

Cel inwestycyiny ING Subfunduszu Obligacyi

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci aktywow w wyniku wzrostu wartoéei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu gléwnie w érednio- i dhugoterminowe instrumenty diuine i
instrumenty rynku pieniginego, gléwnie emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartogciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat;

1. dhuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w tym w szczegélnosci papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub NBP - od 70% do 100% wartosct aktywow.

2. dluime papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego, nie bgdace papierami warto$ciowymi emitowanymi, porgezonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

3. Subfindusz nie inwestuje w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje zamienne, zagraniczne akcje i
zagraniczne diuzne papiery wartosciowe.

4. Subfundusz moze lokowac powyzej 35% wartodci aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Pasistwa, z tym ze
obowigzany jest wtedy dokonywac lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznege co najmniej szescin emisji a warto$é zadnej z tych emisji nie
moze przekraczac 30% wartoéci aktywow.

5. Jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjrych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolite] Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywéow,

6. depozyty - do 20% wario$ci aktywow.

7. listy zastawne - do 20% wartodei aktywow.

Subfundusz dazy do osiagnigeia w diuzszyin okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments).

Cel inwestycyiny ING Subfunduszu Stabilnego Wzrostu

Celem inwestycyjinym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywdw w wyniku wzrostu wartosei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie zaréwno w akgje, gldwnie duzych spélek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych
perspektywach wzrostu, jak i w dhume papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, glownie emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski (NBP). Neutralny poziem alokacji aktywow w akeje wynosi 30% a neutralny poziom alokacji aktywdw w instrumenty
diuzne wynosi 70%.

$rodki Subfinduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypeyjne, kwity depozytowe 1 obligacje zamienne — od 10% do 50% aktywow.

2. zagraniczoe akgje - do 30% aktywow

3. dhuzne papiery wartodciowe 1 instrumenty rynku pieniginego, w tym w szczegdlnodei papiery wartoéciowe emitowane, poreczone lub gwaraniowane przez
Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski — od 50 do 20% aktywoéw.

4. dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bgdaee papierami warto$ciowymi emitowanymi, porgczonymi Iub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — do 20% aktywow.
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3. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosei aktywow w papiery wartogciows emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowigzany jest wiedy dokonywac lokat w papiery wartosciowe lub instiumenty rynku pieni¢znego co najmniej szesciu emisji a wartosé zadnej z tych emisji nie
moze przekraczac 30% wartosci aktywow.

6. zagraniczne diuzne papiery warto$ciowe - do 30% aktywow

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolite) Polskiej i tytuly uczesinictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosei aktywow.

8. depozyty - do 20% aktywow

9.  listy zastawne - do 20% aktywow

Aktywa Subfunduszu moga byvé ickowane w papiery wartoSciowe | instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Stambule {the Istanbul Stock Exchange).

Subfundusz dazy do osigegniecia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 30% WIG + 70% MLGOPL (Merrill Lynch GFPL Polish Governments).

Cel inwestycyjny ING Subfunduszu Zréwnowaionego

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osigeniecia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w akeje i w instrumenty diuzne. Aktywa Subfunduszu inwestowane sa zardwno w akeje,
glowmie duzych spolek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, jak i wdluzne papiery wartodciowe i instrumenty rynku pienigznego,
gldwnie emitowane, porgezone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski.

$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. dhuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegdlnodel papiery warto§ciowe emitowane, porgezone lub gwarantowane przez
Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski — od 30% do 70% aktywéw.

2. diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢gznego nie bgdace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgezonymi Jub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — do 20% aktywéw.

3. akgje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 30% do 70% aktywow,

zagraniczne akcje - do 30% aktywow

zagraniczne dhuzne papiery wartosciowe - do 30% aktywow

listy zastawne - do 20% aktywow

depozyty - do 20% aktywow

Subfundusz moze lokowad powyzej 35% wartodei aktywow w papiery wartociowe emitowane, gwarantowane lub porgezone przez Skarb Pafistwa, z tym Ze
obow:qzany Jest wtedy dokonywaé lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szedciu emisji a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% wartosci aktywow.

9. jednostki wczestnictwa inmych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolite] Polskiej i tymuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartogci aktywow,

Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane w papiery wartesciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszezone do obrotu na Gieldzie Papierdw Warto$ciowych w
Stambule (the Istanbul Stock Exchange).

Subfundusz dazy do osiggnigeia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark 50%WIG -+ 50%MLGOPL. (Metrili Lynch GOPL Polish Governments).

LI

Cel inwestycyjny ING Subfunduszu Akcji

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosei aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w akcje, gléwnie duzych spdlek o solidnych
fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu.

$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartogciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypeyijne, kwity depozytowe i obligacje zamicnne — od 70% do 100% aktywow.

2. zagraniczne akcje - do 30% aktywow -

3. dtusme papiery wartodciowe i instrumenty rynku pienigimego, w tym w szczegolnosci papiery wartoSciowe emitowane, porgezone lub gwarantowane przez
Skarb Paristwa lob Narodowy Bank Polski — do 30% aktywow.

4. dhwne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznepo nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa fub Narodowy Bank Polski — do 20% aktywéw,

5. zagraniczne dhune papiery wartosciowe - do 30% aktywow

6. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolite} Polskiej 1 tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

7.  depozyty - do 20% aktywow

8. listy zastawne - do 20% aktywéw

Aktywa Subfunduszu moga byé lokowane w papiery wartoéciowe | instrumenty rynku pieniezmnego dopuszezone do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych
w Stambule (the Istanbul Stock Exchange).

Subfundusz dazy do osiagniceia w diuzszym ckresie stopy zwrotu wyzsze niz benchmark: 95% WIG + 5% WIBID O/N.

Cel inwestycyiny ING Subfunduszu Selektywnego

Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycying dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowac rozne cele inwestycyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzroste wartosei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Do dnia 7 czerwea 2011 r. Fundusz realizowal cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie od 0% do 100% aktywow Subfunduszu w akeje oraz od (%
do 100% aktywow w instrumenty dhume emitowane glownie przez Skarb Panstwa. Subfundusz charakteryzowai sig¢ brakiem sztywnych limitow alokacji lokat
pornigdzy akcje i instrumenty diuzne oraz zmiennoscia rodzajow lokat posiadanych w portfeiu.

W dniu 8 czerwca 2011 r. weszly w Zycie zmiany statutu ING Parasol F1O. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfundusze poprzez inwestowanie od 67% do
100% aktywéw Subfunduszu w akcje oraz od 0% do 33% aktywoéw w instrumenty diuzne emitowane gidwnie przez Skarb Panstwa. Alokacja aktywow
Subfunduszu pomigdzy akcje oraz instrumenty dfuzne nie jest zalezna od oceny biezace] i prognozowanej sytuacji na rynku akeji { rynku instrumentéw dhuznych.
Subfundusz inwestuje przede wszystkim w akcje spoltek niedowarto$ciowanych, w przypadku ktérych istnieje wysokie prawdopodobienstwo wzrostu ich
wartodci. Czgsé aktywdw, ktéra nie jest vilokowana w akcjach, Subfundusz inwestuje przede wszystkim w diuzne papiery wartodciowe i instrumenty rynku
pienigznego, gldwnie emitowane, porgezone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub NBP,

Srodki Subfundusze inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat;

1. akgje, prawa do akeji, prawa pobor, warranty subskrypeyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne - od 67% do 100% wartoéci aktywow (do 7 czerwca
2011 1, od (% do 100% wartosci aktywow),

2. akcje zagraniczne - do 30% wartosci aktywow.

3. diuzme papiery wartosciowe I instrumenty rynku pienigimego, w tym w szezegdlnosei krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Parstwa lub NBP - od 0% do 33% waroéci aktywdw (do 7 czerwca 2011 r. od 0% do 100% wariosci aktywow),

4. diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bgdace papierami warto$ciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantow. i przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.
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5. zagraniczne diuine papiery wartosciowe - do 30% wartosci aktywow.

6. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

7. depozyty - do 20% wartosci aktywow,

8. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.,

9. lokaty o ktdrych mowa w pkt 2 i 5 - Iacznie do 30% wartosei aktywdw.

10. Do 7 czerwca 2011 r. Subfundusz mégl lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane fub porgczone przez
Skarb Parisiwa, z tym Ze obowigzany byl wiedy dokonywac lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieniginego co najmniej szesciu emisji a warto$é
zadnej z tych emisji nie mogta przekraczaé 30% wartosci aktywow.

Aktywa Subfunduszu mogg byé lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszcezone do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Stambule {the Istanbul Stock Exchange).

Subfundusz nie ckreslil wzorca siuzacego do oceny efektywnodci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie sie zmiennych
ryakowych.

Cel inwestycyjny ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Budownictwa i Nieruchomosci

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartodei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigeia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny subfunduszu poprzez inwestowanie w akcje, giownie spolek swiadczacych ushagi budowiane, produkujacych materiaiy
budowlane craz inwestjacych w nieruchomosci lub zarzadzajacych nieruchomosciami notowanych na GPW w Warszawic oraz na rynkach regulowanych w
krajach Europy Srodkowej,

$rodki Subfinduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypoyine, kwity depozytowe i obligagje zamienne - od 70% do 100% wartosci aktywow.

2. akcje zagraniczne - od 30% do 100% wartosci aktywow

3. diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szezegdlnosei papiery wartoiciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.

4. dluzne papiery wartociowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bedace papierami warto$ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

5. zagraniczne dhuzne papiery wartosciowe - do 30% wartosci aktywow.

6. Jjednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

7. listy zastawne - 0% wartosci aktywéw.

8. depozyty - do 20% wartosei aktywow

Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane w papiery warto$ciowe i instnrmenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierdw Wartoscipwych
w Stambule (the Istanbul Stock Exchange).

Subfundusz nie okreslif wzorca stuzacego do oceny efcktywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwicrciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych
rynkowych.

Cel inwestycyiny ING Subfunduszu éradkowaeuropejskiego Sektora Finansowego

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwaranmje osiagnigeia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny subfunduszu poprzez inwestowanie w akgje, gléwnie spdlek z sektora finansowego notowanych na GPW w Warszawie oraz
na rynkach regulowanych w krajach Europy Srodkowej. Fundusz przyjmuje, ze spétka nalezy do sektora finansowego, jezeli jej gtowna dziatalnosé koneentruje
sig na dzialalnodci bankowej, ubezpieczeniowej, maklerskiej, posrednictwa finansowego, badZ zarzadzania aktywami, w tym zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi, funduszami zagraniczmymi i instytuciami wspdlnego inwestowania.

$rodki Subfunduszu inwestowane sq w papiery warlosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne - od 70% do 100% wartodei aktywéw.,

2. akcje zagraniczne - od 30% do 100% wartosci aktywow

3. diuzne papiery wartosciowe 1 instrumenty rynku pieniginego, w tym w szczegdinosci papiery wartoiciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 30% wartosci aktywéw.

4. dhune papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bgdace papierami warto$ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% wartosct aktywdw.

5. zagraniczne diuzne papiery warto$ciowe - do 30% wartodcl aktywow,

6. jednostki nczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartogci aktywow.,

7. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow.

8. depozyty - do 20% wartogci aktywow

Aktywa Subfunduszu moga byé lokowane w papiery wartodciowe i instramenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierdéw Wartosciowych
w Stambule (the Istanbul Stock Exchange).

Subfundusz dazy do osiagniecia w diuzszym cokresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: 30% CECE Banking Sector Index (CECEBNK) + 20%
FTSE/ATHEX Bank Index (ASEDTR) -+ 20% WIG Banki + 25% ISE National Financials (XUMAL) + 5% WIBID O/N.

Cel inwestycyjny ING Subfunduszu Srednich i Malych Spolek

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywdw w wyniku wezrostu wartosei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie przede wszystkim w akcje, glownie érednich i malych spdiek o solidnych fundamentach i
bardzo dobrych perspektywach wzrostu notowanych gtéwnie na Gieldzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie (GPW)

Za Srednie i mate spotki wwaza sie spolki, kiérych vdzial w indeksie WIG nie przekracza 2%, w przypadku spolek notowanych na GPW, lub kiorych
kapitalizacja rynkowa jest nie wyzsza niz 5 mld euro, w przypadku spdlek notowanych na innych rynkach regulowanych.

$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 70% do 100% aktywow.

2. zagraniczme akgje - do 30% aktywdw

3. dhuzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegdlnosci papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski — do 30% aktywow.

4. diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniginego nie bedace papierami wartodciowymi emitowanymi, porgczonymi jub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — do 20% aktywow.

5. zagraniczne dluzne papicry wario$ciowe - do 30% aktywdw
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6. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe w Rzeczpospolite] Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartodci aktywow.

7. depozyty - do 20% aktywow

8. listy zastawne - do 20% aktywow

Subfundusz dazy do osiagnigcia w dhuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: 60% mWIG40 + 35% sWIGS0 -+ 5% WIBID O/N,

Cel inwestycyiny ING Subfunduszu Srodkowoenropejskiego Srednich | Malyeh Spétek

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartodci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigeia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie przede wszystkim w akcje, glownie srednich 1 matych spétek o solidnych fundamentach i
bardzo dobrych perspektywach wzrostu notowanych na GPW w Warszawie oraz na rynkach regulowanych w krajach Europy Srodkowej. Za érednie 1 male spotki
uwaza sig spotki, ktorych udzial w indeksie WIG nie przekracza 2%, w przypadku spoiek notowanych na GPW w Warszawie, lub ktérych kapitalizacja rynkowa
jest nie wyzsza niz 5 miliardéw euro (lub réownowartos¢ tej wartosci w innej walucie), w przypadku spolek notowanych na innych rynkach regulowanych.

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

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypeyine, kwity depozytowe i obligacje zamienne - od 70% do 100% wartodci aktywow.

2. akeje zagraniczne - od 30% do 100% wartosei aktywow

3. diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniginego, w tym w szezegdlno$ei krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP - do 30% wartoéci aktywow.

4, diune papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniginego, nie bgdace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgezonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Paristwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

5. zagraniczne diuzne papiery warto$ciowe - do 30% wartodci aktywow.

6. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartoéci aktywow.

7. listy zastawne - do 20% wartoéci aktywow.

8. depozyty - do 20% wartosci aktywow

Aktywa Subfunduszu mogg byé lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Stambule (the Istanbul Stock Exchange).

Subfundusz dazy do osiagnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: 55% Dow Jones EU Enlarged TMI + 20% ISE National 100 Index +
20% ASE General Index + 5% WIBID G/N.

Cel inwestycyjny ING Subfunduszu .frodkowoeurapejskiego Sektorow Wzrostowych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartogei lokat, Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia cefu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w akcje, gidwnie spolek z sekioréw wezrostowych notowanych na GPW w Warszawie
oraz na rynkach regulowanych w krajach Europy Srodkowe_j.

Za wzrostowe uznaje si¢ w szczegolnosei nastepujace sektory: sektor technologiczny, koncentrujgey sie na dzialalnodei wytworczej lub uslugowe] w obszarze
nowych technologii i informatyki; sektor przemystowy i materialowy, koncentrujacy si¢ ma dziatalnosci przemystowej, chemicznej, materialowej lub
wydobywczej; sektor débr kensumpcyjnych, koncentrujacy si¢ na dzialainosci wytwdrczej lub ustugowej w zakresie débr luksusowych, motoryzacji,
wypoczynku i rozrywki oraz zaspokajania potrzeb gospodarstw domowych; sektor medidw, koncentrujacy si¢ na dziatalnosci w zakresie produkeji radiowej,
telewizyjnej i kinowej, emisji programéw telewizyinych i radiowych, szeroko pojetej dzialalnosei wydawniczej.

$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery warto§ciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacii Jokat;

1. akcje, prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypeyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne - od 70% do 100% wartosci aktywow.

2, akeje zagraniczne - od 30% do 100% wartosci aktywow

3. dluzne papiery wartesciowe i instrumenty rynku pienigmego, w tym w szczegdlnosci papiery wartosciowe emitowane, porgezone lub gwarantowane przez
Skarb Partstwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.

4, dhine papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bgdace papicrami warto$ciowymi emitowanymi, por¢czonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

5. zagraniczne diuine papiery wartosciowe - do 30% wartosci akiywow.

6. jednostki vczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywéw,

7. listy zastawne - 0% wartodci aktywow.,

8. depozyty - do 20% wartosci aktywow

Alktywa Subfunduszu moga byé lokowane w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow Wartodciowych
w Stambule (the Istanbul Stock Exchange).

Subfundusz nie okreslii wzorca stuzacego do oceny efektywnosei inwestyeji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie sig zmiennych
rynkowych,

Cel inwestycyjny ING Subfunduszu .S"rodkowoeuropejskiego Seltorow Defensywnych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosei aktywdw w wyniku wzrostu wartodei lokat, Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w akcje, gléwnie spolek z sektoréw defensywnych notowanych na GPW w Warszawie
oraz na rynkach regulowanych w krajach Europy Srodkowej. Za defensywne uznaje sig w szezegélnodci nastepujace sektory: sekior produksji oraz sprzedazy
detalicznej produktéw spozywezych, sektor ushug z zakresu uzytecznosei publicznej oraz infrastruktury publicanej, sektor telekomunikacyjny, sektor ochrony
zdrowia, sektor farmaceutyczny.

$rodki Subfunduszu inwestowane s3 w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, wamanty subskrypeyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne - od 70% do 100% wartosci aktywow.

2. akeje zagraniczne - od 30% do 100% wartoéci aktywéw

3. dhuzne papiery warto$ciows i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szezegdlnosei papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Paristwa lub NBP - do 30% wartosci aktywow.

4. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, nie bedace papierami wartociowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa fub NBP - do 20% wartosci aktywdw.,

5. zagraniczne diuzne papiery wartosciowe - do 30% warto$ei aktywow.

6. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskigj i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10%% wartosei aktywow.

7. listy zastawne - 0% wartosci aktywow.

8. depozyty - do 20% wartodci aktywow

ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty



Altywa Subfunduszu moga byé lokowane w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszezone do obrotu na Gieldzie Papieréw Warto§ciowych
w Stambule (the Istanbul Stock Exchange). Subfundusz nie okreslit wzorca shizacego do oceny efcktywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa,
odzwierciedlajacego zachowanie si¢ zmiennych rymkowych.

Cel inwestycyjny ING Subfunduszu Ochrony Kapitalu 90

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartogei aktywdw w wyniku wzrostu wartosei lokat, Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego,
Fundusz dazy do utrzymania wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa na poziomie nie nizszym niz 90% najwyzszej publikowanej w
czasie funkcjonowania Subfunduszu wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa ("Poziom Minimalny”). W celu tym stosowane sa techniki
inwestycyine polegajace na systematycznym dostosowywanin alokacji akitywow w diuzne instrumenty finansowe i w akcje do wydarzeii na rynku kapitatowym,
w celu utrzymywania optymalnej alokacji pozwalajacej na osiggniecie celu inwestycyjnego przy rownoczesngj maksymalizacji dochodow z inwestycji akiywow
w akcje, przy zachowaniu przyjetych zasad dywersyfikacji lokat. Poziom Minimalny wzrasta wraz ze wzrostem wartodci aktywow netio na jednostke
uczestnictwa powyzej ostatnio opublikowanej najwyzszej wartosei aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartoéciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

1. akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypeyine, kwity depozytowe i obligacje zamienne - do 30% wartosci aktywow.

2. akcje zagraniczne - do 30% wartosci aktywow.

3. diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szezegdlno$ei krdtkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgezone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP - do 100% wartosci aktywow.

4, diuzne papiery wartodciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, nie bgdace papierami warto§ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Paristwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

5. Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartodci aktywow w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Pafistwa, z tym ze
obowiazany jest wiedy dokonywaé lokat w papiery wartodciowe lub instrumenty rynku pienigZznego co najmniej szesciu emisji a warto§é zadnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% wartosci aktywow.

6. zagraniczne diuzne papiery warto$ciowe - do 30% wartodci aktywow,

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolite] Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow.

8. depozyty - do 20% wartosei aktywow.

9. listy zastawne - 0% wartodci aktywow.

Subfundusz nie okredli! wzorca stuzacego do occeny efekiywnosci inwestycjii w jednostki uczestnictwa, odzwierciediajacego zachowanie si¢ zmiennych
rynkowych.

Cel inwestycyjny ING Subfunduszu Chiny i Indie USD

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu warto$ei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywdw w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego
inwestowania majacych siedzibg za granica. Subfundusz jest funduszem typu “fundusz funduszy" (fund of funds), tzn. lokuje swoje aktywa w jednostki
uczestictwa innych funduszy inwestycyinych otwartych, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspoinego inwestowania majace stedzibe za granica.

Giéwnym kryterium, ktérym kieruje sig Fundusz, jest wzrost wartosci aktywdw Funduszu w dhugim horyzoneie inwestycyjnym. Fundusz inwestuje przede
wszystkim w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibe za granica, ktdre emituja tytuly uczestnictwa
denominowane w dolarach amerykanskich i ktdre lokuja swoje aktywa giéwnie w akeje oraz koncentruja swoje inwestycje na rynku chinskim lub indyjskim.
Fundusz przyjmuje, 2¢ fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowaniz majace siedzibg za granica, koncentrujg swoje inwestygje na rynku
rosyjskim, jezeli zgodnie z ich polityka inwestycyjna bezposrednio lokuja co najmniej 66% swoich aktywdw w akcjach fub innych instrumentach finansowych o
charakterze udzialowym i co najmmniej 50% w akcjach lub innych instrumentach finansowych o charakterze udziatowym emitowanych przez spolki dopuszezone
do obrotu na rynkach zorganizowanych w Chiniskiej Republice Ludowej lub Republice Indii bad? przez spotki majace siedzibe w Chinskiej Republice Ludowej
lub Republice Indii badZ przez spotki majace siedzibe w innych paristwach i prowadzace dziatalno$é gioéwnie na terenie w Chinskiej Republiki Ludowej lub
Republiki Indii.

Srodki Funduszu inwestowane sa zgodnie z nastgpujacymi zesadami dywersyfikacii lokat:

1. tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibg za granica, o ktorych mowa w § 14 ust.1 statutu — od

70% do 100% aktywaow,
2. diuzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienigznego denominowane w dolarach amerykaniskich, emitowane, porgczone lub gwarantowane przez

rzady panstw nalezacych do OECD lub migdzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych czionkiem jest RP lub co najmnigj jedno z panstw nalezacych do OECD -
do 30% aktywow,

3. dhuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego inne niz wskazane w pkt. 2 — do 20% aktywéw,

4. listy zastawne - do 20% aktywow,

5. depozyty denominowane w dolarach amerykanskich - do 20% aktywaéw,

Aktywa Funduszu denominowane w dolarach amerykanskich stanowia 100% wartosci aktywow.

Subfimdusz dazy do osiagniecia w dhuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: 50% MSCI Golden Dragon USD Index + 50% MSCI India USD
Index.

Cel inwestycyjny ING Subfunduszu Rosja EUR

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosei aktywdw w wyniku wzrostu wartogei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywow w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego
inwestowania majacych siedzib¢ za granica. Subfundusz jest fundeszem typu "fundusz funduszy" (fund of funds), tzn. lokuje swoje aktywa w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica.

Glidéwnym kryterium, ktérym kieruje sie Fundusz, jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w diugim horyzoncie inwestycyjnym. Fundusz inwestuje przede
wszystkim w tytuly uczesmictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspédlnego inwestowania majacych siedzibg za granica, kidre emitujg tynuly uczestnictwa
denominowane w euro i ktére lokuja swoje aktywa giéwnie w akcje oraz koncentruja swoje inwestycie na rynku rosyjskim.

Fundusz przyjmuje, ze fundusze zagramiczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica, koncentruja swoje inwestycje na rynku
rosyjskim, jezeli zgodnie z ich polityks inwestycyjna bezposrednio lokujg co najmniej 66% swoich aktywéw w akcjach ub innych instrumentach finansowych o
charakterze udzialowym i co najmniej 50% w akcjach lub innych instrumentach finansowych o charakterze udzialowym emitowanych przez spotki dopuszezone
do obrotu na rynkach zorganizowanych w Federacji Rosyjskiej badzZ przez spotki majace siedzibe w Federac)i Rosyjskiej badz przez spotki majace siedzibe w
innych panstwach i prowadzace dziatalno$c gtdwnie na terenie Federacji Rosyjskigj.

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

1. tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytuc)i wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica, o ktdrych mowa w § 14 ust.1 statutu

—od 70% do 100% aktywow,
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2. diuZne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego denominowane w euro, emitowane, porgezone lub gwarantowane przez rzady panstw nalezacych
do OECD lub miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest RP lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD — do 30% aktywow,

3. dhume papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego inne niz wskazane w pkt. 2 — do 20% aktywow,

4. listy zastawne - do 20% aktywow,

5. depozyty denominowane w euro - do 20% aktywow,

Aktywa Funduszu denominowane w euro stanowia do 100% wartosci aktywow.

Subfundusz dazy do osiagnigcia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: 70% MSCI Russia + 30% MSCI EM Eastern Europe ex Russia.

Organ Fundunszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akeyjna (ING TFI S.A., Towarzystwo)
Siedziba:  Warszawa
Adres: Pl. Trzech Krzyzy 10/14, Warszawa

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

Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Towarzystwo jest spotkg akcyjng prawa polskiego, kidrej 100% kapitatu akcyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A. (ING IM).

ING Investment Management (Polska} S.A. jest spolka akeyjna prawa polskiego, w ktérej 100% akcji posiada ING Investment Management (Europe) B.V..
Fundusz, reprezentowany przez ING TFI S.A., zawar} z ING Investment Management (Polska) S.A. umowe o Zarzadzaniu Pakietem Papierdw Wartosciowych.

Okres sprawozdawczy

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres 01.01.2011 1. - 30.06.2011

Dniem bilansowym jest 30.06.2011

Polaczone sprawozdanie finansowe sporzadza si¢ sumujac poszczegélne pozycje sprawozdan finansowych poszezegdlnych Subfiunduszy.

Zzlozenie kontynuowania dzialalne$ci przez Fundusz

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosei przez Fundusz w dajacej sie przewidzied
przyszlosel, tzn, w ciggu co najmniej 12 miesigcy od dnia 30.06.2011 r. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci
Funduszu.

W dniu 1 lipca 2011 r. nastapito polaczenic ING Subfunduszu Scktoréw Defensywnych (subfundusz przejmowany) z ING Subfunduszem Srodkowocuropcjskim
Sektoréw Wzrostowych {(subfundusz przejmujacy) na podstawie zgodny KNF z dnia 25 maja 2011 roku (nr DFL/4032/19/10/11/VI/5-10-1/AP).

Dzien wyceny 30 czerwca 2011 1. byl ostatnim dniem wyceny, w ktérym realizowano zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany jednestek vczestnictwa
ING Subfunduszu Sektoréw Defensywnych (subfundusz przejmowany).

W dniu 29 czerwea 2011 r. (z uplywem tego dnia) Fundusz zaprzestal przyjmowania wplat na nabycie jednostek uczestnictwa oraz zlecen zbycia, odkupienia,
konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego.

W dniu 1 lipca 2011 roku Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi subfunduszu przejmowanego jednostki uczestnictwa subfunduszu przejmujacego w
liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartoei aktywéw
netto subfunduszu przejmowanego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w dnin 30 czerwea 2011 r, przez wartosé aktywdw netto subfunduszu
przejmujacego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 30 czerwea 2011 1.

Przydzial jednostek uczestnictwa subfunduszy przejmujacych nastapil bez pobrania oplat manipulacyjnych.

W dniu 15 pazdziernika 2010 r. nastapilo polaczenie nastepujacych subfunduszy:

1) ING Subfunduszu Gotdwkowego Plus z ING Subfunduszem Gotéwkowym; subfunduszem przejmujacym byt ING Subfundusz Gotowkowy

2) ING Subfunduszu Obligacji Plus z ING Subfunduszem Obligacji; subfunduszem przejmujacym byl ING Subfundusz Obligacii

3) ING Subfunduszu Stabilnego Wzrostu Plus z ING Subfunduszem Stabilnego Wzrostu; subfunduszem przejmujacym byl ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu

4} ING Subfunduszu Zrdéwnowazonego Plus z ING Subfunduszem Zrdwnowazonym; subfunduszem przejmujacym byl ING Subfundusz Zréwnowazony

5) ING Subfunduszu Akceji Plus z ING Subfunduszem Akcji; subfunduszem przejmujacym byt ING Subfundusz Akcji

Podstaws potaczenia stanowiio zezwolenie KNF udziclone decyzjg z dnia 2 lipca 2010r. (nr DFL/4032/47/8/10/U/VI/9-10-3/8P).

Dzien wyceny 14 pazdziernika 2010 r. byl ostatnim dniem wyceny, w ktérym realizowano zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek
uczestnictwa ING Subfunduszu Gotdéwkowego Plus, ING Subfunduszu Obligacji Plus, ING Subfunduszu Stabilnego Wzrostu Plus, ING Subfunduszu
Zrownowazonego Plus, ING Subfunduszu Akgji Plus (subfunduszy przejmowanych),

W dniu 13 pazdzienika 2010 r. (z uplywem tego dnia) Fundusz zaprzestal przyjmowania wplat na nabycie jednostek uczestnictwa oraz zlecet zbycia,
odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa ING Subfunduszu Gotowkowego Plus, ING Subfunduszu Obligacji Plus, ING Subfunduszu
Stabilnego Wzrostu Plus, ING Subfunduszu Zréwnowazonego Plus, ING Subfinduszu Akcji Plus (subfunduszy przejmowanychy).

W dniu 15 paidziernika 2010 r. Towarzystwo przydzielilo kazdemw uczestnikowi subfunduszu przejmowanego jednostki uczestnictwa subfunduszu
przeimujacego w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczesinika i
wartosci aktywdw netto subfunduszu przejmowanego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w dniu 14 pazdziernika 2010 r. przez wartosé aktywow netio
subfunduszu przejmujacego przypadajacego na jednostke uczesmictwa w tym subfunduszu w dnin 14 pazdziernika 2010 1.

Przydziat jednostek uczestnictwa subfunduszy przejmujacych nastapil bez pobrania oplat manipulacyjnych.

Towarzystwo sporzadzilo i opublikowato sprawozdanie finansowe subfunduszy przejmowanych na dzien 14 paidziemika 2010 r.

Podrtiot, ktdry przeprowadzil przeglad polgczonego sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Adres: Rondo ONZ 1, Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgcych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:

- Zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszv. Jednostki vczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutordw.

- minimaina wysokos¢ wplat tytutem nabycia: 200 2 w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastgpnego nabycia

Charalaerystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii E:

- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okre$la wmowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPL) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).

- minimalna wysoko$é wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 zL
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Charalterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii F:

- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutordw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbvwania jednostek uczestnictwa kategorii F okregla umowa PPI lub PPE.

- minimaina wysckos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 21,

Charakterystyka Jednostek Uczesmictwa kategorii It

- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancic pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za podrednictwem
wybranych dystrybutorow. Wamnki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii I okredla umowa IKE.

- minimalna wysoko$é¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, Ze jednorazowa minimalna faczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.

Charakterystyka Jednostek Uczesmiciwa kategorii K:

- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutordw, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa IKE.

- minimaina wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1, z zastrzezeniem, #¢ jednorazowa minimalna taczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii K do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 2L,

Charakterystyka Jednostek Uczesinictwa kategorii P:

- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lutb za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora 1 zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.

- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 21 w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 z1
w przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa danego programn inwestycyjnege moze przewidywaé wyzsza minimalng wysoko$¢ wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3.000 2t

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii S:

- zbywane wylacznie w ramach programoéw inwestycyjnych, bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutorow oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa Xategorii S
okresla umowa dodatkowa.

- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia: 200 z1 w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nastepnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywacd wy?sza minimalng wysokoS¢ wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzsza
Jjednak niz 450 zt oraz 150 2t w przypadku kazdego kolejnego nabycia,

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii T:

- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwermn wybranych dystrybutorow, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE, Warunkij zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okresta umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 =,

Warszawa, 26 sicrpnia 2011 r.

entu Ksiegowoscl Funduszy

bela Kalinowska

ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty



1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gldwna (w tys. zlotych)

Skladniki lokat

Akcje

Warranty subskrypeyijne
Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne
odpowiedzialnoécig
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspblnego inwestowania majgce
siedzibe za granica
Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

warto$t wg
ceny nabycia

2 890 589

2320844
3

930

103 629

5315995

30.06.2011

warto$é na
dziefi bilansowy

3230608

2395568
3

930

111270

5738379

% udzial w
aktywach

53,37

39,57
0,00

94,80

warto$é wg
ceny nabycia

2 892157
8 700
3015

2512 669
4

75459

150 000

5 642 004

3L12.2010

wartos€ na
dzien bilansowy

3298 664
5954
3232

2 567 829
4

91 066

150 164

6120913

udzial w
aktywach

50,31
0,15
0,05

19,16
0,00

93,35

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

l1zabela Kalinowska

Zestawienie lokat nalezy analizowac z notami objasniajqeymi i informaciq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegélnych
Subfunduszy, ktore zostaly dofqczone do niniefszego polqezonego sprawozdania finansowego

ING Parasel Fundusz Inwestycyjny Otwarty



2. POLACZONY BILANS
sporzgdzony na dzien 30.06.2011 (w tys. zlotych)

30.06.2011 31.12.2010
L Aktywa 6 053 390 6 556 581
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 195 634 165 563
2. Naleznosei 119 377 24 667
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 245 438
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5222014 5344 113
dhzne papiery wartosciowe 1971016 2028 246
5. SKadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 516 365 776 800
diuzne papiery wartoiciowe 424 552 539 583
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
. Zobowigzania 130 419 180 923
1. Zobowiazania wiasne subfunduszy 0 0
2. Zobowiazania propercjonaine funduszu 0 0
1.  Aktywa netto (I-1I) 5922971 6 375 658
IV.  Kapital funduszu 5 887 940 6 352 275
1. Kapital wptacony 45617 813 43 661 421
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) -39729 873 -37 309 146
V. Dochody zatrzymane -355 489 -424 298
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 110 028 102 796
- w tym, zakumulowane, nierozdysponowane przychody = lokat netto dotyczqcee funduszy _ - 246 221
imwestyeyinych otwartych preefisztalconych w subfundusze w dn.14.04.2010 r.
- w ym, zakumulowane, nierozdyspenowane przychody = lokat netto dotyezqcee funduszy - -3 562
imwestyeyjinych otwartych preeks=talconych w subfindusze w dn.10.12.2010 r.
- w tym, zakumulowane, nierozdysponowane przychody = lokat netto dotyezqee subfunduszy - -53 310
preejetych wdn, 15.10.2010r.
2, Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -465 517 =52709%4
- w tym, zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strataj ze zbvcia lokat dotvezqey - 380 635
JSunduszy inwestveyjnvch otwartveh preekszialconych w subfimdusze w dn. 14.04.2010 r.
- w tym, zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zhycia lokat dotvezqey - -19 906
Junduszy inwestycyinych otwartych przeksztalconych w subfundusze w dn. 10.12.2010 r.
- w tym, zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat dotvezqey - 372 690
subfunduszy przejetych w dn. 15.10.2010 r.

VL  Wazrost (spadek) wartodci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 390 520 447 681
- w tym, wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia dotyezqcy funduszy - 288 229
inwestycyinpch otwartych przekszialconych w subfundusze w dn. 14.04.2010 r.

- W tym, wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do eeny nabycia dotvezqey fimduszy - 15747
imwestycyjnych otwartych przeksztalconych w subfundusze w dn. 10.12.2010 r.
- W tvm, wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia dotyezqcy subfunduszy - -36 476
przefetych wdn, 15.10.2010 r.

VII.  Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V-+H-VD) 5922971 6 375 658

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Bilans nalezy analizowaé = notami objasnigiqeymi i informacjq dodatkowg zawartymi w sprawozdaniach finansowych poscczegolnych Subfunduszy, ktore
zostaly dolqezone do niniejszego polqczonego sprawozdania finansowego

ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. zlotych)

01.01.2011 01.01.2010 01.01.2010

30.06,2011 3122010 30.06.2010

L Przychody z lokat 90 669 110 347 78 924
1. Dywidendy i inne ndzialy w zyskach 31425 41 848 29784

2. Przychody cdsctkowe 59112 68 023 48 053

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomoéci - - -

4. Dodatnie saldo réznic kursowych - 179 894

5. Pozostale 132 297 193

I1. Koszty funduszu 83 437 116 056 66 322
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 81373 111428 63 502

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -

3. Oplaty dla depozytariusza - - -

4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - - -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

6. Oplaty za ustugi w zakresie rachunkowodci - - -

7. Oplaty za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -

8. Oplaty za uslugi prawne - - -

9. Oplaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -

10. Koszty odsetkowe 552 1 682 1 539

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nteruchomosci - - -

12.  Ujemne saldo roznic kursowych 530 1 848 410

13. Pozostale 982 1 098 871

1L Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
v, Koszty funduszu netto (I1-11I) 84 601 116 056 66 322
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 7232 -5 709 12 602
VL Zrealizowany 1 niezrealizowany zysk (strata) 4 416 184 269 -188 269
1.  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 61577 -20289 378

< tytuly réznic kursowych -4 575 -4 883 -6 695

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat, w tym: -57 161 204 558 -188 647

= tyfubu résnic kursowych -G 604 -6 024 20820

VIL Wynik z operacji 11 648 178 560 ~175 667

Warszawa, 26 sicrpnia 2011 r.

Dyrektor Departamentu Ksi@gczz@mzy

Izabela Katinowska

- W przypadku subfunduszy: ING Subfundusz Gotéwkowy, ING Subfundusz Obligacfi, ING Subfundusz Stabilnego Worostu, ING Subfundusz Zréwnowazony.
ING Subfundusz Akcji i ING Subfundusz Srednich i Malych Spélek rachunek wynilu = operacji obejmyje okres od dnia 14.04.2010 r. do dnia 31.12.2010 .
finformacja dotyczqea wyniku za okres od dnia 01.01.2010 r. do dnia 13.04.2010 r., ¢. do dnia preeksctaicenia w subfundusze, zngjduje sie w
sprawozdaniach jednostkowych ww. subfunduszy).

- W przypadhu subfinduszy: ING Subfundus: Chiny i Indie USD i ING Subfindus= Rosfa EUR rachunek wyniku = operacji obejmufe okres od dnia
10.12.2010 r. do dnia 31.12.2010 r. {informacia dotyczqea wyniku sa okres od dnia 01.01.2010 v. do dnia 09.12.2010 r., 4. do dnia proeksztalcenia w
subfundusze, znajduje sie w sprawozdaniach jednostkovwych wiw. subfimduscy),

Rachunek wyniku = operacji nalezy analizowaé = notami objasniajgcymi | informacjq dodatkowq zawartymi w sprawozdaniach finansowych poszczegilnych
Subfunduszy, ktore zostaly dolqezone do niniejszego polqczonego sprawocdania finansowego

ING Parasecl Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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4. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w tys.zlotych)

01012017 01.01,2010
L Zmiana Wartosci Aktywdéw Netto 30062011 31122010 *
1, Warto$¢ aktywdw nctto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawezego 6 375 058 3 324 110
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem) , w tym: 11 648 178 560
a) przychody z lokat netto, 7232 -5 709
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 61577 -20 289
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -37 161 204 358

2*) Zyski zatrzymane dotyczace funduszy inwestycyjnych otwartych przeksztalconych
w subfundusze, w tym: 0 905 364
a) zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto, o 240 659
b) zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 0 360729
¢) wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 0 303 976
2*%) Zyski zatrzymane dotyczgce subfunduszy przejetych, w tym: 0 262 904
a} zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto, 0 -53310
b) zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat, 0 372 690
¢€) wzrost (spadek) wartoéei lokat w odniesieniu do ceny nabycia 0 -56 476
3. Zmiana w aktywach netto z tytulr wyniku z operacji 11 648 178 560
4. Dystrybucja dochoddw {przychoddéw) subfunduszy (razem) 0 0
a) z przychodéw z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychod6w ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tym: -464 335 1704 720
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenic kapitalu z tytutu zbytych j.u.) 1956392 19085375
- w tym smiana kapitalu wplaconego wynikajqea = preeksztalcenia funduszy inwestycyinych 0 27213 731

otwartych w subfundusze w dniach 14.04 i 10.12.2010 r.
- w fym zmifana kapitatu wplaconego wynikajqca = polgezenia subfunduszy 0 -13283674
- w fym zmiiana kapitalu wplaconego wynikajqea = polgczenia subfunduszy (wartoéé

Jednostek uczestnictwa proyd=ielonych w nwiqzku = polqczeniem) 0 2171297
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych j.u.) 2420727 17380655

- w tym cmiana kapitalu wyplaconego wynikajqcea = praeks:ztalcenia funduszy 0 25 409 460

inwestycyfnych onvartych w subfundusze w dniach 14.04 i 10.12.2010 r.

- w tym =miana kapitalu wplaconego wynikajaca z pofqczenia subfunduszy 0 -11 200 183
6. Eaczna zmiana aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -452 687 3 051 548
7. Wartos$¢ aktywéw netto na konicc okresu sprawozdawcezego 5922971 6 375 658
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawezym 6 237 055 5515803

Warszawa, 26 sierpnia 2011 1,

Dyrektor Dep

zabela Kalinowska

- W odniesieniu do subfunduszy: ING Subfundusz Gotdwkowy. ING Subfundusz Obligac/i, ING Subfundusz Stabilnego W=rostu, ING Subfundus=
Zrownowazony, ING Subfundusz Akcji | ING Subfundusz Srednich i Malveh Spotek wynik = operacji obejmuje okres od dnia 14.04.2010 r, do dnia
31.122010r.

- W odniesieniu do subfunduszy: ING Subfundusz Rosja EUR, ING Subfundusz Chiny | Indie USD wynik = operacyi obejmuje okres od dnia 10.12.2016 r.
do dnta 31.12.2010 r. Informacja dotyezqea wyniku 2 operacji oraz cmiany kapitaiu wplaconego i wyplaconego do dnia 13.04.2010 r. oraz 09.12.2010 r.,
#f. do dni przeksztalcen w subjfundusze, znajduje sie w dodatkowych liniach w zestawieniu zmian w aktywach netto.

Zmiany w akiywach nalezy analizowad = notami objasniajaeymi i informacjq dodatkowq zawartymi v sprawozdaniach finansowych poszezegdlnych
Subfunduszy, ktére zostaly dolqezone do niniejszego poiqezonego sprawo=dania finansowego

ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
12



ING &

Katowice, dnia 26.08.2011 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywdéw zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywéw przedstawionych w
polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30

czerwca 2011 r., sporzadzonego dnia 26 sierpnia 2011 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

DYR TOR }
Jepartamentu Operafli Rynkow Finansowych Fa N7 P

i Kliemowi§trategicznych

J —
Krzysztot Anusiewicz

ING BANK SLASKI Spétka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapital zakladowy — 130 100 000,00 zt
ul. Sokolska 34, 40-086 Katowice KRS 5459 Kapital wplacony - 130°100 000,002
tel. (32) 357 70 00 Sad Rejonowy w Katowicach

www.ing.pl



ING &

FUNDUSZE INWESTYCYINE
Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Szanowni Panstwo,

Publikacja potrocznych sprawozdan 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 dzig
stawiajg czota inwestorzy. Dla przypomnienia w nowy rok wchodzilismy w atmosferze optymizmu w $wiatowej
gospodarce i na gietdach, a wiele czynnikéw wspierato dobre perspektywy dla rynkéw finansowych.

Dzis 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 obserwowaliémy pasmo niespodziewanych wydarzefi o negatywnym zabarwieniu. Do przecen
ryzykownych aktywow przyczynito sie co najmniej kilka czynnikéw. Byly wsérdd nich: kleski zywiotowe, rewolucje
spoteczno-polityczne oraz odczuwalne przez konsumentéw i widoczne w inflacji wzrosty cen ropy naftowej i zywnosdci.
Dodatkowo natozyty sie na to liczne starcia grup politycznych odnosnie stanu finanséw publicznych. W tak niepewnym
srodowisku najlepszymi inwestycjami na przestrzeni pierwszego péfrocza 2011 roku okazaty sie obligacje, zaréwno te
emitowane przez polski Skarb Parstwa, 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 nadszarpnigte w ostatnich miesigcach zaufanie konsumentéw i inwestoréw bedzie
potrzebowac czasu na odbudowe. W dalszym ciggu mozna spodziewaé sie podwyzszonej zmiennosci notowan oraz
gorgcych debat politycznych, a dane makroekonomiczne dopiero ujawnia jak bardzo na ostatnich zawirowaniach
ucierpiata $wiatowa gospodarka.

Jesli chodzi o perspektywy krajowego rynku akcji i obligacji, to s one silnie powigzane z sytuacjg na rynkach
swiatowych. Wierzymy, ze polskie spdtki notowane na gietdzie, przy silnych fundamentach i obecnych atrakcyjnych
wycenach, stanowig interesujacq okazje zakupowa. Szczegodlnie, ze wzrost gospodarczy w Polsce wspiera zyski spotek.
W naszej ocenie polskie firmy moga w perspektywie catego roku znacznie poprawi¢ 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 dtug skarbowy.

Nadal kontynuujemy proces optymalizowania dla Paristwa naszej oferty produktowej. Wsrdd kluczowych
zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w tym roku operacje potgczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy
parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO. W ich wyniku ograniczylismy liczbe subfunduszy sektorowych, ktére nie
spotkaly sie z duzym zainteresowanie naszych Klientéw. 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 rédwniez, 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
biezgcego roku. Wszystkie wspomniane zmiany przyczynity sie do stworzenia bardziej przejrzystej i usystematyzowanej
struktury naszych produktow. Z poczatkiem sierpnia uruchomilismy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach
funduszu ING SFIO, oferuje Klientom bezpieczng przystari w czasach zawirowan na rynkach finansowych.
Bedziemy nadal rozwijac i uatrakcyjniac nasza oferte produktowa, rozszerzajgc jg 0 nowe fundusze oraz klasy aktywdw,
tak by jak najlepiej spetniac Paristwa oczekiwania.

Zyczymy Panstwu by pozostata czes¢ 2011 roku byta petna sukceséw dla Paristwa 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 INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa

Liczona w skali roku

Pierwsze potrocze 2011 r.

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 Sektoréw Defensywnych -3,24% -1,61%
ING Subfundusz Srednich i Matych Spotek -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 Spéfek -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 Spétek Dywidendowych USA (L) 13,30% 6,60%
ING Subfundusz Papierédw Dtuznych 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 Spdtek 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 Wschodzgcych -2,70% -1,34%
ING Subfundusz Rynkow Wschodzacych (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 tacinskiej (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.

Leszek Jeglecki Hans van Houwelingen

Matgorzata Barska




ING SUBFUNDUSZ GOTOWKOWY

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY
DNIA 30 CZERWCA 2011 ROKU

WRAZ Z RAPORTEM NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu polrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szeScin miesiecy zakonezony dnia 30 czerwea 2011 roku

Dla Walnego Zgromadzenia ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna

1. Przeprowadzilismy przeglad pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu

ING Subfundusz Gotéwkowy (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ING Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, Pl. Trzech Krzyzy 10/14,
obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dziefi 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 informacj¢ dodatkows (.,zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe™).

Za rzetelnos¢ 1 jasnos¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak roéwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za
prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spolka Akcyjna (,,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na
podstawie przegladu zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

Przeglad przeprowadzilisSmy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepisow 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¢ umiarkowang pewnosé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonalismy glownie droga analizy danych finansowych,
wgladu w ksiegi 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 zgodnosci rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowo$ci 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.

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co nie
pozwolifoby na stwierdzenie, Ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okreslonymi w ustawie z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z p6zniejszymi

zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szesciu
miesigcy zakoniczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o ktérym wydalismy raport z przegladu z datg
26 sierpnia 2011 roku.

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

Kluczowy Biegly Rewident

M

Marcin Dymek |
Biegly Rewident
Nr 9899

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2011 roku
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ING Subfundusz Gotéwkowy
(powstal z przeksztalcenia ING FIO Gotéwkowego w nowy subfundusz ING Parasol FIO w dniu 14 kwietnia 2010 r.)

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 rachunkowaosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz.1223)
Zarzad ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Gotéwkowego,
na ktére sktada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2) zestawienie lokat wg stanu na dziefi 30 czerwca 2011 1. o wartosci 740.240 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaly na sumg 740.118 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwea 2011 r. zysk z operacji w kwocie 14.276 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwea 2011 r. zmnigjszenie o kwote 183.651 tys. zlotych;
6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzqdu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

\‘

Malgorzata Barska
Cztonek Zarzqdu

lucmhg

Izhbela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU GOTOWKOWEGO

Nazwa funduszu: ING Parasol Fundusz Inwestveyiny Otwarty
{dawnigj ING Parasol Specjalistvezny Fundusz Inwestveyiny Otwarty)
Fundusz moze uzywad nazwy w skroconym brzmieniu: ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
ING Parasol FIO posiada osobowo$é prawna. ING Subfundusz Gotéwkowy utworzony w ramach Funduszu nie posiada
osobowosc] prawnej.

Konstrukcja finduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data vtworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006
(obecnie Komisja Nadzom Finansowego "KNF")
W dniu 1 marca 2009 r. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol SFIO) zostal przeksziacony
w fundusz inwestycyjny otwarty dzialajacy pod nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol FIO),
ING Subfundusz Gotéwkowy powstal z przeksztalcenia w dniu 14 kwietnia 2010 r., na podstawie art.240 ust.1 pkt.2) i art 240
ust.2 pkt.3} ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Gotéwkowego (ING FIO
Gotéwkowy) w nowy subfundusz Funduszu (decyzja KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25 stycznia 20101.)
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 1. Komisja udzielifa zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwanego
Gotowkowego (decyzja nr DFN-409/9-5/99)

Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostat utworzony na czas nieckreglony

Whpis do rejestru funduszy: 13.06.2006 1. pod numeremn RFi 238
ING FIO Gotéwkowy byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 6

ING Subfundusz Gotéwkowy jest jednym z pigtnastu Subfunduszy utworzonych na czas nicokreslony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczaine nazwy):
I. ING Subfundusz Gotowkowy / ING Gotéwkowy / ING (PL) Gotéwkowy

. ING Subfundusz Obligacyi / ING Obligacji / ING (PL) Obligacyi

. ING Subfundusz Stabilnego Werostu / ING Stabilnego Wzrostu / ING (PL} Stabilnego Wzrostu

. ING Subfundusz Zréwnowazony / ING Zrownowazony / ING (PL) Zréwnowazony

. ING Subfundusz Akcji 7 ING Akgji / ING (PL) dkeji

. ING Subfundusz Seleknywny / ING Seleltywny / ING (PL) Selektywny

. ING Subfundusz Srodkewoeuropejski Budownictva i Nieruchomosci / ING Srodkowoeuropejski Budewnictwa i Nieruchomosci /

ING (PL) Srodkowoenropejsii Budownictwa i Nieruchomosci
8. ING Subjfundusz Srodkowoenrapejski Sektora Finansowego / ING Srodkowoeuropejski Sekiora Finansowego /
ING (PL) Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego
9. ING Subfundus= Srodkowoeuropejski Srednich | Malych Spélek / ING Srodkowoeurapejsii Srednich i Matych Spétel /

ING {PL) Srodkowoeuropejski Srednich i Mafych Spolek

10. ING Subfundusz Srednich i Mabych Spolek / ING Srednich | Malych Spélek / ING (PL) Srednich | Matyeh Spolek

11. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektorow Werostowych / ING Srodkowoeurapejsii Sektoréw Werostowych /
ING (P1) Srodkowoeuropeiski Sektoréw Werostowych

12, ING Subfundusz Srodkowoeurapejski Sektorow Defensywnych / ING Srodkowoeuropejski Sektoréw Defensywnych /
ING (PL) $rodkowoeuropejski Sektoréw Defensywnych

13. ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90/ ING Ochrony Kapitatu 90 / ING (PL) Ochrony Kapitaiu 90

14. ING Subfundusz Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie USD / ING (PL) Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie

15, ING Subfundusz Rosja EUR / ING Resfa EUR / ING (PL} Rosja EUR / ING Rosja

N A Wb

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszn

Subfundusze realizujg indywidnalng polityke inwestycyjna dzieki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rézne cele inwestycyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartogei aktywow w wyniku wzrostu wartoéei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigeia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywdw Subfunduszu gloéwnie w krtkoterminowe instrumenty dluzne i instrumenty
rynku pienigznego, giéwnie emitowane, porgczone fub gwarantowane przez Skarb Pasistwa lub Narodowy Bank Polski.

$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

1. dhuine papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieniginego, w tym w szczegdlnodei krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone fub
gwarantowane przez Skarb Paristwa lub NBP - od 70% do 100% wartodci aktywow. ‘

2. dhume papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, porgezonymi fub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% warto$ci aktywow.

3. Subfundusz nie inwestuje w akcje, prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypoyjne, kwity depozytowe, obligacje zamienne, zagraniczme akge i
zagraniczne dluzne papiery wartosciowe,

4. Subfundusz moze lokowac powyzej 35% wartoéei aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub porgezone przez Skarb Panstwa. z v ze
obowigzany jest wtedy dokenywaé lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienigimego co najmniej sze$ein emisji a wartoéé zadnej z tych emisy: mie
moze przekraczaé 30% wartosci aktywow.

5. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywdw,

6. depozyty - do 20% wartodci aktywiw.,

7. listy zastawne - do 20% warto$ci aktywow.

Subfundusz dazy do osiagnigeia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark WIBID 6M.

Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyina (ING TFI §.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: 0000035430
Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.
ING Subfundusz Gotdwkowy



Towarzystwo jest spotka akeyina prawa polskiego, ktdrej 100% kapitatu akcyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A. (ING IM).
ING Investment Management (Polska) S.A. jest spolka akcyjna prawa polskicgo, w ktérej 100% akeji posiada ING Investment Management (Europe) B.V..
Fundusz, reprezentowany przez ING TFI S.A., zawar] 2 ING Investment Management (Polska) S.A. umowe o Zarzadzanin Pakietemn Papieréw Wartosciowych

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres 01.01.2011 r. - 30.06.2011 .

Dane pordwnawecze za okres od 01.01.2010 1. do 13.04.2010 r. sg danymi ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Gotdwkowego (dane do dnia
poprezedzajacego zmiang formy prawnej sa danymi nicbadanymi).

Dniem bilansowym jest 30.06.2011 r.

Zatozenie kontynuowania dzialainosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnoéci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej sie przewidzied
przyszlosei, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2011r. Nie istnieja okolicznosei wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszn
oraz Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Adres: Ronde ONZ 1, Warszawa

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreflenie cech je réznicujacych
Charakterysiyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Subfunduszu, Jednostki uczesinictwa kategorii A sg zbywane bezpoérednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutorow,
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 z w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- ophatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 0% wplaty dokonanej preez nabywee
- oplate za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — nie wigcej niz 0,8% wartosei aktywow netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwiemia 2011 r. nie wigcej niz 1,5%)

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii E:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez. Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okresla smowa Pracowniczegoe Programu Inwestycyjnego (PPE) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysokos¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwa pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 0% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — nie wigeej niz 0,8% wartosci aktywow netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwictnia 2011 r. nie wigeej niz 1%)

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii F:
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezpodrednio przez Fundusz lub za pofrednictwem wybranych dystrybutoréw, ped warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysokoé¢ wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyina w wysokosci nie wyzszef niz 0% wplaty dokonanej przez nabywcee
- optate za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — nie wigeej niz 0,8% wartodel aktywéw netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 r. nie wiecej niz 1,5%)
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kateonrii P
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytuem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 z1
w przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywad wyzsza minimalna wysoko$é wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3.000 zl.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestmnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucying w wysokosci nie wyzszej niz 0% wplaty dokonanej przez nabyweg
- optate za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyszej niz 1% kwoty przeznaczongj na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- optate umorzeniowa w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie TFI— nic wigcej niz 0,8% warto$ci aktywdw netto w skali roku (przed zmiana statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 1. nie wiceej niz 1,5%)
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii S (nie byty zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkdem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kateeord S
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabyeia oraz 50 2 w przypadku kazdego nastepnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wy?sza minimalng wysoko$é wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzsza
Jjednak niz 450 2 oraz 150 2t w przypadku kazdego kolgjnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nic wyzszej niz 0% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego,
pobierana jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 0% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana
z kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie TFI - nie wigcej niz 0,8% wartodci aktywdw netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 r, nie wigcej niz 1,5%)

W zwiazku ze zmiang statutu ING Parasol FIO z dnia 18 stycznia 2011 r. subfundusz moze zbywaé réwniez jednostki uczestnictwa kategorii 11 K.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii I (nic byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwe
wybranych dystrybutordw. Warunki zbywaniz jednostek uczestnictwa kategorii I okregla umowa IKE.

ING Subfundusz Gotéwkowy




- minimaina wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 2z, z zastrzezeniem, e jednorazowa minimalna taczna wptata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 z1.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjs, odkupieniem oraz zamiana jednostek eczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- optatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z£. Oplata ta moze by¢
pobrana jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE,
- wynagrodzenie TFI - nie wigcej niz 0,8% wartosci akiywow netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 1. nie wigcej niz 1,5%)
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorti K (nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie drugim. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uezestnictwa kategorii K okresla umowa IKE.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi, z zastzeZzeniem, e jednorazowa minimalna laczna wplata tytutem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii K do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt,
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w finduszu lub subfunduszu docelowym.
- optatg umorzeniows w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z1. Optata ta moze byé
pobrana jedynie w pierwszym roku po zawarciv umowy IKE,
- wynagrodzenie TFI— nie wigeej niz 0,8% wartosei aktywow netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 r. nie wieeej niz 1,5%)

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Dx amentu Ksiegowosci Funduszy

abela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

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

warto$¢ wg  warto$t na dziei % udziat w wartos¢ wg  warto§é na dziea % udzial w
Skiadniki lokat ceny nabycia bilansowy aktywach ceny nabyeia bilansowy akeywach

Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - . - - -
Dluzne papiery wartosciowe 730 038 740 240 97,27 695 306 702 850 75,67
Instrumenty pochodne - - - - - -
Udzialy w spélkach z ograniczona

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

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace

siedzibg za granicg - - - - - .
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - 150 000 150 164 16,17
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -

RAZEM 730 038 740 240 97,27 845 306 853 014 91,84

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrekior Dep entu Ksieg

bela Kalinowska

Zestawienie lokat nalezy analizowad fqcznie = notami objasniajiqeymi i informaciq dodatkowq, kedre stanowiq integraing cze§é sprawozdania finansowego
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2. BILANS

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

30.66.2011 31122010

1.  Aktywa 760 986 928 849
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 13679 14 951

2. Naleznosci 7 067 5883

3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugicj strony do odkupu 0 55 001

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 474 720 402 713
diuzne papiery wartosciowe 474 720 402713

5. Skladniki [okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 265520 450 301
diuzne papiery wartosciowe 263 520 300137

6. Nieruchomoéci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

1L Zobowiazania 20 868 5080
1. Aktywa netto (1-11) 740 118 923 769
v. Kapital funduszu 529 534 727 461
1. Kapitat wptacony 6 190 097 5871444

2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) -5 660 563 -5 143 983

V. Dochody zatrzymane 209 187 195 569
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 166 876 153 771

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 42 311 41798

V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesienin do ceny nabycia 1397 739
VIL.  Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (TV+V+/-VI) 740 118 923 769
Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.): 3259 763,303962 4137 611,441503

Liczba jednostek uczestnictwa (w szL.) kategoria A 3243 496,023699 4 123 198,690947

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria E 2 497,089307 2 077,020906

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F 12 088,765640 10 186,758788

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt,) kategoria P 1 681,425316 2 148,970862
Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczesinictwa (w z1.) kategoria A 227,05 223,26
Wartos¢ aktywow netto na jednostke wczestnictwa (w zt) kategoria E 227,05 223,26
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria F 227,05 223,26
Wartoé¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa (w zl.) kategoria P 227,05 223,26

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Departamentu Ksiggowgpéci Funduszy

zabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowad {geznie = notami objasniajgcymi i informacja dodatkowe, kidre stanowiq integraing cze$é sprawozdania finansowego
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

0L.01.2011 14.04.2010  14.04.2010 01.01.2010

30.06.2011 31122010 30.06.2010  13.04.2010%)

L Przychody z lokat 16 671 13 327 2151 1959
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - - -

2, Przychody odsetkowe 16 666 13324 2150 1959

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - - -

4. Dodamie saldo réznic kursowych - - - -

5. Pozostale 5 3 1 -

IL. Koszty funduszu 3 566 2959 486 399
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 3409 2924 483 394

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - - -

3. Optaty dla depozytariusza - - - -

4.  Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - - - -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - - -

6.  Ushugi w zakresie rachunkowosci - - - -

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - - -

8. Ushugi prawne - - - -

9. Ushugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - - -

10. Koszty odsetkowe 150 24 - -

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - - -

12. Ujemne saldo rommic kursowych - - - -

13. Pozostale 7 11 3 5

1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0
Iv. Koszty funduszu netto (1I-1) 3566 2 959 486 399
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 13 105 10 368 1 665 1 560
VL Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1171 672 54 1 648
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia Jokat, w tym: 513 293 0 -338

= tudu réznic kursowych - - - -

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 658 377 54 1986

= tytudu réznic kursowych - - - -

VIIL Wynik z operacji 14276 11 040 1719 3208

Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w z1)

A 4,38 2,67 1,13 3,51
E 4,38 2,67 1,13 3,51
F 4,38 2,67 - -
P 4,38 2,67 - -

Warszawa, 26 sierpnia 2011 1.

*) Zaprezentowane dane porowrywalne obejmujg wylqcznie dane ING FIO Gotéwkowego (dane niebadane)

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lqeznie = notami objasniaiqeymi | informaciq dodatkowq, ktére stanowiq integraing czes¢ sprawozdania
Jfinansowego
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjatkiem liezby jednostek uczestnictwa)

I Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ akiywéw netto nz koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
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 aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)

a) z przychoddw z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢} z przychodow ze zbycia lokal

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

a) zmiana kapitaiu wplaconego (powickszenie kapitaly z tytutu zbytych j.u.)

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

7. Warto§¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$t aktywiw netto w okresie sprawozdawezym

1L Zmiana ticzby jednostek uczestnictwa

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

a} liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostha A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka P
b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka £
- jednostka F
- jednostka P
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostha A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka P

2. Liczbz jednostek uczestnictwa narastajgco od poczgtku dzialalnoéei funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka E
- jednostka F
- fednostka P
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostha A
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka P
c) saldo zmian liczby jednostek uczesinictwa
- jednostka 4
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka P

11, Zmiana wartosci aktywdw netio na jednostke uczestnictwa:

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego - kategoria A, E, F, P

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

-kategoria A,E, F, P
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym - kategoria A, E, F, P ¥¥)

4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa - kategoria A, E, F, P

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa - kategoria A, E, F, P

w dniu

*} dane niebadane
**+ dane w stosunku rocznym
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01.01.2011
30.06.2011
6. Wartos¢ aktywow netio na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie <
. 227,05
sprawozdawczym - kategoria A, E, F, P
w dniu 2011-06-30
01.01.2011
30.06.2011
IV Procentowy udzial kosztéw funduszu w Srednief wartosci aktywow netto, w tym: *¥) 0,84%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,80%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza -
4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu -
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci -
6, Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywarni funduszu -
*} dane niebadanc
**) dane w stosunku roczaym
Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.
Dyrektor Dep

entu Ksiggowosci Funduszy

ela Kalinowska

14.04.2010
31.12.20190
223,26
2010-12-31

14.04.2010
31.12.2010

0,81%
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01.0L.2010
13.04.2010%)
218,44
2010-04-13

01,01.2010
13.04.2010%)

0,81%
0,80%
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalno$é Funduszu reguluja nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 1. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 t. nr 152 poz. 1223 ze zm.)

Ustawa z dnia 27.03.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r. nr 146 poz.1546 ze zm.)

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

1) UJAWNIANIE I PREZENTACIA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosei - fakt ten odnotowany jest w notach objaéniajgcych albo informacji dodatkowej,
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1} przychody z lokat netto - stanowigce réznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Subfinduszu netto.

2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Na dzient bilansowy przyjgto metody wyceny stosowane w dniu wyceny,
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty chjasniajace i informacje dodatkowa. Sprawozdanie obgjmuje dane za pierwsze poirocze 2011 roku oraz dane pordwnywalne za rok 2010,
W dnin 15 pazdziemika 2010 r. nastapilo polaczenie Subfunduszu Gotéwkowego z Subfunduszem Gotéwkowym Plus poprzez przejecie Subfunduszu
Gotdwkowego Plus. Zaprezentowane dane pordwnywalne za okres od 01.01.2010 1. do 13.04.2010 r. obgjmuja wylacznie dane Subfunduszu Gotéwkowego (przed
przeksztatceniem ING FIO Gotdwkowy).

2y UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla ING Parasola FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi sie oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

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

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

4. Skladniki iokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg ceng nabycia wynikajacq z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktore zostahy
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychoedy pienigzne.

Zmiang wartosci nominalnej nabytych akeji, nie powodujaca zmiany wysokoécei kapitate zakladowego emitenta, ujmuje sic w ewidencji analitycznej, w

ktérej dokonuje sig zniany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze), a w przypadku skladnikéw wycenianych w wysokosci

skorygowangj ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje sie do

skiadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcii, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

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

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

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

1. Sktadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji, uwzglednia sic w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i

ustaleniu jego zobowiazan.

12. Jezeli transakeja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujeta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorvgowangj cenie nabycia, oszacowansj
pizy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedaXy, a przede
wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

13. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w kt6rej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla kiérych
NBP nie ustala kursu — ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do euro.

14. $rodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartoéciowych denominowanych w walucie obeej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujg¢cie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

15. Zobowiazznia i nateznosei Subfunduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedhug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

16. Przychody z lokat cbejmuja w szezegolnoscei:

a} Dywidendy i inne udzialy w zyskach

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

¢) Dodatnie saldo rozmic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

17. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdinosei;

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytdow i poZyczek zaciggnigtych przez Subfundusz rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;)
b} Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $redkéw pienigznych, nalesmosci oraz zobowigza w walutach obeych.

18. Odsetki naliczone oraz nalezme od $rodk6w pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartoéc aktywdw Subfunduszu
w dniu wyceny.

19. W kazdym dniu wyceny tworzy sie rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymatnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny
od wartodcei aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z whasnych srodkéw,
w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

20. Towarzystwo na koniec kazdego miesigea pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 0,8% w skali roku naliczone od wartoici aktywow netto
Subfunduszu.

21. Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyina, oplatg za konwersje oraz oplate umorzeniowa (wysokos¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowig zobowiazanie Funduszu wobec TFI — nie sg ujmowane w przychodach i kosztach.

22. Koszty zwiazane bezpodrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w calosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzaja Fundusz w
catosci - partycypacje danege Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartodei Aktywdéw Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzief wyceny poprzedzajacy dzier ujgcia zobowigzania w ksiegach rachunkowych Funduszu, W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe
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zbycia/nabycia sktadnikow lokat dotyczaca wigeej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udzialu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosei transakcji ogdlem.

23. Ksiggi rachunkowe prowadzone sa w taki sposdb, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe bylo okresienie wartosci aktywdw netto przypadajacych na kazdg
kategorie jednostek nczestnictwa (JU).

24. Dniem wprowadzenia do ksige zmiany kapitatu wptaconego lub wyplaconego jest dziefl ujgcia zbyeia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, Ze na potrzeby okreslenia wartosei aktywéw netto na JU w okreslonym dniv wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczesinikow Subfunduszu w dnin wyceny).

25. Wszystkie zobowiazania zwiazane z nabywaniem i umarzaniern JU wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.

26. JU podlegaja odkupieniv w koleinosci okrestonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, 2e jako pierwsze odkupywane sa JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktvwow Funduszu. ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest dzien, na kidry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartojciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W dnin wyceny oraz na dzieii sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje: wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywow Subfundusau

ustalenia wartoSci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; ustalenia wartoéci aktywow netto Funduszu

oraz ustaleniz wartosci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na JU kazdej kategorii a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia JU Subfunduszu kazdej
kategorii.

Wartosé aktywow Funduszu oraz warto$é zobowiazan Funduszu w danym dniu wyceny jest ustalana wg standw aktywow w tym dniu wyceny oraz oraz wartosci

aktywdw i zobowiazai w tym dniu wyceny. Warto$é aktywow netto Funduszu ustala sie pomniejszajac wartosé aktywow Funduszu w danym dniu wyceny o jego

zobowiazania w tym dniu wyceny.

Wartosc¢ aktywdw neito Subfundusze na JU kazdej kategorii ustala si¢ w oparciu o warto$é aktywow nette Subfunduszu w danym dniu wyceny przypadajacych na

JU danej kategorii podzielona przez liczbg JU tej kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikow 1 subrejestru uczestnikéw w tym dnie wyceny.

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

Rozporzadzenia.

II. Wyeena skiadnikéw lokat notowanvch na akiywnym rynku

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

1) listy zastawne,

2) dhuzne papiery wartoéciowe,

3) certyfikaty inwestycyjne,

4) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne Jub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
5) instrumenty rynku pienigZnego,

2. Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. I notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza sig wedhug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny:

1} w przypadku skiadnikow lokat notowanych w systemic notowan cigglych, na kiérych wyznaczany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia, a
jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs zamknigeia — w oparciu o ostami kurs dosigpny ¢ godzinie 23:00 czasu
polskiego,

2} w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odregbnege wyznaczania kursu zamknigeia — w oparciu o ostatni kurs
transakcyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skladniku altywéw nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny
kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreglonymi w ust. 5.

4. Warte$d godziwa skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dziefi Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okre$lonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust, 5.

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

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczons zgodnie z ust, 2 na innym aktywnym rynku z tym, Ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokosé wolumenu
obrotu w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostepne sa wartodci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat
korzysta si¢ z kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostgpne sg ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedazy, to do wyceny wylicza sig¢ $rednia arvtmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedary, z tym, 2e uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie érednigj ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna
jest dopuszezaine. Do wyceny stosuje si¢ srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gldéwnego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego
aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany, nie liczac rynku gléwnego, na wigeej niz dwéch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia sie
tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku gléwnego.

4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje sie warto$é oszacowang przez Bloomberg Generic {(w
pierwszej kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostgpne — stosuje si¢ wartosé oszacowang przez
wyspecjalizowang, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju usingi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez ¢ jednostke przeplywow pienigimych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke te uznaje sig za niezalezna, jezeli nie jest emitentemn danego skladnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod ckreSlonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierézniacego sig istotnie skladnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoécia godziwa jest kurs ustalony na rynku
gldwnym, ustalanym zgodnie z poniZzszymi zasadami;

1) wyboru rynku gldwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dnin miesiaca);
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresic ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorinm Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku giownego jest mozliwosc dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartodciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kiéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:

a) poprzez poréwnarnie obrotdéw z poszezegdlnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do korica okresu poréwnawczego lub,
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b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrdt papierem wartosciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegdtoych
rynkach z dnia pierwszego notowania,

7. Do wyceny skladnikdw lokat przyjmuje sig kurs z taka liczba migjsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.

8 RYNEK AKTYWNY to rynek spelntajacy facznie nastepujace kryteria:

1) instrumenty bgdace przedmiotem obrotu nz rynku sq jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wysigpujq zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publiczne; wiadomo$ei.

9. Razem z comiesigcznym ustataniem rynku gléwnego, Towarzystwo | Depozytariusz badaja aktywno$é rynku dla kazdego skiadnika lokat. Jezeli przez badany
miesiae byt dostepny kurs transakeyjny (Tub fixingowy) lub dostepna byla regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek dla danego
sktadnika lokat jest aktywny.

IIl. Wycena skladnikdéw lokat nienctowanveh na aktvwnym rvnku

1. Zgodnie z postanowieniami ninigjszego punktu wyceniane sa nast¢pujace skladniki Jokat nienotowanych na aktywnym rynku;

1) listy zastawne,

2) dluine papiery wartosciowe,

3) jednostki uczestnictwa,

4) certyfikaty inwestycyjne,

5} tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczae lub instymicje wspdinego inwestowania majace siedzibg za granica,
6} depozyty,

7) waluty nie bedace depozytami,

8) instrumenty rynku pienigznego.

2. Warto$é skladnikéw lokat wymiznionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastepujacy sposéb:
1) w przypadku dhuznych papieréw wartodciowych, listéw zastawnych oraz instrumeniéw rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi — weding
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytuhe trwalej utraty
warto$ei, jezeli ich utworzenie okaze sig konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe] zalicza sig odpowiednio do
przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych, natomiast wysokosé odpisow z tytutu trwalej utraty wartosel zalicza sie w cigzar pozostatych kosztow
Funduszu
2) diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg §cisle powigzane z wycenianym papicrem diuzmym to warto$é calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukeji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentdw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa Sci§le powiazane z wycenianym papierem diuznym, wowczas wartosé wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowié sume wartodei diuznego papieru wartosciowego (bez whbudowanych instrumentow pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowe] oraz warto$ci whudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe
dla poszczegélnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nic moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okresionef w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych skiadnikdw lokat — wedhig wartosci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V,
4) wycena papieréw wartoSciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia
ujgcia w ksiggach danego skfadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabycia dany skladnik lokat wykazuje sie w cenie nabycia, ktora stanowi
skorygowana ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XINPV przyjmuje sie moment przeplywdw pienieznych okre§lony w warunkach
transakgji).

IV. Szczegbdlne metody wyceny skladnikéw lokat

1. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metods skorygowanej
ceny nabycia, oszacowangj przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne,

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu sic Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychezas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartosé godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnodei w wyze] wymieniony sposéb wycenia sie diuime papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

4. Naleznoscei z tytulu udzielongj pozyczki papierow wartosciowych wycenia sig wediug zasad przyjetych dla tych papierow wartodciowych.

5. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartofciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierdw wartodciowych.

V. Metody wyznaczania wartoici godziwej

1. W przypadku skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dhwznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartoici
godziwej:

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

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytugje
wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzefh majacych wplyw na ich wartoéé godziwa, jakie miaty miejsce po dnin ogtoszenia wartosci
aktywoOw netto na jednostke uczestirictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestmictwa;

3} w przypadku instrumentdw pochodnych — wycena w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegblnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywdw pienigznych;

4} w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego na
Dzieni Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktdrych mowa w ust. 1 pkt 3} pochodzg z aktywnego rynku,

3. Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1, ustalane s w porozumieniu z Depozytariuszem, Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly, W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadke gdy zostaty
wprowadzone w pierwszym pélroczu roku obrotowego, kolejno w pdlrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaty wprowadzone w drugim pdiroczu roku obrotowego, kolgjno w rocznym oraz péirocznym sprawozdaniu finansowym.,

VI. Wycena skiadnikéw lokat denominowanych w waluiach obevch

1. Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w kiérej sq notowane na aktywnym rynku, a w przypadk,
gdy nie 53 notowane na aktywnym rynke — w walucie, w ktérej sq denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje sig w walucie, w kiorej wyceniane sq aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po
przeliczeniu wediug ostatniego dostgpnego éredniego kursu wyliczonego dla dancj waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warto$¢ aktywéw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okreéla sie w relacji do euro.
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4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Zmian nie wprowadzono,

NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2011 31122000
Z tytufu zbytych lokat 4985 -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 2082 5 883
Z tytwlu dywidendy - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomogci - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - -
7067 5883

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2011 31.12.2010
Z tytuiu nabytych aktywow 14 783 -
Z tytuhy transakeji przy zobowiazaniu sig funduszu - -
do odkupu
Z tytuty instrumentéw pochodnych - -
Z tytuhu wplat na jednostki uczestnictwa 505 1357
Z tytuln odkupionych jednostek uczestnictwa 4777 2748
Z tytutu wyplaty dochodow funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychoddw funduszu - -
Z tytuht wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krdtkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu divgoterminowych pozyezek i kredytéw - -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostale zobowigzania, w tym; 803 975
- wobec Urzedu Skarbowego 30! 344
- wynagredzenie Towarzystwa 495 630
20 868 5080

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY (w tys.)
L. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH

Wartoséc¢ na 30.06.2011 Wartosé na 3£.12.2010
Bank Waluta w walucie w walucie
ING Bank Slaski S.A. PLN 13 679 14 951
I. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM $SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU
Srednia wartosé
Waluta na 30.06.2011
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow PLN 142 297
. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA S
RYZYKA

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

$redni wazony okres do wykupu (duration) Subfunduszu wynidst 0,44 roku.

a) wskazanie aktywow obciazorych ryzykiem wartosei godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywdw netto Funduszu spowodowane zmianami rynkowych stép procemtowych. Ryzyko stopy
pracentowej jest wigksze dla instrumentdw o stalym oprocentowaniu,
Na dzieni bilansowy bony skarbowe stanowily 30% a papiery dhuzne zerokuponowe stanowily 13,81% wartosci aktywdw Subfunduszu.

b) wskazanie aktywdw obcigzonych ryzykiem przeptywéw $rodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentdéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow picnigznych wynikajace ze stopy
procentows;, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
W portfelu Funduszu znajduja sig diuzne papiery wartodciowe, ktorych oprocentowanie zalezy od wysokosici stawek WIBOR 6M, a takze obligacje DZ,
ktérych oprocentowanie zalezy od rentownosci rocznych bonéw skarbowych. Na dzien bilansowy w sklad lokat Subfunduszu wehodzily papiery dhutme o
Zmiennym oprocentowaniu, ktdre stanowily 49,72% wartoei aktywow, w tym komercyjne stanowily 3,09% wartosci aktywow.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gtownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obniZzenia oceny kredytowej i ryzyko rozpictosci kredytowe.
Uczestnicy funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dhume emitowane lub gwarantowane przez Skarh Panstwa,
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiaZza sie z wyzszym ryvzykiem kredytowym, uzalezmionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Nieskarbowe diuzne papiery wartofciowe stanowily na dzien bilansowy 3,09% aktywéw Subfunduszu, Obligacje podporzadkowane banku PKO BP sz
obligacjami niezabezpieczonymi. PKO BP ma nadane przez agencje ratingowe nastgpujace ratingi: Moody's rating dlugookresowy dla waluty lokalnej na
poziomie A2 perspektywa stabilna, Standard&Poor's rating dugookresowy dla waluty lokalnej na poziomie A-pi, natomiast agencja ratingowa Fitch Ratings
w lipcu 2010 r. podtrzymala przyznany w 1996 1. ocene wsparcia dla Banku na poziomie 2. Miasto Krakéw ma nadany przez agencje ratingows
Standard&Poor's rating wiarygodnosci kredytowej A- perspektywa stabilna. Obligacje firmy Polkomtel SA sa niezabezpieczone, Firma Polkomtel posiada
rating diugookresowy na poziomie BB+ nadany przez Standard&Poor's z perspektywa negatywna.
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Dodatkowo, wolne $rodki na rachunkach bankowych automatycznie lokowane s na lokatach overnight. Lokaty takie zakladane sq na okres jednego dnia
roboczego lub na okres obejmujacy dzieft otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzied bilansowy stanowily one 8% wartosci
aktywow.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywdw netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut
obcych. Na dzien bilansowy aktywa i zobowiazania Subfunduszu nie sa obciazone ryzykiem walutowym.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE, SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU (w tys. zl)

30.06.2011 31.12.2010%)
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: - 55001
Transakecfe, w wyniku kidrych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wilasnosci i ryzyk - -
Transakcfe, w wyniku kidrych nie nastgpuje przeniesienie na subfundusc praw wiasnogci i ry=yk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wilasnosci i nie nastepuje - 55001
przeniesienic ryzyk

*) Przedmiotem transakeiji sq obligacje skarbowe OK0712 (data otwarcia 28.12.2010 r., data zamknigcia 04.01.2011 1)

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

NOTA9

WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walute polska
Wszystkie pozycje bilanse wyrazone sa wylacznie w ztotych polskich.

2. DODATNIE/ UTEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

Nie wystapity.

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA)} ZE ZBYCIA LOKAT (w tys. z1)

01012011 14,04, 2010 14.04.2010 01.01.2010

Grupy lokat 30062011 31.12.2000 30.66.2010  13.04.2010%)
obligacje 512 295 - -338
bony skarbowe 1 - - -
Razem 513 295 ¢ -338

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

01.01.2011 14.04.2010 14,04, 2010 01.81.2010

Grupy lokat 3p062011 31122010 30062010 13.04.2010%
obligacje 658 377 54 1986
Razem 658 377 54 1986

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

4. WYPLACCNE DOCHODY FUNDUSZU
Statut Fundusza nie przewiduje wyplacania dochoddw Subfunduszu uczestmikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa,

*} dane niebadane

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wiasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytuhu ushug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papicréw wartodciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obciazen

nalozonych przez wladciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnodcia Subfunduszu, ktdre pokrywane s bezposrednio z aktywow Subfunduszu i nie podiegaja
limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCE ZMIENNET)

Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace 0,8% w skali rokw, naliczone od warodci aktywdw netto Subfunduszu

reprezentujacych jednostki uczestnictwa kazdej kategorii w danym dniu wyceny (do dniz 4 kwietnia 2011 r. wynagrodzenie Towarzystwa wynosito 1% dla
Jjednostek kategorii E, a dla pozostatych kategorii jednostek 1,5%). W ciagu okresu objetego sprawozdaniem Towarzystwo pobieralo wynagrodzenie w faktvezngj
wysokosci w skali roku 0,8% dla wszystkich kategorii jednostek,
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NOTA 12

DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

Wartos¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego (w tys.)

Warto§¢ aktywdw netto na j.u. na koniee roku obrotowego (w zl.)

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

ING Subfundusz Gotowkowy

16

30,06,2011 31.12.2010 31122009 31.12.2008

740 118 923 769 167 080 175760
227,05 223,26 214,45 203,08

Dyrektor Departamentu Ksig[gjovxzz@iuszy

lzabela Kalinowska



6. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczgcych zdarzemiach dotyczgeych Iat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres

sprawozdawczy.
Nie zaszly.

2) Informacje o znaczacyeh zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nienwzglednionyeh w sprawozdaniu finansowym.
Nie zaszly.

3) Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a nprzednio sporzadzonymi i epublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie zaszly.

5) W przypadku niepewnosci co do mozliwoesci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie

finansowe zawiera korekty z tym zwiazane.
Nie dotyczy.

6) Informacja dotyczgca przeksztaicenia.
W dniu 14 kwictnia 2010 r. nastgpujace fundusze inwestycyjne otwarte:
1. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Gotdwkowy,
2, ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji,
3. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu,
4, ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zrownowazony,
5. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akgii,
6. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Srednich i Matych Spélek,
zostaly przeksztatcone w subfundusze ING Parasol Funduszu Inwestycyjnege Otwartego, istnicjacego fumduszu inwestycyjnege z wydzielonymi
subfunduszami zarzadzanego przez ING TFL
Fundusze te staly sig subfunduszami ING Parasol FIO noszacymi nazwy odpowiednio:
1. ING Subfimdusz Gotdwkowy,
2. ING Subfundusz Obligacii,
3. ING Subfundusz Stabilnego Wzrosty,
4. ING Subfundusz Zréwnowazony,
5. ING Subfundusz Akgji,
6. ING Subfundusz Srednich i Matych Spélek.
Podstawg przeksztalcenia ww. funduszy inwestycyjnych w nowe subfundusze ING Parasol FIO stanowi zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego udzielone
decyzja z dnia 25 stycznia 2010 roku (nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP), wydana na podstawie art. 240 ust. 1 pkt 2 i art. 24 ust. 1 pkt 7 w zw. z art. 241
ust. 2 pkt. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych. W dniu 28 stycznia 2010 r. ING TFI dokonalo, na podstawie art. 243 pkt 1 i 2 ust. 2 Ustawy o funduszach
inwestycyjrych, ogloszenia na stronie internetowej www.ing.pl o zamiarze przeksztalcenia ww. funduszy inwestycyjnych w nowe subfundusze ING Parasol
FI10.
Zgodnie z art. 244 ust. 2 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, z chwila przeksztalcenia tj. wykreélenia przez sad rejestrowy funduszy przeksztalcanych w
nowe subfundusze istniejacego funduszu z wydzielonymi subfunduszami z rejestru funduszy inwestyoyjnych oraz wpisania do rejestru funduszy
inwestycyjnych zmian statutu ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego:
1} ING Parasol FIO wstapil w prawa i obowiazki funduszy podlegajacych przeksztatcenin (w tym w prawa i obowiazki wynikajace z zawartych przez nie
umow);
2) aktywa funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sie aktywami ING Parasol FIO wchodzacymi w sklad aktywdw subfunduszy odpowiadajacych,
zgodnie ze statutem ING Parasol FIO, przeksztalconym funduszom;
3) zobowigzania funduszy podlegajacych przeksztateeniu staty sie zobowiazaniami ING Parasol FIO obeiazajacymi subfundusze odpowiadajgee, zgodnie ze
statutem ING Parasol FIO, przeksztalconym funduszom;
4) jednostki uczestnictwa fimduszy podlegajacych przeksztalceniu staty sie jednostkami uczestnictwa subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem ING
Parasol FIO, przeksztalconym funduszom;
5) rejestry uczestnikdw funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sie subrejestrami ING Parasol FIO;
6) rejestry aktywow funduszy podlegajacych przeksztatceniu staty sig subrejestrami aktywow subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem ING Parasol
FIO, przeksztalconym funduszom.
Zgodnie z an. 45 ust. 1 Ustawy o rachunkowodci, na dzied poprzedzajacy przeksztaleenie tj. 13 kwietnia 2010 roku, sporzadzone zostalo sprawozdanie
finansowe ING FIO Gotéwkowego.

7) Informacja dotyczaca przebiegu polaczenia.
W dniu 15 pazdziernika 2010 r. nastapilo polaczenie Subfunduszu Gotdéwkowego z Subfunduszem Gotdwkowym Plus poprzez przejecie Subfinduszu
Gotowkowego Plus.
W dniu 8 lipca 2010 roku Towarzystwo zamiescilo ogloszenie o zamiarze polaczenia ww. subfunduszy wydzielonych w ramach ING Parasol FIO.
Podstawe potaczenia stanowilo zezwolenie KNF udzielone decyzja z dnia 2 lipca 2010r. {nr DFL/4032/47/8/10/U/V1/9-10-3/5P).
Dzient wyceny 14 pazdziernika 2010 r. byt ostatnim dniem wyceny, w ktérym byly realizowane zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek
uczestnictwa ING Subfunduszu Gotéwkowego Plus (subfundusz przejmowany),
W dniu 13 pazdziernika 2010 r. (z uplywem tego dnia) Fundusz zaprzestal przyjmowania wplat na nabycie jednostek uczestnictwa oraz zlecen zbycia,
odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek uczestmictwa ING Subfunduszu Gotéwkowego Plus.
W dniu 15 pazdziemnika 2010 r. Towarzystwo przydzielifo kazdemu uczestnikowi subfunduszu przejmowancgo jednostki uczestmictwa subfunduszu
przejmujacego w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i
wartodci aktywow netto subfunduszu przejmowanego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w dniu 14 pazdziemika 2010 r. przez warto$é aktywow netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 14 pazdziernika 2010 r.

kategoria JU  warto$¢ aktywow netto na JU  warto$é JU w tys.zl  liczba przydzielonych JU

ING Subfundusz Gotdwkowy A 221,82944 598 192 2 696 628,998292
ING Subfundusz Gotowkowy P 221,82944 502 2262,244318
ING Subfundusz Gotéwkowy F 221,82944 2082 0387,405171
ING Subfundusz Gotdwkowy Plus (przejmowany) AF P 117,90437 600 776
ING Subfundusz Gotowkowy
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Przydzial jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmujacego nastapil bez pobrania oplat manipulacyjnych,

W dniu 15 paZdziernika Subfundusz przejmujacy wstapil w prawa i obowiazki Subfunduszu przejmowanego oraz skuteczny stal sig wpis vczestnikow
Subfunduszu przejmowanego do subrejestru uczesmikéw Subfunduszu przejmujacego.

W zwigzku z opisanym zdarzeniem, nie dokonano korekt sprawozdania finansowego.

Towarzystwo sporzadziio i opublikowato sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Gotéwkowego Plus na dzien 14 pazdziernika 2010 1.

Wynik z operacji subfunduszv przejmowanego -do dnia polaczenia- zawarty jest w pozycji kapital wplacony. Po dokonaniu polaczenia, w pozycji kapitat
wplacony, ujeta jest kwota 600.776 tys. 2, stanowigca wartos$é jednostek uczestnictwa przydzielonych w zwiazku z polaczeniem,

Warszawa, 26 sierpnia 2011 .

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

bela Kalinowska
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Katowice, dnia 26.08.2011 r

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu
Gotowkowego (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace standéw
aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywdéw przedstawionych
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r.

do 30 czerwca 2011 r., sporzadzonego dnia 26 sierpnia 2011 r., sg zgodne ze stanem

faktycznym.
DYREKTOR g ‘
Departamentu Operaclf Rynkdw Finansowych Q) - Vlv :
i Klientow Bfrategicznych R e
Krzyszto \nusiewicz

ING BANK SLASKI Spétka Akeyjna NIP 634-013-54-75 Kapital zakladowy — 130 100 000,00 zi
ul. Sokolska 34, 40-086 Katowice KRS 5459 Kapitat wptacony — 130 100 000,00 z}
tel. (32) 357 70 00 Sad Rejonowy w Katowicach

www.ing.pl



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

Publikacja pétrocznych sprawozdan 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 Swiatowe;
gospodarce i na gietdach, a wiele czynnikdw wspierato dobre perspektywy dla rynkéw finansowych.

Dzis 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 aktywow.
Od poczatku roku obserwowaliémy pasmo niespodziewanych wydarzen o negatywnym zabarwieniu. Do przecen
ryzykownych aktywow przyczynito sie co najmniej kilka czynnikdw. Byty wsrdéd nich: kleski zywiotowe, rewolucje
spoteczno-polityczne oraz odczuwalne przez konsumentdw i widoczne w inflacji wzrosty cen ropy naftowej i 2ywnoéci.
Dodatkowo natozyty sie na to liczne starcia grup politycznych odnosnie stanu finansdéw publicznych. W tak niepewnym
srodowisku najlepszymi inwestycjami na przestrzeni pierwszego pétrocza 2011 roku okazaty sie obligacje, zarédwno te
emitowane przez polski Skarb Panstwa, jak i te ryzykowniejsze - rynkow wschodzgcych czy korporacyjne.

W dalszej czgsci biezgcego roku spodziewamy sie ustabilizowania sytuacji na rozchwianych rynkach.
Zdajemy sobie jednak sprawe, ze nadszarpniete w ostatnich miesigcach zaufanie konsumentow i inwestoréw bedzie
potrzebowac czasu na odbudowe. W dalszym ciggu moina spodziewaé sie podwyzszonej zmiennosci notowan oraz
goracych debat politycznych, a dane makroekonomiczne dopiero ujawnig jak bardzo na ostatnich zawirowaniach
ucierpiata Swiatowa gospodarka.

Jedli chodzi o perspektywy krajowego rynku akcji i obligacji, to sa one silnie powigzane z sytuacja na rynkach
swiatowych. Wierzymy, ze polskie spdtki notowane na gietdzie, przy silnych fundamentach i obecnych atrakcyjnych
wycenach, stanowig interesujacg okazje zakupowa. Szczegdlnie, ze wzrost gospodarczy w Polsce wspiera zyski spétek.
W naszej ocenie polskie firmy moga w perspektywie catego roku znacznie poprawi¢ wyniki finansowe.. Z kolei polskie
obligacje juz od wielu tygodni cieszag 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 Pafstwa naszej oferty produktowej. Wsréd kluczowych
zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w tym roku operacje pofgczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy
parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO. W ich wyniku ograniczyliémy liczbe subfunduszy sektorowych, ktére nie
spotkaty sie 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. Rozwigzanie to weszio w zycie na poczatku lipca
biezacego roku. Wszystkie wspomniane zmiany przyczynity sie do stworzenia bardziej przejrzystej i usystematyzowanej
struktury naszych produktéw. Z poczatkiem sierpnia uruchomili$my subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach
funduszu ING SFIO, oferuje Klientom bezpieczng przystad w czasach zawirowarn na rynkach finansowych.
Bedziemy nadal rozwijac i uatrakcyjniac naszg oferte produktows, rozszerzajgc jg o nowe fundusze oraz klasy aktywdw,
tak by jak najlepiej spetniaé Panstwa oczekiwania.

Zyczymy Panistwu by pozostata cze$é 2011 roku byta petna sukceséw dla Paristwa 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 zi
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 potrocze 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 Gotowkowy 3,42% 1,70%
ING Subfundusz Zrownowazony 3,14% 1,55%
ING Subfundusz Akcji 2,98% 1,48%
ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90 2,13% 1,06%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektoréw Defensywnych -3,24% -1,61%
ING Subfundusz Srednich i Matych Spétek -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 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 Spétek Dywidendowych USA (L) 13,30% 6,60%
ING Subfundusz Papieréw Dtuznych Rynkdw 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 Farmagji i Ustug Medycznych (L) 6,64% 3,29%
ING Subfundusz Europejski Spotek 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 Rynkdw 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 Glebalnych Mozliwosci (L) -9,92% -4,92%
ING Subfundusz Ameryki tacinskiej (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.
N
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Hans van Houwelingen

Matgorzata Barska




ING SUBFUNDUSZ OBLIGACJI

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY
DNIA 30 CZERWCA 2011 ROKU

WRAZ Z RAPORTEM NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu poélrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwea 2011 roku

Dla Walnego Zgromadzenia ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna

1. PrzeprowadziliSmy przeglad potrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu
ING Subfundusz Obligacji (,,Subfundusz™), wydzielonego w ramach ING Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (.Fundusz™) z siedziba w Warszawie, Pl. Trzech Krzyzy 10/14,
obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dziefi 30 czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie
zmian w aktywach netto sporzadzone za okres szesciu miesigcy zakoficzony dnia 30 czerwca
2011 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,.zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe”).

2. Za rzetelnos¢ 1 jasnos¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowos$ci oraz za
prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (,Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na
podstawie przegladu zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepisow prawa oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyskaé umiarkowang pewnosé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonali$my gloéwnie droga analizy danych finansowych,
wgladu w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz
personelu Towarzystwa. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie réznig sie
od badan lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego rzetelnosci
1 jasnosci. W rezultacie przeglad nie pozwala uzyska¢ wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie
istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku
z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, Ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu 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$lonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z p6zniejszymi
zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szesciu
miesigey zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o ktérym wydali$my raport z przegladu z data
26 sierpnia 2011 roku.

w irnieniu- ERNST & YOUNG
Emst & Young Audit sp. z 0.0. AUDIT sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

(\/U (\/\
Marcin Dymek

Biegly Rewident
Nr 9899

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2011 roku
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ING Subfundusz Obligacji
(powstal z przeksztalcenia ING FIO Obligacji w nowy subfundusz ING Parasol FIO w dniu 14 kwietnia 2010 r.)

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwea 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 sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Obligacji, na ktére sklada si¢:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego:
2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwea 2011 r. o wartosci 228.928 tys. zlotych,

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaly na sume 239,697 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 6.246 tys. zlotych;
5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. zmniejszenie o kwote 119.365 tys. zlotych;
6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzqdu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

Malgorzata Barska
Cztonek Zarzqdu

Izhbela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU OBLIGACJI
Nazwa funduszu: ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty

{dawniej ING Parasol Specjalistvczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty)
Fundusz moze vzywaé nazwy w skrdconym brzmieniu; ING Parasol FIQ

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
ING Parasol FIO posiada osobowosé prawng. ING Subfundusz Obligacji utwerzony w ramach Funduszu nie posiada osobowosci
prawnej,

Konstrukcja funduszu; fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia; 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papierow Wartosciowych [ Gield DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006

{obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
W dniu 1 marca 2009 r. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol SFIQ) zostal przeksziatcony
w fundusz inwestycyjny otwarty dzialajacy pod nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol F1O).
ING Subfundusz Obligacji powstal z przeksztalcenia w dniu 14 kwietnia 2010 r., na podstawie art.240 ust.1 pkt.2) i art.240
ust.2 pkt.3) ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji (ING FIO Obligacji) w
nowy subfundusz Funduszu (decyzja KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25 stycznia 2010 r.)
Decyzjg z dnia 8§ stycznia 1999 r. Komisja udziclila zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji
(decyzja nr DFN-409/9-5/99)

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

Wpis do rejestru funduszy: 13.06.2006 r. ped numerem RFj 238
ING F10 Obligacji byl wpisany do rejestru funduszy inwestyeyjnych pod numerem RFi 7

ING Subfundusz Obligacfi jest jednym z pietnastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokre$lony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
1. ING Subfundusz Gotéwkowy / ING Gotdwkowy / ING (PL} Gotéwkowy

. ING Subfundusz Obligacji / ING Obligacji / ING (PL) Obligacji

. ING Subfundusz Stabilnego Werostu / ING Stabilnego W=rostu / ING (PL) Stabilnego Werostu

. ING Subfundusz Zrownowazony / ING Zréwnowazony / ING (PL) Zréwnowazeny

. ING Subfundusz Akeji / ING Akeji / ING (PL} Akcji

. ING Subfundusz Selektywny / ING Selektywny / ING (PL) Selektnwny

. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwa | Nieruchomosci / ING Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomoscei / ING (PL)

Srodkewoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci
8. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego / ING Srodkowoenropejski Sektora Finansowego 7 ING (PL)
Srodlcowaeuropejski Sektora Finansowego
9. ING Subfundusz Srodkowseurapejski Srednich | Malych Spélek / ING Srodkowoeuropejski Srednich i Matych Spotek / ING (PL)

Srodkowoeuropejski Srednich | Matych Spolek

10. ING Subfundusz Srednich i Matych Spolek / ING Srednich i Matych Spélek / ING (PL) Srednich | Malych Spofek

11, ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektoréw Werostowych / ING Srodkowaeuropejshi Sektoréw Wzrostowych / ING (PL)
.S"rodkawoeuropejskr‘ Sektoréw Werostowych

12, ING Subfundusz Srodkewoeuropejski Sektorow Defensywnych / ING Srodkowoenropefski Sektorow Defensywnych / ING (PL)
Srodkewoeuropejski Sektoréw Defensywnych

13, ING Subfindusz Ochrony Kapitalu 90 / ING Ochrony Kapitalu 90/ ING (PL) Ochrony Kapitatu 90

14. ING Subfundusz Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie USD / ING (PL) Chiny | Indie USD / ING Chiny i Indie

15. ING Subfundusz Rosja EUR / ING Rosja EUR / ING (PL) Rosja EUR / ING Rosja

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rézne cele inwestycyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosei lokat, Subfundusz nie gwarantuje osiggnigcia celo inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie aktywdw Subfunduszu giéwnie w érednio- i dlugoterminowe instrumenty dhizne i
instrumenty rynku pieniginego, glownie emitowane, porgezone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

$rodki Subfunduszu inwestowane sq w papiery wartoéciowe zgodnie z nastgpujgeymi zasadami dywersyfikacji lokat:

L. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegélnosci papiery wartoéciowe emitowane, porgezone lub gwarantowane przez
Skarb Parfistwa lub NBP - od 70% do 100% wartosci aktywow,

2, dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bedace papierami wartogciowymi emitowanymi, porgezonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Pafistwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

3. Subfundusz nie inwestuje w akcje, prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypeyjne, kwity depozytowe, obligacje zamienne, zagraniczne akcje i
zagraniczne dluzne papiery wartodciowe.

4. Subfundusz moze lokowaé powyiej 35% wartosci aktywow w papiery wartoéciowe emitowane, gwarantowane lub porgczone przez Skarb Paristwa, z tym ze
obowigzany jest wiedy dokonywat lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego co najmniej szesciu emisji a warto$é zadnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% wartosci aktywow.

3. jednostki uczesinictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywow,

6. depozyty - do 20% wartodci aktywow,

7. listy zastawne - do 20% wartosci aktywow,

Subfundusz dazy do osiggnigeia w diuzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark MLGOPL (Merrill Lynch GOPL Polish Governments).
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Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (ING TFI S.A., Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa
Adres: PL. Trzech Krzyzy 10/14, Warszawa
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy X[l Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430
Data wpisu: 3 wrzegnia 2001 r,
ING Subfundusz Obligacji



Towarzystwo jest spotka akeyjna prawa polskiego, ktérej 100% kapitatu akeyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A. (ING IM).
ING Invesiment Management (Polska) S.A. jest spélka akcyjna prawa polskiego, w ktorej 100% akeji posiada ING Investment Management (Europe) B.V..
Fundusz, reprezentowany przez ING TFI 8.A., zawart z ING Investment Management (Polska) S.A. umowg o Zarzadzaniu Pakictem Papieréw Wartosciowych,

Okres sprawozdawezy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obgjmuje okres 01.01.2011 1. -30.06.2011 r.

Dane poréwnawcze za okres od 01.01.2010 r. do 13.04.2010 r. sa danymi ING Funduszu Inwestycyinego Otwartego Obligacji (dane do dnia poprzedzajacego
zmiang formy prawnej sa danymi nicbadanymi).

Dniem bilansowym jest 30.06.2011 r.

ZaloZenie kontynuowania dzialalnos$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zaloZeniu kontynuowania dzialalnosei przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidzied
przysztosci, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesigcy od 31.12,2010 r, Nie istniejg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnogci Funduszu oraz
Subfunduszu.

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okre§lenie cech je réZnicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za poSrednictwem
wszystkich dystrybutorow.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabyeia: 200 zI w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zl w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokenane] przez nabywcee
- oplate za konwersjg / zamiang w wysokosdci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI ~ nie wigcej niz 1,5% warto$ci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii E:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezpostednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod warankiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okredta umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPE) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokodci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysckosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- wynagrodzenie TFT — nie wigeej niz 1% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii F:
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI [ub PPE.
- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi,
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucying w wysokosci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagredzenie TF1— nie wigeej niz 1,5% wartodci aktywdw netto w skali roku
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii I:
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancic pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii | okresla umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zI, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii [ do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.
- w zwiazkuo z nabywaniem, odkupieniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii [ Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysckosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub sebfinduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokodci nie wyzsze]j niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z1. Oplata ta moze byé pebrana
Jjedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie TFI — nie wigeej niz 1,5% wartodei aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie drugim. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okrela umowa [KE.
- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna laczna wptlata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii K do Funduszu i innych funduszy inwestycyinych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zi.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplat¢ dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonangj przez nabywee
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zi. Optata ta moze by¢ pobrana
Jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE,
- wynagrodzenie TFI — nie wigcej niz 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii P;
- zbywane wylacznie w ramach programdw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za pogrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz ped warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.

ING Subfundusz Obligacji



- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zi w
przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzszq minimalng wysoko$é wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3,000 zl,
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- optatg dystrybucyjng w wysokodci nie wyzszej niz 2% wplaty dokonanej przez nabyweg
- oplatg za konwersje / zamiang w wysckosci nie wyszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokoéci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie TF1 - nie wigeej niz 1,5% wartosci aktywéw netto w skali roku
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii S:
- Zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S
ckresla umowa dodatkowa,
- minimalna wysoko$§¢ wplat tytulem nabycia: 200 z1 w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z] w przypadku kazdego nasigpnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysokos¢ wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzsza
Jednak niz 450 zl oraz 150 zt w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja craz zamiang jednoslek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wy2szej niz 2% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
Jjednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika,
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokoéci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfiunduszu docelowym,
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 2% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana
z kwoty odkupienia przed opodatkowanien)
- wynagrodzenie TFI — nie wigeej niz 1,5% wartodci aktyw6w netto w skali roku

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Dep tp Ksigoo i duszy

Z a Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)

30.06. 20171 31122010
wartosé wg warto$€ na % udzial w wartos§é wg warto$é na % udzial w
Skladniki lokat ceny nabyeia dzien bilansowy aktywach  ceny nabycia dzien bilansowy aktywach

Akcje - - - - - .
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - .
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 220 345 228928 90,98 362814 369 027 89,27
Instrumenty pochodne - - - - - "
Udzialy w spdlkach z ograniczona

odpowiedzialnoscia - - - - - .
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspélnego inwestowania majace

siedzibg za granicg - - - - - -
Wierzytelnoscei - - - - - -
Weksle - “ - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - . - -

RAZEM 220 345 228 928 90,98 362 814 369 027 8927

Warszawa, 26 sierpnia 2011 1.

Dyrektor Depaptimentu Ksiggowdéci Funduszy

zabela Kalinowska

Zestawienie lokat naleZy analizowaé lqeznie z notami objasniajqeymi i informaciq dodatkowe, kicre stanowiq integraing czesé sprawozdania finansowego

ING Subfundusz Obligacii
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2. BILANS

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

30.66.2011 311220010

I Aktywa 251 632 413 386
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3824 16 694

2. Naleznodci 18 880 673

3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej sirony do odkupu 0 26992

4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 220785 360 689
diuzne papiery wartosciowe 220 785 360 689

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 8143 8338
dluzne papiery wartosciowe 8143 8338

6. Nieruchomosci ¢ 0

7. Pozostale akrywa 0 0

Il Zobowiazania 11935 54 324
II. Aktywa netto (1-11) 239 697 359 062
V. Kapital funduszu 97 830 223 441
1. Kapital wplacony 2 780 664 2 705240

2. Kapital wyplacony (wiclkoé¢ ujemna) -2 682 834 -2 481799

V. Dochody zatizymane 136 662 133 164
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 129443 125125

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7219 8039

VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 5205 2 457
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 239697 359 062
Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.): 1 056 061,754353 I 624 590,060472

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A 897 282,252862 1 473 315,155595

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria P 2 487,159567 2 687,966726

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt,) kategoria $ 1753,121594 1 637,184786

Liczba jednostek vezestnictwa (w szt.) kategoria E 112 945225880 106 527,892865

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F 5315181384 5263,889863

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria [ 23 209,122087 21 233,345983

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K 13 069,690979 13 924624654
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria A 225,80 220,36
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z.) kategoria P 225,80 220,36
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria § 225,80 220,36
Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa (w zl.) kategoria E 236,75 230,36
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (w z1,) kategoria F 225,80 220,36
Wartos¢ aktywGw netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria 225,80 220,36
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria K 225,80 220,36

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor D ?anamentu K%Zw

Izabela Kalinowska

Silans nalezy analizowaé Igcznie z notami objasniqjqcymi | informacjq dodatkowa, kidre stanowiq integraing czesé sprawozdania finansowego

ING Subfundusz Obligacji



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01.01.2011  14.04.2010 14.04.2010 01.01.2010

30062001 31122010 30.062010  13.04.2010%
1. Przychody z lokat 6 819 6 803 1085 1450
Dywidendy 1 inne udzialy w zyskach - - - -
Przychody odsetkowe 6817 6 801 1 085 1450
Przychody zwiazane z posiadaniem nicruchomosci - - - -
Dodatnie safdo réznic kursowych - - - -

woR kN -

Pozostale 2 2 - -
IL Koszty funduszu 2501 2 381 370 534
Wynagrodzenie dla towarzystwa 2138 2115 344 414
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - - -
Oplaty dla depozytariusza - - - -
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu - - - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyine - - - -
Uslugi w zakresie rachunkowoéci - - - -
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - - -
Ustugi prawne - - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - - -
Koszty odsetkowe 357 257 23 117
11, Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - - -

Ll B i

—_—
o -

12, Ujemne saldo réznic kursowych - - - -

13. Pozostale 6 9 3 3

I11. Koszty pokrywane przez towarzystwo - 0 0 0
Iv. Koszty funduszu netto (11-111) 2501 2 381 370 534
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 43138 4422 715 916
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1928 -3 060 -1245 3 550
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -820 -2 90 159

=z tytuly réznic kursowych - - - -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2748 -3 058 -1 335 3391

= tylulu véznic kursowych - - - -

VIL Wynik z operacji 6 246 1362 -530 4 466

Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zl)

A 5,84 0,82 -1,03 8,68
P 5,84 0,32 -1,03 8,68
N 5,84 0,82 -1,03 8,68
E 6,56 1,04 -0,76 9,03
F 5,84 0,82 -1,03 8,68

I 5,84 0,82 -1,03 8,68
K 5,84 0,82 -1,03 8,68

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor D zanamcntu Ksiqgozg&nduszy

lzabhela Kalinowska

*)} Zaprezeniowane dane poréwnywalne obejmujg wylacznie dane ING FIO Obligacji (dane niebadane)

Rachunek wyniku = operacji naley analizowaé lqeznie = notami objasniajqcymi i informaciq dodatkowq, ktre stanowiq integralng czes$¢ sprawozdania
JSinansowego

ING Subfundusz Obligacji



4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa)

01012011 14.04.2010 01.61.20180

L Zmiany Wartosci Aktywdw Netto 30.06.2011 31.12.2010 13.04.2010%

1. Wartos€ aktywow netto na koniee poprzedniego okresu sprawozdawczego 359062 111 588 102 447

2, Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 6 246 1362 4 466

a} przychody z lokat netto, 4318 4422 916

b} zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -820 -2 159

¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2748 -3 058 3391

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 6 246 1362 4 466

4, Dystrybucja dochodéw funduszu (razem) 0 0 )]

a) z przychodow z lokat netto, 0 0 0

b) ze zrealizowancgo zysku ze zbycia lokat 0 0 0

c} z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -125 611 246 112 4 675

a) razerr'l zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tyt. zbytych jednostek 75 424 433 051 25219
uczestnictwa)

b} razem zmiana kapitalu wyptaconego (zmnigjszenie kapitatu z tyt. odkupionych jednostek 201 035 186 930 20 544
uczestnictwa)

6. Lyczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -119 365 247474 9141

7. Wartos¢ aktywoOw netto na koniec okresu sprawozdawezego 239 697 359 062 111 588

8. Srednia wartodé aktywow netto w okresie sprawozdawezym 297 881 205333 105 462

H, Zmiana liczby jednostek uczestnictwa gé 3233;5 ;j:?;‘;g;g Iiﬁ:gj?;f)

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym; -568 528,306119 1113 418,361562 21 523,512010

a) razem liczba zbytych jednostek uczestnictwa, w tym: 340 742,513142 1 966 129,055025 118 046,744980

- jednostka A 313 246,884167 1921124392133 95 953,662269

- jednastka P 1493472720 2 337306349 270,187573

- fednostka § 313.930034 903,273027 69.215073

- jednostka E 14 794, 705411 22 174884387 8060,521760

- jednostka F 332136679 699006874 1058905139

- jednastka I 6355593270 8 548, 763269 4 2357,401322

- jednostka K 3 803, 770861 10 041,228946 8 376,851844

b) razem liczba odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym; 909 270,819261 852 710,693463 96 523,232970

- jednostha A 889 279, 786900 833 337008133 83 899,052448

- jednostka P 1694279879 1394,139516 1 869888147

- fednostka S 397993226 489,427825 1 338767

- jednostha £ 8 377,372396 4627950418 2 393, 444784

- jednostka F 280865158 367,803528 106,2379%1

- jednostka I 4 379817166 3370371078 1 740449383

- jednostka K 4 660,704336 7 725962964 6 473,784310

c) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa, w tym: -568 528.306119 1113418361562 21523,512010

- jednostka A =376 132,902733 I 087 787,294021} 12 054,572621

- jednostka P -200,807139 P46,366833 1 599,700574

- jednastka § 113936808 413,843201 28,876366

- fednostka 6417,333015 18 146,893969 3 667,076976

- jednostka I 34,291321 331,203346 P32.667148

- jednostka | 1 975,776104 3477492191 2516951939

- jednostka K -854,933673 2 315,266002 1 903,067334

2. Liczba jednostek narastajaco od poczatku dzialalnogei funduszu, w tym: 1 056 061,754353 1 624 590,060472 511 171,698910

a) razem liczby zbytych jednostek uczestnictwa, w tym: 16 289 971,725815 15949 229,212673 13 983 100,157648

- jednostka A 15633 015,277467 15319 768,393300 13 398 644,001 147

- jednostka P 387 859603516 386 366,130796 384 028,624447

- jednostka S 11 083,685211 10 569,755177 9 666,482150

- Jednostka E 143 167 144149 128 372, 438738 106 19755435/

- jednastka IF 8 991, 762059 8 639, 6113380 7 960, 593506

- jednostka | 30 119,306403 433563913133 34 715,149864

- jednostka K 53 734, 747010 51928976149 {1 887, 747183

b) razem liczby odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym: 15233 909,971462 14 324 639,152201 13 471 928,458738

- jednostka A 14735 733,024605 13 846 453,237703 13043 116139572

- jednostka P 385 372443949 383 678, 164070 382 287024554

- jednostka § Q330563617 8932,570391 & 443142565

- jednostka I 30 221,918269 2} 844545873 17 816,535435

- jednostka I 3 676,580673 3395715517 3027911989

- jednostka I 26 910,384316 22 330367150 16 959296072

- jednostka K +2 663,056037 38004351495 30278388531

¢) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa, w tym: 1056 061,754353 1 624 590,060472 511 171,698910

- jednostka A 897 282,252862 1473 315,155395 385 527.861575

- fednastka P 2 487159367 2 687966726 [ 741,599893

- jednostka § I 753,121594 1637184786 1 223,339383

- jednostka 112 945,225880 106 327,892863 88 380,998894

- jednastka 5315181384 3 263,889863 4932686517

- fednostka | 23 209,122087 21 233,345983 17 755853792

- jednostha K 13 069,6%0979 13 924,624654 11 609,358652

*) dane niebadane

ING Subfundusz Obligacji g



. . , , 01.01.2011
I, Zmiana wartoSci aktywéw netio na jednostke uczestnictva

30.06.2011

1. Warto$¢ aktywoOw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

- jednostka A, P, S, F,1i K 220,36

- jednostka E 230,36
2, Wartos¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa na koniec ckresu sprawozdawczego

-jednostka A, P, S, F,1i K 225,80
- jednostka E 236,75
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestinictwa w okresic sprawozdawczym**)

- jednostka A, P, S, F,1iK 4,98%
- jednostka E 5,59%
4, Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

-jednostka A, P, S, F. 1iK 217,86
w dniu: 2011-0L-14
- jednostka E 227,80
w dnin 2011-01-14
5. Maksymalna wartosc aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

- jednostka A, P, 5, F, 11 K 225,80
w dniu 2011-06-30
- jednostka E 236,75
w dniu 2011-06-30
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym w dniu;
-jednostka A, P, 5, F, liK 225,80
w dniu 2011-06-30
- jednostka E 236,75
w dniu 2011-06-30

01012011
Jo.g6.2011

1V.Procentowy udziat kosztow funduszu w Srednief wartoSci aktywdw netto, w tym: +* 1,69%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dia Towarzystwa 1,45%

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

*) dane nicbadanc
**) dane w stosunky rocznym

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor De

14.04.2010
3122010

216,78
225,64

220,36
230,36

2,30%
2.91%

214,97
2010-05-07
223,85
2010-05-07

221,40
2010-10-06
231,14
2010-10-11

220,36
2010-12-31
230,36
2010-12-31

14.04.2010

31122010
1,62%
1,43%

zabela Kalinowska

01.01.201¢
13.04.2010%)

207,85
215,98

216,78
225,64

15,22%
15.85%

207,77
2010-0t-05
215,92
2010-01-05

216,78
2010-04-13
225,64
2010-04-13

216,78
2010-04-13
225,64
2010-04-13

01.01.2010
13.04.2010%)
1,79%
1,39%

ntu Ksiggowesci Funduszy

Zestawienie zmian w akfywach netto naleZy analizowad lqeonie = notami objasniajqeymi i informacjq dodatkowy, kidre stanowiq integraing czesc

sprawozdania finansowego

ING Subfundusz Obligacji 10



5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYXKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziafalnoéé Subfunduszu regulujg nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (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.)

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

1) UTAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskigj.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sq w tysigcach ziotych, z wyjatkiem wartoSci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakier i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dekladnodci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej,
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obegjmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznice pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netto.

2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasnigjace i informagje dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje dane za pierwsze pétrocze 2011 roku oraz dane pordwnywalne za rok 2010.
W dniu 15 pazdziemika 2010 r. nastapilo polaczenie Subfunduszu Obligacji z Subfunduszem Obligacji Plus poprzez przejgeie Subfunduszu Obligacji Plus.
Zaprezentowane dane poréwnywalne za okres od 01.01.2010 r. do 13.04.2010 r. obejmujg wylacznie dane Subfunduszu Obligacji (przed przeksztalceniem ING
FIO Obligacji).

2) UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

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

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

2, Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia ebejmujacej prowizjg maklerska,

3. Skiadniki lekat nabyte nieodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna zeru,

4.  Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki maja ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktore zostaty

ofrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akeji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w

ktérej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych akeji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6.  Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza sig metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokodci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biczacej wartoéei ksiggowej (nic stosuje sig do
skladnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

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

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

0. Nabycie/ zbycie skiadnikéw lokat przez Subfindusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacic zawarcia umowy.

1. Skiadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktarych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i

ustaleniu jego zobowiazan,

12. Jezeli transakeja kupna/sprzedazy skiadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostata ujgta w ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dnju
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skiadnikow lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowanin efektywnej stopy procentowej, do wyceny preyjimuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupnafsprzedazy, a przede
wszystkim datg nabyocia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

13. Operacje dotyczace Subfenduszu ujmuje sig w walucie, w kiérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonege dla danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. lezeli operacje dot. Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla
ktérych NBP nie ustala kursu — ich wartosé okredla si¢ w relacji do euro.

14. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierdw wartosciowych denominowanych w walucie obeej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

15. Zobowiazania i naleznosei Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papierGw wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji {forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dia danej waluty.

16. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

4} Dywidendy i inne udzialy w zyskach

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierdw wartodciowych, wycenianych w warlodei godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami

ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;)

¢) Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodk6w pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obeych,

17. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosei:

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

stopy procentowej}

b} Ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

18. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powickszaja wartodé aktywdw Subfunduszu
w dniu wyceny.,

19. W kazdym dniu wyceny tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnogcei z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwg, Limitowane koszty operacyine sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartodci aktywéw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych érodkow, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

20. Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace dla jednostek kategorii E maksymalnic 1% a dla pozostatych kategorii
1,5% w skali roku, naliczone od wartodci aktywow netto Subfunduszu reprezentujacych jednostki uczestnictwa ww. kategorii w danym dniu wyceny.

21. Towarzystwo pobiera oplate dystrybueyjna, oplatg za konwersjg oraz oplatg umorzeniowa (wysokoéé oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowia zobowiazanie Funduszu wobee TFI — nie sg ujmowane w przychodach i kosztach.

22. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w
calodei - partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywéw Netto{ WAN) Subfunduszu do WAN
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Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu, W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe
zbycia/nabycia skladnikéw lokat dotyczacy wigeej niz jednego Subfunduszu, to kosziy takicj transakeji obciazajg te Subfundusze proporcjonalnie do
udziatu wartoéei transakeji danego Subfunduszu w wartodei transakcji ogétem.

23. Ksiggi rachunkowe prowadzone sg w taki sposdb, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe bylo okreslenie wartosci aktywaow netto przypadajacych na kazda
kategorie jednostek uczestnictwa (JU).

24. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, 2 na potrzeby okre$lenia wartosei aktywdéw netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sig zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajgcych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszu w dniu wyceny).

25. Wszystkie zobowiazania zwiazane z nabywaniem i wmarzaniem JU wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

26. JU podlegaja odkupienju w kolejnosci okreslonej, wedlug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestize uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

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

Dniem wyceny jest dzief, na kiory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartodciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje: wyceny aktywéw Funduszu oraz wyceny aktywdw Subfunduszu;
ustalenia warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; ustalenia wartosei aktywéw netto Funduszu
oraz ustalenia wartosci aktywoéw netto Subfunduszu przypadajacych na JU kazdej kategorii a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia JU Subfunduszu kazdej
kategorii.

Wartod¢ aktywow Funduszu oraz warto$é zobowiazan Funduszu w danym dniu wyceny jest ustalana wg standw aktywow w tym dniu wyceny oraz oraz wartosci
aktywdw i zobowiazan w tym dniu wyceny. Wartos¢ aktywéw netto Funduszu ustala sie pomniejszajgc warto$¢ aktywodw Funduszu w danym dniu wyceny o jego
zobowigzania w tym daiu wyceny.

Wartosé aktywow netto Subfunduszu na JU kazdej kategorii ustala si¢ w oparciu o wartos¢ aktywdw nette Subfunduszu w danym dniu wyceny przypadajacych na
JU danej kategorii podzielong przez liczbe JU tej kategorii ustalona na podstawic rejestru uczestnikow i subrejestru uczestnikow w tym dniu wyceny.

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

1. Wycena sktadnikéw |okat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami ninigjszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku;
1) listy zastawne,
2) diuzne papicry wartoiciowe,
3) certyfikaty inwestycyjne,
4) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,
5) instrumenty rynku pienigznego.

2. Wartodé godziwg skiadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
1) w przypadku skladnikdéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamknigeia — w oparciu ¢ kurs zamknigeia, a
Jjezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostgpny kurs zamknigeia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,

2} w preypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigeia — w oparciu o ostatni kurs
transakeyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3} w przypadku skiadnikdw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o
godzinie 23:00 czasu polskiego.

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywéw jest znaczaco niski albo na danym skfadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny
kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust, 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4. Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza sie wedlug ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okre$lonymi w ust. 2 w poprzednim Dniju
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

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

1) przyimuje si¢ warto$¢ wyznaczonazgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, Ze ¢ wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokosgé wolumenu
obrotu w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sq wartoSci wyznaczone zgodnie z pkt. |, a na aklywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat
korzysta sig z kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg ckreslona w pkt 1) 1 2}, a na aktywnym rynku dostepne 53 ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedazy, 1o do wyceny wylicza sig $rednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie §redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna
Jest dopuszezalne, Do wyceny stosuje si¢ §rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gléwnego, a jezeli nie sa dostepne to z innego
aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany, nie liczac rynku giéwnego, na wigcej niz dwdch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglgdnia sie
tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku gidéwnego.

4} jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreflone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje sig wartoéé oszacowang przez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostgpne — stosuje sig warto$¢ oszacowang przcz
wyspecjalizowana, niezalezng jednostkg $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywdw pienigznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jedrostke te uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — 10 stosuje si¢ wycene w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynky ceng
nierdzniacego sig istotnie skladnika, w szczegdInosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ckonomicznym.

6. W przypadku skladnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigeef niz jednym aktywnym rynku, wartodcia godziwa jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyberu rynku gléwnegoe dekonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesiaca);
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulewany woelumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczes$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskicj i za granica kryterium wyboru
rynku gléwnego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartodciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kidry nic pozwala na dokonanic poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to vstalenie rynku gléwnego nastepuje:

a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszezegdlnych rynkdw od dnia rozpeczgcia notowan do korica okresu poréwnawczego lub,
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b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem wartoSciowym, wybo6r rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszezegblnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.
Do wyceny skiadnikow lokat przyjmuje sig kurs z taka liczba migjsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy 1acznie nastepujace kryteria:
1} instrumenty bgdace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
Razem z comiesigeznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwoi Depozytariusz badaja aktywnosé rynku dla kazdego skiadnika lokat, Jezeli przez badany
miesiac byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze rynek dla
danego skladnika lokat jest aktywny.

IIL._Wycena skiadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

2.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) listy zastawne,
2) dluzne papiery wartodciowe,
3) jednostki uczestnictwa,
4) certyfikaty inwestycyjne,
5} tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibg za granica,
6) depozyty,
7) waluty nie bedace depozytami,
8) instrumenty rynku pienigznego.
Wartoé¢ skiadnikéw lokat wymienionych w ust, 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt 1V ust. 4 i 5, w nastepujacy sposob:
1} w przypadku dluznych papierow wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami wartodciowymi — wedlug
skorygowangj ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisdw z tytutu trwatej utraty
wartodci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowe] zalicza sig odpowiednio do
przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych, natomiast wysoko$§¢ odpiséw z tytulu trwalej utraty wartodci zalicza sie w cigzar pozostalych kosztéw
Funduszu,
2) diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne:
a} w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sq sci§le powiazane z wycenianym papierem dluznym to wartosé calego instrumentu
finansowego bgdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej

konstrukcji modele wyceny poszezegdlnych wbudowanych instrumentdw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b} w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sq $cisle powiazane z wycenianym papicrem dluznym, woweczas warto§é wycenianego

instrumentu finansowego bedzie stanowic sumg wartoéci diuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczone
przy uwzglednieniu efektywne] stopy procentowej oraz wartodei whudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszezegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okrelona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkeie a).
3) w przypadku pozostatych skladnikdw lokat — wedlug wartosci godziwej spetniajgcej warunki wiarygodnoéci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierw warto$ciowych wedtug skorygowanef ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniv efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia
ujgcia w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabycia dany skladnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, kt6ra stanowi
skorygowana ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartodci XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeplywdw pienigznych okreslony w warunkach
transakgeji).

1V, Szezegdlne metody wyceny skladnikdw [okat

[.

2.

3

4,
5.

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowane;
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpis6w z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne,

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

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartoéei godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$é godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cen¢ nabycia tego skiadnika i stanowi podstawe do
wyliczef skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosei w wyzej wymieniony spos6b wycenia sie dluzne papiery warto$ciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosei z tytutu udzielonef pozyczki papieréw wartosciowych wycenia sig wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych,

Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papierdw wartosciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papier6w wariociowych.

V. Metody wyznaczania wartodci godziwej

W przypadku skladnikéw lokat nienctowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:

1} w przypadke depozytow — ich wartos¢ stanowi warloéé nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stapy procentowej;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ngloszona wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzeri majacych wplyw na ich wartodé godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogtoszenia wartosci
aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

3) w przypadku instrumentéw pochednych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentdw, a w szezegoinosei w
przypadku kontraktdw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywoéw pienigznych,
4) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$é wyznacza sig po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego na
Dzielt Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 ustalane sa w porozumieniv z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposab ciagly, W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyZsze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym péiroczu roku obrotowego, kolejne w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim péiroczu roku obrotowego, kalejno w rocznym oraz pélrocznym sprawozdaniu finansowym,

VI. Wycena skladnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1.

2.

3.

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

Aktywa oraz zobowiazania, o ktdrych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w kiorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Wartod¢ aktywow notowanych lub denominewanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacii do euro,

ING Subfundusz Obligacji
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4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2011 31.12.2010
7. tytubu zbytych lokat 17 080 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 1 800 673
Z tytulu dywidendy - -
Z tytulu odsetek - -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - -
18 880 673

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2011 31.12.2010
Z tytulu nabytych aktywow 9942 -
Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu - 52255
Z tytuhu instrumentdw pochodnych -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 107 134
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 1444 1327
Z tytulu wyplaty dochoddw funduszu - -
Z tytule wyplaty przychoddw funduszu - -
Z tytuhu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek 1 kredytow - -
Z tytuhu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgezen - -
Z tytuhu rezerw - -
Pozostate zobowiazania, w tym; 442 608
- wymagrodzenie Towarzystwa 294 452
11935 54324

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

Wartosé na 30.06.201 1 Warto$é na 31.12.2010
Bank Waluta wPLN wPLN
ING Bank Slaski S.A. PLN 3824 16 694

I. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM $RODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOIENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDUSZU - w tys.
Srednia wartosé w walucic

Waluta sprawozdania (PLN)
$redni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkdw pienigsnych: PLN 4 655
1T, EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

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

Sredni wazony okres do wykupu {duration) Subfunduszu wynicst 4,01 roku.

a) Wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartoéci aktywow netto Funduszu spowodowane zmiamami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wigksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu.
Na dzien bilansowy papiery diuzne o statym oprocentowaniu stanowily 68,41% a zerokuponowe 19,33% wartoéei aktywow Subfunduszu.

b} Wskazanie aktywow obciazonyeh ryzykiem przeptywow srodkdw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dhuznych instramentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, kidra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciv o rynkowe stopy procentowe.
W portfelu Subfunduszu znajdujg si¢ papiery wartoéciowe, ktorych oprocentowanie zalezy od wysokosci stawek WIBOR 3M i 6M. Na dziefi bilansowy w
sktad lokat Subfunduszu wchedzity papiery diuzne 0 zmiennym oprocentowaniu, ktdre stanowily 3,24% wartosci aktywéw (papiery dhuzne komercyjne).

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpigtodei kredytowej.
Uczestmicy funduszu akceptuja niskie ryzyke kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty dhizne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery Komercyine oraz obligacje municypalne i korporacvine wiaza si¢ z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Nieskarbowe dhizne papiery wartoSciowe stanowily na dzien bilansowy 11,35% aktywow Subfunduszu. Obligacje podporzadkowane banku PKO BP sa
obligacjami niezabezpicczonymi. 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 diugookresowy dla waluty lokalnej na poziomie A-pi, natomiast agencja ratingowa Fitch Ratings
w lipcu 2010 1. podttzymata przyznang w 1996 r. ocene wsparcia dla Banku na poziomie 2. Obligacje Banku Gospodarstwa Krajowego na rzecz Krajowego
Funduszu Drogowego posiadaja gwarancje Skarbu Panstwa. Obligacje firmy Polkomtel SA sa niezabezpieczone. Firma Polkomtel posiada rating
dtugookresowy na poziomie BB+ z perspektyws negatywna nadany przez Standard&Poot’s (rating obnizony z BBB+ w lipcu 2011 1.).

ING Subfundusz Obligacji
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Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sq z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne §rodki automatycznie lokowane sg na lokatach overnight. Lokaty te zakladane sa na okres 1 dnia roboczego lub
na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastepujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 1,52% wartoéei aktywow,

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obeych,
Na dzien bilansowy aktywa i zobowiazania Subfunduszu nie sq obcigzone ryzykiem walutowym.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU (w tys. zi)

Wartos¢ 30.06.11  Warto¢ 31.12.10

Transakeje przy zobowiazaniu si¢ drugiej steony do edkupu, w tym: - 26 992%
Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wilasnosci i ryzyk “ -
Transakcfe, w wyniku ktdrych nie nastepuje preeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakeje, w wyniku ktérych nastgpuje przeniesienie na fundusz praw wlasnosci | nie nastepuje - 26992

przeniesienie na fundus: ryzyk
Transakeje przy zobowiazaniu si¢ subfunduszu do odkupu, w tym: - 52 255%%)

Transakcfe, w wyniku kidrych nastepuje preeniesienie na drugq strone preny wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kidrych nie nastepuje preeniesienie na drugq strone pravy wiasnasci i rvsyk - -
Transakcje, w wyniku kidrych nastepuje proeniesienie na drugq strone praw wlasnosci | nie nastepuje - 52 255
proeniesiente ryzyk

*) Przedmiotem transakeji sg obligacje skarbowe PS0412 (data otwarcia 23,12.2010 r., data zamkniecia 03.01.2011 r)

**) Przedmiotem transakceji s obligacje skarbowe PS0415 (data otwarcia 23.12,2010 r., data zamkniecia 03.01.2011 1)

NOTA §
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciagal kredytéw i pozyczek.

NOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCII BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polska
Wszystkie pozycje bilansu wyrazone sg wylacznie w zlotych polskich.

2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

Nie wystapily.

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

01.01.2011 14.04.2010 14.04.2010 01.01.2010
Grupy lokat  36.06.2011 31122010 30.06.2010  13.04.2010%)
obligacje -821 -2 90 159
bony skarbowe 1 - - -
Razem -820 -2 90 159
2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA)Y Z WYCENY AKTYWOW (w tys.zl)
01,01.2011 14.04.2010 14.04.2010 01.01.2010
Grupy lokat  3z06.200 31122010 30.06.2010¢  13.04.2010%
obligacje 2748 -3038 -1 335 3391
Razem 2748 -3 058 -1335 3391

*} dane niebadane

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

4. WYPLACONE DOCHCODY SUBFUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochoddw Subfunduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwe z wlasnych §rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu uslug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papicréw wartoiciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obciazen

nalozonych przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnoseia Subfunduszu, ktére pokrywane sq bezposrednio z aktywow Subfunduszu i nie podlegaja
limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNE])

Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace dla jednostek kategorii E maksymalnie 1%, a dla pozostatych kategorii 1,5% w skali
roku, naliczone od wartosci aktywow netto Subfunduszu reprezentujacych jednostki uczestnictwa ww, kategorii w danym dniu wyceny, W ciagu okresu objgtego
sprawozdaniem Towarzystwo pobrato wynagrodzenic w faktycznej wysokosei w skali roku 0,9% dla jednostek kategorii E i 1,5% dla pozostalych kategorii
Jjednostek.

ING Subfundusz Obligacji }
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NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30.06.2011 31122010 31.12.2009  31.12.2008

Warledc aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys. zl) 239 697 359 062 102 447 146 579
Wartos¢ aktywow netio na j.u. na koniec roku obrotowego (w zi)

jednostki kategorii A, P, §,F, LK 225,80 220,36 207,85 201,14

Jjednostki kategorii E 236,75 230,36 21598 207,76

Warszawa, 26 sterpnia 2011 r.

Dyrektor Departamentu Ksiggowosqi Funduszy

zabela Kalinowska
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2)

3)

4)

5)

6)

7

INFORMACJA DODATKOWA

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

Informacje o znaczgcych 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 porownywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i epublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie zaszly.

Dokonane korekty bleddw podstawoewych.
Nie wystapily.

W przypadku niepewnosci co do mozliwedci kentynuowania dzialalnodci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Informacja dotyczaca przeksztalcenia.

W dniu 14 kwietnia 2010 r. nastgpujace fundusze inwestycyjne otwarte:

1. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Gotéwkowy,

2. ING Fundusz Inwestyeyjny Otwarty Obligacji,

3. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu,

4. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zréwnowazony,

5. ING Fundusz [nwestycyjny Otwarty Akcji,

6. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Srednich Matych Spétek,

zostaly przeksztalcone w subfundusze ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, istnigjacego funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi

subfunduszami zarzadzanego przez ING TF1.

Fundusze te staly sig subfunduszami ING Parasol FIO noszacymi nazwy odpowiednio:

1. ING Subfundusz Gotdéwkowy,

2. ING Subfundusz Obligagji,

3. ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu,

4. ING Subfundusz Zréwnowazony,

5. ING Subfundusz Akcji,

6. ING Subfundusz Srednich i Malych Spélek.

Podstawe przeksziatcenia ww. funduszy inwestycyjnych w nowe subfundusze ING Parasol FIO stanowi zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego
udzielone decyzja z dnia 25 stycznia 2010 roku (nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/8P), wydana na podstawic art. 240 ust. 1 pkt 2 i art. 24 ust. 1 pkt 7 w
zw,  art. 241 usi, 2 pkt. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych. W dniu 28 stycznia 2010 r. ING TFI dokonalo, na podstawie art. 243 pkt 1 i 2 ust. 2
Ustawy o funduszach inwestycyinych, ogloszenia na stronie internetowej www.ing.pl o zamiarze przeksztalcenia ww. funduszy inwestycyjnych w nowe
subfundusze ING Parasol FIO.

Zgodnie z art. 244 ust. 2 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, z chwilg przeksztalcenia tj. wykreslenia przez sad rejestrowy funduszy przeksztalcanych w
nowe subfundusze istniejacego funduszu z wydzielonymi subfunduszami z rejestru funduszy inwestycyjnych oraz wpisania do rejestru funduszy

inwestycyjnych zmian statutu ING Parasol Funduszu [nwestycyjnego Olwartego;

13 ING Parasol FIO wstapil w prawa i obowiazki funduszy podlegajacych przekszialceniu (w tym w prawa i obowigzki wynikajace z zawartych przez nie
umow);

2} aktywa funduszy podlegajacych przeksztatceniu staly sie aktywami ING Parasol FIO wchodzacymi w skiad aktywow subfunduszy odpowiadajacych,
zgodnie ze statuiem ING Parasol FIO, przeksztalconym funduszom;

3) zobowiazania funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sig zobowiazaniami ING Parasol FIO obeiazajacymi subfundusze odpowiadajace, zgodnie ze
statutem ING Parasol FIO, przeksztalconym funduszom;

4) jednostki uczestnictwa funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly si¢ jednostkami uczestnictwa subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem
ING Parasol FIO, przeksztaiconym funduszom;

5) rejestry uczestnikéw funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sig subrejestrami ING Parasol FIO;

6) rejestry aktywéw funduszy pedlegajacych przeksztaleeniu staly sig subrejestrami aktywoéw subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem ING
Paraso! FIO, przeksztalconym funduszom.

Zgodnie z art. 45 ust. 1 Ustawy o rachunkowosei, na dzienn poprzedzajacy przeksztalcenie tj. 13 kwietnia 2010 roku, sporzadzone zostalo sprawozdanie
finansowe ING F1O Obligacji.

Informacja dotyezqca przebiegu polaczenia.

W dniu 15 paZdziernika 2010 r. nastapilo polaczenie Subfunduszu Obligaci z Subfunduszem Obligacji Plus poprzez przejgcic Subfunduszu Obligacji Plus.
W dniu 8 lipca 2010 roku Towarzystwo zamiescito ogloszenie o zamiarze polaczenia ww. subfunduszy wydzielonych w ramach ING Parasol FIQ.
Podstawe polaczenia stanowilo zezwolenie KNF udzielone decyzjg z dnia 2 lipca 2010r, (nr DFL/4032/47/8/10/U/V1/9-10-3/SF).

Dzieh wyceny 14 pazdziernika 2010 r. byl ostatnim dniem wyceny, w kidrym byly realizowane zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany
jednostek uczestnictwa ING Subfunduszu Obligacji Plus (subfundusz przejmowany).

W dniu 13 pazdziernika 2010 r. (z uplywem tego dnia) Fundusz zaprzestat przyjmowania wplat na nabycie jednosiek uczestnictwa oraz zleceni zbycia,
odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa ING Subfunduszu Obligacji Plus.

W dniu 15 pazdziernika 2010 r. Towarzystwo przydzielifo kazdemu uczestnikowi subfunduszu przejmowanego jednostki uczestnictwa subfunduszu
przejmujacego w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tege uczestnika
i warto$ci aktywow netto subfunduszu przejmowanego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w dniu 14 pazdziernika 2010 1. przez warto$é aktywow
netto subfunduszu przejmujgcego przypadajacego na jednostkg uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 14 pazdziemika 20101,

ING Subfundusz Obligacji
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warto$é aktywéw wartos¢ JU liczba

kategoria JU netto na JU w tys. ] przydziclonych JU
ING Subfundusz Cbligaciji A 220,85523 290 822 1 316 798,779228
ING Subfundusz Obligagji P 220,85523 215 973,818870
ING Subfundusz Obligacji S 220,85523 45 201,967056
ING Subfundusz Obligacji Plus (przejmowany) AP S 123,51019 291 082

Przydzial jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmujacego nastapil bez pobrania oplat manipulacyjnych.

W dniu 15 pazdziernika Subfundusz przgjmujacy wstapil w prawa i obowiazki Subfunduszu przejmowanego oraz skuteczny stal si¢ wpis uczestnikdw
Subfunduszu przejmowanego do subrejestru uczestnikdéw Subfunduszu przejmujgcego.

W zwiazku z opisanym zdarzeniem, nie dokonano korekt sprawozdania finansowego,

Towarzystwo sporzadzite i opublikowato sprawezdanie finansowe ING Subfunduszu Obligacji Plus na dzien 14 paidziernika 2010 r.

Wynik z operacji subfunduszo przejmowanego -do dnia polgczenia- zawarty jest w pozycji kapitat wplacony, Po dokonaniu polaczenia, w pozycji kapitat
wplacony, ujeta jest kwota 291,082 tys. z1, stanowiaca warto$¢ jednostek uczestnictwa przydzielonych w zwiazku z polgczeniem.

8) Pozostale informacje.
Do dnia 12 pazdziernika 2010 r. w Subfunduszu niewykazywane byly transfery jednostek kategorii P na jednostki uczestnictwa kategorii A zwiazane z
wygasaniem programdéw systematycznego inwestowania "Pakict Fundusz z Lokatg”.
Operacja transferu, kazdorazowo w momencie wygasnigcia programu, wykonywana byla przez Agenta Transferowego w rejestrze uczestnika Subfunduszu
nie byla jednak wykazywana w dziennych zbiorczych zestawieniach zmian kapitalu wplaconego i wyplaconego.
W dniu wyceny 12 pazdziernika 2010 r. przeprowadzona zostala korekta polegajaca na jednorazowym ujeciu transferéw jednostek z kategorii P do kategorii
A wedlug biezacej wartosei jednostek uczestnictwa,

Zestawienie transferéw produktowych z jednostek uczestnictwa kategorii P na A
KWOTA TRANSFERU ‘ w;as;:\)igpgggw ZAWYZONA WARTOSC
LICZBA JU UJETA REJESTRZE WAN/IU 12/10/2010 UJETEGO W DN KAPITALU WPLACONEGO
’ [ WYPLACONEG
UCZESTNIKA 12/10/2010 CO 0O
136,594405 29,5 221,33 30,2 0,7

Przeprowadzona korekta nie ma wplywu na wynik z operacji Subfunduszu.

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

[zabela Kalinowska

ING Subfundusz Obligacji
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Katowice, dnia 26.08.2011 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosei funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Obligacji
(zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow, w tym w
szczegodlnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papierow
warto$ciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca

2011r., sporzadzonego dnia 26 sierpnia 2011 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.

DYy

FKTOR B
difcji Rynkow Finansowych o R )
i Klienidyf Strategicznyeh ; 'y

Jepartamentu Op

/ . .
nusiewicz

ING BANK SLASKI Spotka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapital zakladowy — 130 100 000,00 zi
ul. Sokolska 34, 40-086 Katowice KRS 5459 Kapitat wptacony - 130100 000,00 zt
tel. (32) 357 70 00 Sad Rejonowy w Katowicach

www.ing.pl
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FUNDUSZE INWESTYCYJNE

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.
Szanowni Panstwo,

Publikacja potrocznych sprawozdan 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 dzis
stawiajg czota inwestorzy. Dla przypomnienia w nowy rok wchodzilismy w atmosferze optymizmu w $wiatowe;
gospodarce i na gietdach, a wiele czynnikdéw wspierato dobre perspektywy dla rynkéw finansowych.

Dzis wiemy, ze globalne ,przedzieranie sie” w gore rynkéw finansowych okazato sie bardzo nerwowe
i towarzyszyty mu znaczne wahania i korekty, wigcznie z sierpniowymi spadkami cen wielu klas ryzykownych aktywodw.
Od poczatku roku obserwowalismy pasmo niespodziewanych wydarzen o negatywnym zabarwieniu. Do przecen
ryzykownych aktywdéw 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 pdtrocza 2011 roku okazaty sie obligacje, zaréwno te
emitowane przez polski Skarb Paistwa, jak i te ryzykowniejsze - rynkdw wschodzgcych 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 inwestordw bedzie
potrzebowaé czasu na odbudowe. W dalszym ciggu mozna spodziewac sie podwyzszonej zmiennosci notowan oraz
goracych debat politycznych, a dane makroekonomiczne dopiero ujawnig jak bardzo na ostatnich zawirowaniach
ucierpiata $wiatowa gospodarka.

Jesli chodzi o perspektywy krajowego rynku akcji i obligacji, to sa one silnie powiazane z sytuacja na rynkach
Swiatowych. Wierzymy, ze polskie spotki notowane na gietdzie, przy silnych fundamentach i obecnych atrakcyjnych
wycenach, stanowig interesujgcg okazje zakupowg. Szczegdlnie, ze wzrost gospodarczy w Polsce wspiera zyski spotek.
W naszej ocenie polskie firmy mogg w perspektywie catego roku znacznie poprawi¢ wyniki finansowe.. Z kolei polskie
obligacje juz od wielu tygodni ciesza sie duiym 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 Panistwa naszej oferty produktowej. Wsrdd kluczowych
zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w tym roku operacje potaczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy
parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO. W ich wyniku ograniczylismy liczbe subfunduszy sektorowych, ktdre nie
spotkaty sie z duzym zainteresowanie naszych Klientdw. Juz we wrzesniu, wraz z zaplanowanym przejeciem przez
ING (L) Globalnych Mozliwosci trzech strategii sektorowych, zakonczy sie kolejny etap racjonalizacji tej czesci oferty
produktowej. Zadbaliémy réwniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaty
objete mechanizmem ograniczajgcym 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 produktow. Z poczatkiem sierpnia uruchomilismy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach
funduszu ING SFIO, oferuje Klientom bezpieczng przystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych.
Bedziemy nadal rozwijac i uatrakcyjniac¢ nasza oferte produktowa, rozszerzajac ja o nowe fundusze oraz klasy aktywow,
tak by jak najlepiej spetniac Paristwa 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 wplacony - 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 dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa
NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU
Liczona w skali roku | Pierwsze pétrocze 2011 r.
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 Gotdwkowy 3,42% 1,70%
ING Subfundusz Zrédwnowazony 3,14% 1,55%
ING Subfundusz Akcji 2,98% 1,48%
ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90 2,13% 1,06%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektoréw 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 Spotek -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 Spétek Dywidendowych USA (L) 13,30% 6,60%
ING Subfundusz Papieréw Dtuznych 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 Spétek 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 Rynkédw 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 tacinskiej (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. i INF% TFI S.A. t

Leszek JeWlecki Hans van Houwelingen Matgorzata Barska



ING SUBFUNDUSZ OCHRONY KAPITALU 90

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY
DNIA 30 CZERWCA 2011 ROKU

WRAZ Z RAPORTEM NIEZALEZNEGO BIEGELEGO REWIDENTA
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu pélrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwea 2011 roku

Dla Walnego Zgromadzenia ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyjna

L.

Przeprowadzilismy przeglad potrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu
ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ING Parasol
Funduszu  Inwestycyjnego  Otwartego  (,Fundusz”) z  siedziba w  Warszawie,
Pl. Trzech Krzyzy 10/14, obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego 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 sze$ciu miesiecy
zakoficzony dnia 30 czerwca 2011 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,,zalaczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe™),

Za rzetelno$¢ 1 jasnos¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowos$ci oraz za
prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spolka Akcyjna (,,Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajagcego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na
podstawie przegladu zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

. Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepisow prawa oraz

krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowang pewnosé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonali$my 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 réznia sie
od badan lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci oraz o jego rzetelnosci
i jasnosci. W rezultacic przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie
istotne kwestie, ktére zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku
z czym nie wydajemy opinii z badania.

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowali$my niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoéci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi 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.
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dolaczone do potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szedciu
miesigecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o ktorym wydali$my raport z przegladu z data

26 sierpnia 2011 roku.

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

Kluczowy Biegly Rewident

A

\ Marcin Dymek \i

Biegly Rewident
Nr 9899

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2011 roku

ERNST & YOUNG
AUDIT ¢p. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90
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 rachunkowoscei (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz.1223)
Zarzad ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Ochrony Kapitatu 90,
na ktore sktada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 r. o wartosci 39.655 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwea 2011 r., ktory wykazuje aktywa netto i kapitaly na sume 47.888 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwea 2011 r. wykazujacy zysk z operacji w kwocie 1.267 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od [ stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. wykazujace zmniejszenie stanu wartosci
aktywow netto o kwotg 63.962 tys. zlotych;

6) noty objasniajace:

7) informacja dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzqdu

Hans van Houwelingen

Wiceprezes Zarzqdu

Wk R

Malgorzata Barska
Cztonek Zarzqdu

(it

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Warszawa, 26 sierpria 2011 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU OCHRONY KAPITALU 920

Nazwa funduszu: ING Parasol Fundusz Inwestycyviny Otwarty
{dawniej ING Parasol Specjalistvezny Fundusz Inwestyveyiny Otwarty)
Fundusz moze uzywaé nazwy w skroconym brzmienin: ING Parasol FIO
Typ funduszr; Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
ING Parasel FIO posiada osobowost prawna. ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 utworzony w ramach Funduszn nie
posiada osobowosci prawnej.
Konstrukeja funduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa
Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield DFI/'W/4033-9/6-1-2095/2006
{obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF™)
W dniu 1 marca 2009 r. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty (ING Parasol SFIO) zostat przeksztatcony
w fundusz inwestycyjny otwarty dziatajacy pod nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol FIO).
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostal utworzony na ¢zas nieokreslony
Wpis do rejestru funduszy: 13 czerwca 2006 r. pod numerem RFi 238
Do dnia 14 kwietnia 2010 r. Subfundusz funkcjonowal pod nazwa ING Subfundusz Mieszany Ochrony Kapitatu 90

ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90 jest jednym z pigtnastu Subfunduszy utworzonych na czas nieckreslony w ramach Funduszo (nazwa/dopuszczalne
1. ING Subfundusz Gotowkowy / ING Gotowkowy / ING (PL) Gotéwkowy

. ING Subfundusz Obligacji / ING Obligacji / ING (PL) Obligacji

. ING Subfundusz Stabilnego Wzrastu / ING Stabilnego Wzrostu / ING (PL) Stabilnego Wzrostu

. ING Subfundusz Zréwnowazony / ING Zréwnowazony / ING (PL) Zréwnowazony

. ING Subfundusz Akcji / ING Akeji / ING (PL) Akcji

. ING Subfundusz Selekhnwny / ING Seleksywny / ING (PL) Seleknynwny

. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci / ING Srodkowoeuropejskf Budownictwa i Nieruchomosci /

ING (PL) Sradkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosei
. ING Subfundusz Srodkowoeurapejski Sektora Finansowego / ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego /
ING {PL) Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego
9. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich i Matyeh Spolek / ING Sredkowoeuropejshi Srednich i Matych Spolek /

ING (PL) Sradkowoeuropq;'ski Srednich i Mabch Spolek

10. ING Subfundusz Srednich i Malych Spélek / ING Srednich | Malych Spéiek / ING (PL} Srednich i Malych Spélek

11. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektorcw Werostowych / ING Srodkowoeuropejski Sektoréw Werostowych /
ING (PL) Srodkowoeuropejski Sektorow Werostowych

12. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektoréw Defensywnych / ING Srodkowoeuropejski Sektordw Defensywnych /
ING (PL) Srodkowoeurapejski Sektoréw Defensywnych

13. ING Subfundusz Ochrony Kapitaln 90 / ING Ochrony Kapitatu 96 / ING (PL} Ochrony Kapitatu 90

14, ING Subfundusz Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie USD / ING (PL) Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie

15, ING Subfundusz Rosja EUR / ING Rosja EUR / ING (PL) Rosja EUR / ING Rosja

b T= SNV B N VU N
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Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualna polityke inwestycyjna dzieki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszn, moze realizowaé rozne cele inwestycyjne,
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wezrost warto$ci aktywéw w wyniku wzrostu warto$ei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagmiecia celu
inwestycyjnego. Fundusz daZy do utrzymania wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa na poziomie nie nizszym niz 90% najwyzszej
publikowanej w czasie funkcjonowania Subfunduszu wartodei aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa ("Poziom Minimalny"). W celu tym
stosowane sg techniki inwestycyjne polegajace na systematycznym dostosowywanie alokacji aktywow w dhuzne instrumenty finansowe i w akcje do wydarzen
na rynku kapitalowym, w celu utrzymywania optymalnej alokacji pozwalajacej na osiagnigcie celu inwestycyjnegoe przy rownoczesnej maksymalizacji
dochodow z inwestycji aktywow w akcje, przy zachowaniu przyjetych zasad dywersyfikacji lokat. Poziom Minimalny wzrasta wraz ze wzrostem wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa powyzej ostatmio opublikowanej najwyzszej wartoéei aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczesinictwa.

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartociowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1, akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypeyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne - do 30% wartosci aktywow.

2, akcje zagraniczne - do 30% wartosci aktywow.

3. dhuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szezegdlnosei krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP - do 100% warto$ci aktywow.

4. dhuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, nie bgdace papierami wartoSciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub NBP - do 20% wartosci aktywow.

5. Subfundusz moZe lokowaé powyzej 35% wartodci aktywow w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Paristwa, z tym ze
obowiazany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej sze$eiu emisii a warto$¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekraczat 30% wartodci aktywdw.

6. zagraniczne diime papiery warto$ciowe - do 30% wartosci aktywow,

7. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzib¢ w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci aktywdw,

§. depozyty - do 20% wartosci aktywow,

9. listy zastawne - 0% wartosci aktywow.,

Subfundusz nie okredlil wzorca shuzacego do oceny efektywnoéei inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajacego zachowanie sig zmiennych

rynkowych.

Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych Spotka Akcyina (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

Nuomet: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzednia 2001 r.
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Towarzystwo jest spotka akcyjna prawa polskiego, ktorej 100% kapitatu akeyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A. (ING IM).
ING Investment Management (Polska) S.A. jest sp6lka akcyjng prawa polskiego, w ktdrej 100% akcji posiada ING Investment Management (Europe) B.V..
Fundusz, reprezentowany przez ING TFI S.A., zawart z ING Investment Management (Polska) $.A. umowg o Zarzadzaniu Pakistem Papieréw Wartosciowych.

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe Subfundeszn obejmuje okres 01.01.2011 . - 30.06.2011 1.

Dniem bilansowym jest 30.06.2011 r.

Zalozenie kontynunowania dzialainosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanic finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozemiv kontynuowania dziatalnosei przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej sig
przewidzieé przyszlodci, tzn, w ciggu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2011 r. Nie istnieja okolicznodci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnogei
Funduszu oraz Subfunduszu.

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A-
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategoril A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za podrednictwem
wszystkich dystrybutoréw.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek nezestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera;
- oplate dysirybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplat¢ za konwersje / zamiang w wysokodci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — nie wigeej niz 2% wartosdcei akiywdw netto w skali roku.

Charakterystyka Jednosiek Uczestictwa kategorii P:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za poérednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa. -
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia; 200 z! w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugicgo, oraz 50 z1
w przypadku kazdego nastepnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywad wyzszq minimalnag wysoko$¢ wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3.000 zi,
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobicra:

- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wy2szej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywcg

- oplate za konwersje / zamiang w wysokosei nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

- oplate umorzeniows w wysokodci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie TF1 - nie wigcej niz 2% wartodci aktywdw netto w skali roku.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii S (pierwsze zbycie jednostek uczestnictwa kategorii S mialo miejsce w dn. 23.01.2009 r.):
- Zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez nczestmika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos$¢ wplat tytutem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zl w przypadku kazdego nastgpnego nabycia, z zastrzeZzeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysoko$é wplat w przypadku pierwszego nabycia, nic wyzsza
jednak niz 450 zt oraz 150 #t w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucying w wysoko$ci nie wyzszej niz 5% zadeklarowane] przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego,
pobierang jednorazowe z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfimduszu docelowym.
- oplate umorzeniows w wysokosei nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego
{pobicrana z kwoty odkupienia przed opodatkowaniem}
- wynagrodzenie TF1— nie wigcej niz 2% wartodci aktywow netto w skali roku.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii F (na dzien bilansowy nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz [ zawarcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestmictwa kategorii F okresla umowa PP lub PPE.
- minimmalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 =z,
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersje / zamiang w wysckosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfinduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — nie wiecej niz 2% wartosci akiywow netto w skali roku,

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii E (na dzien bilansowy nie byly zbywane):
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dysteybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczesinika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okreéla vmowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wyscko$é wptat tytulem nabycia wynosi 0,01 21.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFL — nie wigeej niz 1,75% wartosci aktywow netto w skali roku.

W zwiazku ze zmiang statutu ING Parasol FIO z dnia 18 stycznia 2011 r. subfundusz moze zbywac réwniez jednostki uczestnictwa kategorii I1 K.

Charakterystyka Jednostek Uczesmictwa kategorii It
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za poégednictwem
wybranych dystrybutordw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii 1 okresla umowa IKE.
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- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 7, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii I do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zi.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek nczestnictwa kategorii I Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplary dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosei nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umorzeniowa w wysokoscl nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z1. Oplata ta moze byé
pobrana jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie TFI — nie wigcej niz 2% wartosei aktywéw netto w skali roku.
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K.
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancic drugim. Zbywane bezposrednio przez Fundusz iub za posrednictwem

wybranych dystrybutoréw, Warunki zbywania jednostek uczestmictwa kategorii K okre$la umowa IKE.
- minimalna wysoko§¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 =i, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna laczna wplata tytuiem nabycia jednostek uczestnictwa

kategorii K do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 2z,
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera;
- oplate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywcee
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplate umerzeniows w wysokoscei nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mnigj niz 100 zt. Oplata ta moze byc
pobrana jedynie w pierwszynt roku po zawarcie umowy IKE.
- wynagrodzenic TF1— nie wigcej niz 2% wartosci aktywow netto w skali roku.

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

Dyrektor [artamcntu Ksif;gorjos'ci Funduszy

I1zabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys.zlotych)
31.12.2010 31.12.2010

warto§¢ wg warto§€é na % udzial w wartpié wg warto$¢ na % udzial w
Skiadniki lokat ceny nabycia dzied bilansowy  akitywach ceny nabycia dzied bilansowy aktywach

Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - . -
Prawa do akeji - - - - . -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - ’ - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dhuzne papiery wartosciowe 38 636 39 652 75,90 106 064 107 974 92,85
Instrumenty pochodne*) 3 3 0,01 4 4 0,00
Udgzialy w spolkach z ograniczong

odpowiedzialnoscia - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tyiuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspdlnego inwestowania majace siedzibg za

granica - - - N - -
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosei - - - - - -
Statki morskie - - - - . -
Inne - - - - - -

RAZEM 38 639 39655 75,91 106 668 107 $78 92,85

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor De

entu Ksicgow

abela Kalinowska

*) instrumenty pochedne zaprezentowane w notach objasniajacych - nota 6

Zestawiente lokar nalezy analizowad Igcznie = notami objasnigiqeymi | informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego
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2. BILANS
sporzadzony na dzied 30.06.2011

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

30.06.2011 3L12.2010

L Alktywa 52 244 116 290
i. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 6292 7 700

2, Nalezmogci 6297 612

3. Transakgje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0

4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2940 4
diuzne papiery wartesciowe 2937 0

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 36715 107 974
diuzne papiery warlosciowe 36715 107 974

6. Niemchomosei 0 0

7. Pozostate aktywa 0 0

0. Zobowiazania 4 356 2 440
Im. Aktywa netto (I-II) 47 888 113 850
Iv. Kapitat funduszu 45428 112 657
1. Kapital wptacony 401318 343 090

2. Kapital wyplacony (wiclko$¢ ujemna) =355 890 -230:433

V. Dochody zatrzymane 2 459 1193
1. Zakumulowane, nicrozdysponowane przychody z lokat netto 4199 3 506

2. Zakumulowany, nicrozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -1 740 -2 313

VL Warost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycta 1 0
VIL Kapital funduszu 1 zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 47 888 113 850

Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.)

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A

455 023,212304
421 598,630936

1093 245,705728
614 744,003683

Liczba jednostek uczesmictwa (w szt.) kategorii P 32 078,552398 476 999,581254
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii S 1346,028970 1 502,120791
Warto$é aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa (w z1} kategoria A 105,24 104,14
Warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w i) kategoria P 105,24 104,14
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zf) kategoria S 105,24 104,14

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Izabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowaé lqcznie ¢ notami objasniajacymi i informacjq dodatkowa, ktdre stanowiq integralng coesé sprawozdania finansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. zlotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

0L01.2011 0LOL2010 OLOL2010
30.06.2011 31122010 30.06.2010

L. Przychody z lokat 1487 6245 3443
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - -

2. Przychedy odsetkowe 1441 6244 3399

3.  Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - -

4. Dodatnie saldo rdznic kursowych 45 - 44

5. Pozostale 1 1 -

1L Koszty funduszu 794 3474 1763
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 770 ian 1753

2, Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -

3. Optlaty dla depozytariusza - - -

4.  Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - - -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

6. Ushugi w zakresie rachunkowosci - - -

7. Ushigi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -

8. Uslugi prawne - - -

9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -

10. Koszty odsetkowe 5 - -

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - -

12. Ujemne saldo résnic kursowych - 183 -

13. Pozostale 9 20 10

IIL Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 1]
V. Koszty funduszu netto (I-I0) 794 3474 1763
V. Przychody z lokat netto (I-TV) 693 27 1680
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 574 -4 535 -6 344
1.  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 573 -4 535 -6 344

= tyfulu réznic kursowych [ 0 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1 0 0

z tytuly réznic kursowych 0 0 0

VIL Wynik z operacji 1267 -1 764 -4 664
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zl) 2,78 -1,61 -2,72

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii P (w z) 2,78 -1,61 -2,72

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii $ (w z) 2,78 -1,61 2,712

Warszawa, 26 sierpnia 2011 1,

Dyrektor eWiW
Izal

ela Kalinowska

Rachunek wyniku z operacji nalety analizowad lqcznie = notami objasniajacymi | informaciq dodatkowq, kiore stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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" 4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys.zlotyeh z wyjqtiiem liczhy jednostek uczestnictwa)

L Zmiana Wartesci Aktywow Netto
1. Warto$€ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem) , w tym:
a) przychoedy 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 przychoddw z lokat netto,
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat
c) z przychodbw ze zbycia lokat
5. Zmiany w Kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:
a) zmiana kapitalu wptaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych j.u.)
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych ju}
6. Laczna zmiana aktywéw nette w okresie sprawozdawezym (3-4+3)
7. Warto$€ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawezym

H. Zmiana liczhy jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

- fednosiia A

- fednostka P

- jednostka S
b) liczba odkupionych jednestek uczestnictwa

- jednasthka 4

- jednostka P

- jednostka 8
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

- fednostla 4

- jednostka P

- jednostia S
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczqtku dzialalnogei funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

- jednostka A

- jednostka P

- Jeelmostko §
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

- jednnstka A

- fednostka P

- jednostha S
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

- jednostka A

- jednostka P

- jednostka §

HE. Zmiana warto$ci aktywdw netto na jednosthke nczestnictwa:

1, Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- kategoria A, Pi S

2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na konicc okresu sprawozdawczego

- kategoria A, Pi 8§

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym*)
4. Minimalna warto$¢ aktywow netio na jednostke uczestnictwa

- kategoria A, Pi S

w driu

3, Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

- kategoria A, Pi 8

w dniu

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawezym
- kategoria A,Pi 8

w dniu

*) dane w stosunku rocznym
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01.01.2011 01.01.2010

30.06.2011 31.12.2010
IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w fym : %) 2,06% 2,12%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,00% 2,00%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza - -
4, Procentowy udzial oplat zwiazanvch z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -
5. Procentowy udzial oplat za ushugi w zakresie rachunkowosci - -
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

* dane w stosunku rocznym

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

amentu Ksiggowosci Funduszy

bela Kalinowska

Zestawienie zmian w aktywach netto nalesy analizowaé Iqcznie z notami objasnigiacymi i informaciq dodatkowaq, ktore stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dzialalno$é Subfunduszu reguluja nastepujace 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 r. nr 146 poz.1546 ze zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12,2007 r, w sprawie szczegdinych zasad rachunkowoscei funduszy inwestycyjnych (Dz,U. z 2007 1. nr 249 poz.1859)
zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UTAWNIANIE [ PREZENTACJA INFORMACIT W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarie w sprawozdantu finansowym wykazane sg w tysiacach ziotych, z wyjatkiem warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, Jezeli charakter
i istotnosé danej pozycji wymaga innej dokladnosei - fakt ten odnotowany jest w notach objaéniajacych albo informacii dodatkowej.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace roznicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk {stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienic lokat, bilans, rachunck wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajgce i informacje dodatkows. Sprawozdanie obejmuje dane za pierwsze pélrocze 2011 roku oraz dane poréwnywalne za rok 2010.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla ING Parasola FIO z wydzielonymi Subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

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

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

3. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cene nabycia réwna zeru.

4. Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki majg cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaty
otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang wartolci nominalnej nabytych akeji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje sig¢ zmiany liczby posiadanych akeji oraz jednostkowej ceny nabycia

6. Zysk lub sirate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFQ (najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze), a w przypadku skladnikow wycenianych w wysokosel
skorygowanej ceny nabycia — oszacowangj przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartoéci kSngOWﬂj (nie stosuje si¢ do
skladnikéw lokat bedacych przedmiotem transakeji, o ktdrych 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 sa transakcje zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolejnosei ujmuje sie nabycie sktadnika

9. Nalezng dywidendg z akcji/prawo poboru akeji notowanych na rynku aktywnym wjmuje sig w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby
wyceny danych akeji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglgdniaigey wartoscei tego prawa.

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

11. Niewykonane prawo poboru akeji uznaje si¢ za zbyte, wedhug wartosei réwnej zeru, w dniu nasigpnym po wygasnigeiu tego prawa.

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

13. Nabycie/zbycie skiadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

14, Skladniki lokat nabyte/zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakei, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Subfinduszu i
ustaleniu jego zobowiazan,

15. Jezeli transakcja kupna/sprzedary skiadnika lokat w wynikn braku potwierdzenia zostala ujeta w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu po dniv
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorygowane] cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedary, a przede
wszystkim date nabycia, rozliczenia (daty przeplywéw pienieznych).

16. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczenin wg sredniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiegach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla
ktorych NBP nie ustala kursu — ich warto§¢ okresla sie w retacji do euro.

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

18. Zobowiazania i nalezmodci Subfunduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna Iub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
Iub sprzedazy papicrow wartoéciowych wycenia sie od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedlug Sredniego kursu NBP dla danej waluty.

19. Przychody z lokat obejmuja w szezegolnosci:

a} Dywidendy i inne udziaty w zyskach

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dfuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartodci godziwej, nalicza sig zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe])

¢) Dodatnie saldo rdznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, naleznosei oraz zobowigzan w walutach obeych

20. Koszty Subfunduszn obejmuja w szczegblnodei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytdw i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;)
b) Ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wycena $rodkdw pienigznych, naleznoéci oraz zobowiazait w walutach obcych

21. Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pienigénych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszajg warto$¢ aktywow Subfunduszu
w dniu wyceny.

22. W kaxdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztdw operacyjiiych zmniejszaja uprzednio utworzona
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysckos$ei nie przekraczajace] maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia
wyceny od wartosei aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym. Towarzystwo z wiasnych
Srodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszn.

23. Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace dla jednostek kategorii E maksymainie 1,75%, a dla pozostatych kategorii
2% w skali roku, naliczone od wartosci aktywéw netto Subfunduszu reprezentujacych jednostki uczestnictwa ww. kategorii w damym dniu wyceny.

24, Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, oplate za konwersje oraz oplate umorzeniows (wysokosé oplaty zgodnie ze statuters Funduszn). Oplaty te
stanowig zobowiazanie Funduszu wobec TF1 — nie sg ujmowane w przychodach i kosztach,

25. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w calosel z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazajg Fundusz w
calodci - partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sie na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
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Funduszu na dzieq wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiegach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawicra umowe
zbycia/nabycia skladnikéw lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takigj transakcji obciazajg te Subfundusze proporcjonainie do
udziale warto$el transakeji danego Subfunduszu w wartosel transakeji ogélent.

26. Ksiggi rachunkowe prowadzone sa w taki sposéb, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe bylo okredienie wartoéei aktywdw netto przypadajacych na kazda
kategorie jednostek uczestnictwa (JU).

27. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbyciz lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, ze na potrzeby okregienia wartosci aktywow netio na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikoéw Subfundusze w dniu wyceny).

28. Wszystkie zobowiazania zwiazane z nabywaniem | urarzaniem JU wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.

29.  JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okresienei, wedtug metody HIFQ, co oznacza, #¢ jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L Wveena aktvwow Funduszn, ustaienie zobowiazan i wyniku z operacji

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

W dniu wyceny oraz na dzieh sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje; wyceny aktywdw Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu;

ustalenia wartodci Zobowiazan Funduszu oraz zobowiazah Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; vstalenia wartosci aktywdw netto Funduszu

oraz ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na JU kazdej kategorii a takze ustalenia ceny zbycia 1 odkupienia JU Subfunduszu kazdej
kategorii.

Wartosé aktywdw Funduszu oraz warto$é zobowiazan Funduszu w danym dniu wyceny jest ustalana wg standw aktywow w tym dniu wyceny oraz oraz wartosci

aktywéw i zobowigzan w tym dniu wyceny. Wartogé aktywow netto Funduszu ustala sig pomnicjszajac warto$é aktywéw Fundusze w danym dniu wyceny o jego

zobowiazania w tym dniu wyceny.

Warto$é aktywow netto Subfunduszu na JU kazdej kategorii ustala si¢ w oparciu o warto$é aktywéw netto Subfunduszu w danym dniu wyceny przypadajacych na

JU danej kategorii podzielona przez liczbg JU tej kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestmikow i subrejestru uezestnikow w tym dniv wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowiazania ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosei godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.] pkt 1 oraz § 26-28

Rozporzadzenia.

1. Wycena skiadnikéw lokat notowanych na sktywnym rvoku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypoyjne,

3) prawa do akeji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) diuzne papiery wartosciowe,

8) instrumenty pochodne,

9} certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego.

2. Wartod¢ godziwa skiadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzied Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakeji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku skiadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigeia — w oparciu o kurs zamknigcia, a
jezeli 0 godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigcia -- w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,

2) w przypadku skladnikéw fokat notowanych w systemie notowan cigglych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigeia — w oparciu o ostatni kurs
transakeyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

3. Jezeli wolumen obrotow na danym skiadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny
kurs ustalony zgodnie z metodami okresionymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

4. Warto$é godziwa skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzied Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynky, wyznacza sie wedlug ostaimiego dostepnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslomymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 3.

5. W przypadkach, o ktorych 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 fym, 2e 0 wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokosé wolumenu
obrotu w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostepne sa wartosei wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesfa fixingowa, to do wyceny skladnika lokat korzysta
sig z kursu fixingowego;

3} jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslona w pkt 1) 1 2), a na aktywnym rynku dostgpne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedazy, to do wyceny wylicza sig $rednig arytmetycznia z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszezalne. W przypadku, gdy nic jest mozliwe wyliczenie sredniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna
jest dopuszezalne. Do wyceny stosuje si¢ $rednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku glownego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego
aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany, nie liczae rynku gléwnego, na wigeej niz dwoch aktywnych rynkach to de wyceny uwzglednia sig
tylke oferty kupna i sprzeday z rynku gléwnego.

4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okre§lone w pkt. 1}-3) — to do wyceny stosuje si¢ wartosé oszacowang przez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnodci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$é oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju usugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywoéw pieniginych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke te uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skiadnika lokat i mie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa,

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreionych w pkt 1}-4) — to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego si¢ istotnie skladnika, w szczegdlnodei o podobnej konstrukeji prawnej i eelu ekonomicznym,

6. W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku giéwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku giéwaego dokonuje sie na koniec kazdego kolgjnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigea);
2) krytetivm wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku tokat w ckresie ostatniego petnego miesiaca kalendarzowegg
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3) w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczednie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku glownego jest mozliwosc dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4}y w przypadiu, gdy papier wartoSciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotn w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nastepuje:
a) poprzez porownanie obrotdw z poszezegolnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do konca okresu poréwnawczegoe lub,
b} w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrdt papierem wartosciowym, wyb6r rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotéw na poszezegdlnych
rynkach z dnia pierwszego notowania,
Do wyceny sktadnikow lokat przyjmuje sig kurs z taka liczba migjsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy facznie nastgpujace krvteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywey i sprzedawcy,
3) ceny podawane s do publicznej wiadomosci.
Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnoéé rynku dia kazdego sktadnika lokat. Jezeli przez badany
miesiac byt dostepny kurs transakcyjny (iub fixingowy) lub dostgpna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, e rynek dia danego
skladnika lokat jest aktywny.

T Wycena skladnikéw lokat nienotowanveh na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastepujace skfadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1} akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa peboru,

3) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dhuzne papiery wartosciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11} tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdinego inwestowania majace siedzibg za granica,

12} depozyty,

13} waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieniginego.

Warto$é sktadnikdéw lokat wymienionych w ust, 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zasuzezeniem pkt IV ust. 4 1 5, w nastgpujacy sposdb:

1) w przypadku dhuiznych papieréw warto$ciowych, listéw zastawnych oraz instrumentdw rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi — wedtug

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efekfywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalef utraty

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

przychoddw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokos$é odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza sig w cigzar pozostatych kosziow

Subfunduszu.

2) diuzne papiery wartojciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa scifle powiazane z wycenianym papierem diuznym to wartos$¢ calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowege modelu wyceny uwzgledniajge w swojej
konstrukcji modele wyceny poszcezegolnych whudowanych instrumentdw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sq $cidle powigzane z wycenianym papieremn dhuzmym, wowczas wartosé wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowid sumg wartodei dhuznego papieru wartoéciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoéei wbudowanych instrumentdéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele whasciwe
dla poszezegélnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartosé godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okre§lona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikdw lokat — wedhig wartosci godziwe] spelniajacej warunki wiarygodnodci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papierow warto$ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowane) przy zastosowaniu efektywnej siopy procentowej nastepuje od dnia ujecia

w ksiggach danego skladnika lokat, przy ¢czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia dany skiadnik lokat wykazuje sig w cenie nabycia, ktdra stanowi

skorygowana ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartoéei XIRR i XNPV przyjmuje si¢ moment przeplywow pienigznych okreslony w warunkach

transakcji).

IV. Szczegbine metodv wyveeny skladnikéw lokat

1.

4.
5.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia bmowy kupna, metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowangj przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tyhiha trwalej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze sig¢ konieczne.

Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réinicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianege w wartosei godziwej, do wysokosei skorygowanej ceny nabycia - warto$é godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dziei przeszacowania, nowo ustalona skorygowana ceng nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny, W szczegdlnosei w wy2zej wymieniony sposéb wycenia sie dluzme papiery wartosciowe, od dnia
ostamiego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytutu udzielone)j pozyczki papierdw wartodciowych wycenia sie wedhig zasad przyjetych dla tych papierdw wartosciowych.

Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala sic wedhug zasad przyjetych dia tych papieréw wartosciowych.

V. Metodv wyznaczania wartosci godziwe]

1.

W przypadkn skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dhuznymi stosuje sig ponizsze metody wyznaczania wartosct
godziwej:
1) w przypadku akeji — ich warto$é ustala si¢ wediug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skiadniku lokat ustalone pomigdzy niezalezmymi od siebie i nie powiazanymi ze soba stronami,

b) metody rymkowe, a w szezegbinosei metodg pordéwnywalnych spdlek gieldowych oraz metodg pordwmywalnych transakeii,

¢) metody dochodowe, a w szezegdinoéei metodg zdyskontowanych przeplywow pienigimych,

d) metody ksiggowe, a w szezegdlnoéei metode skorygowanej wartodci aktywow netto;
2} w przypadku warrantéw subskrypeyjnych oraz praw poboru — ich warto$é wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdinodei wartosé
godziwa akeji, na ktdre opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom
lub prawom poboru;
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3) w przypadku praw do akeji — ich wartogé wyznacza sig na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdzmigeego sig istotnie skiadnika, w
szezegolnosel o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego skiadnika lokat, wedlug wartodci

godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;

4} w przypadku kwitdw depozytowych — ich wartos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w
Zwiazku, z kidrym zostal wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku depozytdw — ich warto$é stanowi wartos¢ nominalna powickszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowey;

6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucie

wspdlnego inwestowania majace sicdzibg za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzed majacych wplyw na ich wartod¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia warto$ci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyiny lub tytul uczestnictwa;

7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentdw, a w szczegdinosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych;

8) w prizypadku walut nic bgdacych depozytami — ich warto$é wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jedngj z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1}, do wyceny skladnikéw lokat, o kidrych mowa w ust. 1
pkt 1), naleza:

1) dostgpnosé wystarczajgcych, wiarygodnych informacji 1 danych wejéciowych do wyceny,

2} charakterystyka (profil dzialalnoéci) oraz zalozenia dotyczace dziatania spitki,

3} okres, jaki uptynat od ostatnigj transakcji nabycia wycenianego skladnika lokat przez Fundusz,

4} okres, jaki uplynat od ostamich transakeji, ktorych przedmiotem byl wyceniany skladnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami, o ktdrych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$é posiadanego pakietu wycenianego skladnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposdb ciagly.
W przypadku 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 polrocznym oraz rocznym sprawozdanin finansowym, natomiast w przvpadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim polroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz potrocznym sprawozdaniu finansowym,

V1. Wycena skiadnikéw lokat denominowanyeh w walutach obeyeh

L.

Alktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie fub ustala w walucie, w kidrej sa notowane na aktywnym rynkw, a w przypadku,
gdy nie sq notowane na aktywnym rynku — w walucic, w ktérej sa denominowane.

2. Aktywa oraz zobowiazania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje sig¢ w walucie, w Kidrej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po
prezeliczeniu wedhug ostatmiego dostepnego éredniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
3. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursy, okresla sig w relacji do euro.
4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie wprowadzono.
NOTA2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zi) 30.06.2011  3LI2.2019
Z tytulu zbytych lokat 3955 -
Z tytufu instrumentéw pochodnych 163 -
Z tytudu zbytych jednostek uczestnictwa 177 612
Z tytutu dywidendy - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytetu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - -
6297 612
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zb) 30.06.2011 3L122010
Z tytulu nabytych aktywow 2936 -
Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu sie do odkupu - -
Z tytulu instrumnentdw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 8 71
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 1286 2137
Z tytutu wyptlaty dochoddw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych poiyezek i kredytow - -
Z tytute dhugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytuhe gwarancji ub porgezen - -
Z tytuhu rezerw - -
Pozostale, w tym: 126 232
- wynagrodzenie T 86 210
4356 2 440
NOTA 4

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

Wartos¢ na 30.06.2011 Wartoéé na 31.12.2010

Bank / Waluta w walucie wPLN w walucie w PLN

ING Bank Slaski S.A. / PLN 14383 1483 2429 2420
ERSTE Securities Polska S.A. / EUR 1202 4793 1080 4277
ING Bank Slaski S.A. / EUR 4 16 251 994
6292 7 700

ING Subfimdusz QOchrony Kapitain 90
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. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOIJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w tys.

Srednia wartosé Srednia wartosé
Waluta w walucie wPLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow PLN 1304 1804
pienieznych: EUR 1359 5194
6 998
II. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWE)

a) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem wartoéci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe]
Ryzyko stopy procentowe] to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowe;j jest wigksze dla instrumentdw o stalym oprocentowaniu. W portfelu Subfunduszu znajduja si¢ bony skarbowe, ktdre na dzien bilansowy stanowily
70,28% wartosci aktywdw, papiery dluzne o statym oprocentowaniu stanowily 1,93% i zerokuponowe 3,69% wartosci aktywdw Subfunduszu.

b) wskazanie aktywéw obciazonych ryzykiem przeplywdw Srodkow pieniesnych wynikajaeym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dhuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeplywéw picnigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dia danego instrumentu w oparciv o rynkowe stopy procentowe.
Na dzient bilansowy Subfundusz nie posiadal skiadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryvzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej | ryzyko rozpigtosei kredytowej.
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sa z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sq na jednodniowych lokatach overnight. Lokaty te zakiadane sq na okres
jednego dnia roboczego lub na okres obejmujgcy dzien otwarcia lokaty oraz nastepujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 2,87%
wartodci aktywow.

3. POZIOM. OBCIAZENIA AKTYWOW [ ZOBOWIAZAN SURFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
Na dzien bilansowy na rachunku bankowym Subfunduszu znajdowalo 1.206 tys. euro, ktore stanowily 9,2% wartosci aktywow.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowal w instrumenty pochodne. Inwestycje byly dokonywane w wystandaryzowane instrumenty stanowiace przedmiot obrotu na gietdzie EUREX.
Z inwestowaniem w te instrumenty zwiazane sg podstawowe rvzyka: ryzyko rynkowe, zmiennogcei kurséw, mozliwosé stosowania dzwigni finansowej.

Typ zajetej pozyji

Kontrakt terminowy na Dow Jones EURQ STOXX 50® Index

Rodzaj instrumentu pochodnego

Kontrakt terminowy na indeks

Cel otwarcia pozycii

Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka inwestycyjnego

Wartos¢ otwartej pozycji

94 kontrakty - warto$¢ na dzien bilansowy wyniosta 2 677 tys. euro (10 673 tys.z)

Wartoé< i terminy przysziych strumieni pienigznych

Rozliczenie nastgpuje z data wygadniecia, a wartosé ustalana jest na podstawie instrumentu bazowego, to
znaczy na podstawie wartosci indeksu Dow Jones EURQ STOXX 50

Kwota bedaca podstawa przysztych platnosei

Zyski i straty na kontraktach rozliczane sy codziennie przez ERSTE Securities Polska S.A. na rachunku
depozytu zabezpieczajacego.

Termin zapadalno$ci albo wygasnigcia instrumentu

16/05/2011

Terminy wykonania instrumentu pochodnego

16/09/2011

Typ zajetej pozycji

Opcja sprzedazy (put) na Dow Jones EURO STOXX 50® Index

Rodzaj instrumentu pochodnego Opcja europejska )

Cel otwarcia pozycji Efektywne zarzgdzanie Subfunduszem, ograniczenic ryzyka inwestveyjnego
Wartosé otwartej pozycji 150

Wartosé zaplaconych premii 1 500 euro

Cena wykonania (strike) 1 800 euro

Termin zapadalnosei albo wygadniecia instrumentu 19/08/2011

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 15/08/2011

NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Nie dotyczy.

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

NOTA 9
WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaty sig $rodki pieniezne w walutach obeych:

w walucie obeej:
1206 EUR

ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90

31.12.2010
w walucie obeej:
1331 EUR

30.06.2011
w przeliczeniu:
5271 PLN

w pizeliczeniu:
4 809 PLN
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Na naleznosciach z tytutu kontraktéw terminowych znajdowalo sig:
30.06.2011 31.12.2010
w walucie obcej: w przeliczenin; w walucie obcej: w przeliczeniu:
41 EUR 165 PLN - EUR -PLN
Pozostate pozycje bilansu Subfunduszu wyraone sa wylacznie w ziotych polskich.
2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)
Nie dotyczy.
3. UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w iys.zl)
Nie dotyczy.
4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2011)
kurs EUR (euro) - 3,9866

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

01.01.2011 01012016  OLOL20IO
Grupy lokat 30.06.2011 31.12.2010 30.06.2010

bony skarbowe -38 55 48
opcje =92 -284 -141

kontrakty terminowe 703 -4 306 -6 251
Razem 573 -4 535 -6 344

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW {w tys.zh)
01012011 OLOL2010  £1.01.2010
Grupy lokat 30.05.2011 31.12.201¢ 30.06.2010
obligacje 1 - -
Razem 1 [/ g

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

4. WYPLACONE DCCHODY SUBFUNDUSZU

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Subfunduszy uczestmikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWOQO

Towarzystwo z wlasnych $rodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw 2 tytatu ustug
maklerskich, oplat transakeyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papierdw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkdw 1 innych obciazef natozonych
przez wiasciwe organy paristwowe w zwiazku z dziatalnoscia Subfunduszu, ktére pokrywane s bezposrednio z aktywow Subfunduszu i nie podlegaja limitowaniu.
2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNED)

Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace maksymalnie 2% w skali roku, naliczone od wartoéci aktywow netto Subfunduszu w
danym dniu wyceny. W ciggu okresu objetego sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w faktycznej wysokosei w skali roku 2%.

NOTA 12

DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
30.06.2011 31122010  31.12.2009

Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zi) 47 888 113 850 164 523
Wartosé aktywdw netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zf) kategoria A 105,24 104,14 105,04
Wartos¢ aktywdw netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zf) kategoria P 105,24 104,14 105,04
Wartosc¢ aktywow netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w zt) kategoria § 105,24 104,14 105,04

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Dep
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6. INFORMACJA DODATKOWA

)

2)

3)

4

5)

6)

7

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

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

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

Nie wystapily.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnoci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnoSci - opis tych niepewnofci ze wskazaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiazane,
Nie dotyczy.

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

Pozostale informacje.

Do dnia 12 pazdziernika 2010 r. w Subfunduszn niewykazywane byly transfery jednostek kategorii P na jednostki uczestnictwa kategorii A zwiazane z
wygasaniem programow systematycznego inwestowania "Pakiet Fundusz z Lokatg".

Operacja transferu, kardorazowo w momencie wygasnieciz programu, wykonywana byla przez Agenta Transferowepo w regjestize uczestnika
subfunduszu nie byla jednak wykazywana w dziennych zbiorczych zestawieniach zmian kapitatu wptaconego i wyplaconego.

W dniu wyceny 12 pazdziernika 2010 r. przeprowadzona zostala korekta polegajaca na jednorazowym ujeciu transferow jednostek z kategorii P do
kategorii A wedlug biezacej wartogei jednostek uczestnictwa,

Zestawienie transferdw produktowych z jednostek uczestnictwa kategorii Pna A
.. ZAWYZONA
KWOTA TRANSFERU WARTOSC KWOTY ‘.
LICZBA JU UJETA REJESTRZE WANAU 25 ANSFERU UJETEGO WARTOSC KAPITALU

UCZESTNIKA 127102010 W DN. 12/10/2010 WPLACONEGO 1

’ WYPLACONEGO

423 230,309810 43 780 103,83 43 944 164
Przeprowadzona korekta nie ma wplywu na wynik z operacji Subfunduszu.
Warszawa, 26 sierpnia 2011 1.
Dyrektor De i B

ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90
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Katowice, dnia 26.08.2011 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Ochrony
Kapitatu 90 (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow,
w tym w szczegoOlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywoéw przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do30 czerwca 2011 r.,

sporzadzonego dnia 26 sierpnia 2011 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.
DYREBKTOR

i Rynkdw Finansowych
/Birategicznych ’5

Anusiewicz

ING BANK SLASKI Spétka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapital zakladowy — 130 100 000,00 zt
ul. Sokolska 34, 40-086 Katowice KRS 5459 Kapital wplacony —130 100 000.00 zt
tel. (32) 357 70 00 Sad Rejonowy w Katowicach

www.ing.pl



ING.

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

Publikacja pétrocznych sprawozdan 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 dzis
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.

Dzis wiemy, ze globalne ,przedzieranie sie” w gore rynkow finansowych okazato sie bardzo nerwowe
i towarzyszyly mu znaczne wahania i korekty, wtacznie z sierpniowymi spadkami cen wielu klas ryzykownych aktywdw.
Od poczatku roku obserwowalismy pasmo niespodziewanych wydarzen o negatywnym zabarwieniu. Do przecen
ryzykownych aktywow przyczynito sie co najmniej kilka czynnikow. Byty wsrdd nich: kleski zywiotowe, rewolucje
spofeczno-polityczne oraz odczuwalne przez konsumentow i widoczne w inflacji wzrosty cen ropy naftowej i zywnosci.
Dodatkowo natozyty sie na to liczne starcia grup politycznych odnosnie stanu finansow 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 - rynkdw wschodzgcych 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 inwestorow bedzie
potrzebowaé czasu na odbudowe. W dalszym ciagu mozna spodziewaé sie podwyiszonej zmiennosci notowan oraz
goracych debat politycznych, a dane makroekonomiczne dopiero ujawnig jak bardzo na ostatnich zawirowaniach
ucierpiata $wiatowa gospodarka.

Jesli chodzi o perspektywy krajowego rynku akcji i obligacji, to sa one silnie powigzane z sytuacjg na rynkach
swiatowych. Wierzymy, ze polskie spétki notowane na gietdzie, przy silnych fundamentach i obecnych atrakcyjnych
wycenach, stanowig interesujgcag okazje zakupowa. Szczegélnie, ze wzrost gospodarczy w Polsce wspiera zyski spotek.
W naszej ocenie polskie firmy mogg w perspektywie catego roku znacznie poprawi¢ wyniki finansowe.. Z kolei polskie
obligacje juz od wielu tygodni ciesza sie duzym zainteresowaniem. Relatywnie zdrowe finanse publiczne,
nie tylko na tle regionu, ale takze Starej Europy sprawiaja, Zze inwestorzy chetnie lokuja kapitat w polski dtug skarbowy.

Nadal kontynuujemy proces optymalizowania dla Panstwa naszej oferty produktowej. Wsréd kluczowych
zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w tym roku operacje potgczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy
parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO. W ich wyniku ograniczylismy liczbe subfunduszy sektorowych, ktére nie
spotkaly sig z duzym zainteresowanie naszych Klientow. 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 réwniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaty
objete mechanizmem ograniczajgcym 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 zawirowan na rynkach finansowych.
Bedziemy nadal rozwijac i uatrakcyjniac nasza oferte produktows, rozszerzajac jg o nowe fundusze oraz klasy aktywdw,
tak by jak najlepiej spetnia¢ Paristwa oczekiwania.

Zyczymy Panstwu by pozostata czes¢ 2011 roku byfa petna sukcesow dla Parstwa 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 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 dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa

Liczona w skali roku

Pierwsze pdtrocze 2011 r.

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 Gotowkowy 3,42% 1,70%
ING Subfundusz Zréwnowazony 3,14% 1,55%
ING Subfundusz Akgji 2,98% 1,48%
ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90 2,13% 1,06%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektordw Defensywnych -3,24% -1,61%
ING Subfundusz Srednich i Matych Spotek -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 Spotek -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 Spétek 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 Zréwnowazony Funduszy Globalnych 1,37% 0,68%
ING Subfundusz Nowej Azji (L) -0,27% -0,14%
ING Subfundusz Sektora Zywnoéciowego (L) -2,28% -1,13%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzgcych -2,70% -1,34%
ING Subfundusz Rynkow Wschodzacych (L) -3,47% -1,72%
ING Subfundusz Globalny Spdtek 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 tacinskiej (L) -10,68% -5,30%
ING Subfundusz Sektora Uzytecznosci Publicznej (L) -10,96% -5,44%
ING Subfundusz Japonia (L) -13,53% -6,71%
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

ING TFI S.A.

Leszek Jefllecki Hans van Houwelingen

Matgorzata Barska




ING SUBFUNDUSZ STABILNEGO WZROSTU

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY
DNIA 30 CZERWCA 2011 ROKU

WRAZ Z RAPORTEM NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu pélrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesiecy zakonczony dnia 30 ¢zerwea 2011 roku

Dla Walnego Zgromadzenia ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akcyjna

1. Przeprowadzilismy przeglad pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu
ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu (,,Subfundusz”™), wydzielonego w ramach ING Parasol
Funduszu  Inwestycyjnego  Otwartego  (.Fundusz”) z  siedziba w  Warszawie,
Pl. Trzech Krzyzy 10/14, obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego 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 sze$ciu miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,.zalaczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelnos¢ 1 jasnos$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak roéwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za
prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (,,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na
podstawie przegladu zalaczonego jednostkowego 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 obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposéb, aby uzyska¢ umiarkowang pewnosé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonali$my glownie droga analizy danych finansowych,
wgladu w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz
personelu Towarzystwa. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie réznig sie
od badarn lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego rzetelnosci
1 jasnosci. W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskal wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie
istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty ujawnione, w zwiazku
z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowali$my niczego, co nie
pozwolitoby na stwierdzenie, Ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okreslonymi 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.
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, zostalo
dofaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szesciu
miesigcy zakoficzony dnia 30 czerwca 2011 roku, o ktérym wydaliémy raport z przegladu z data

26 sierpnia 2011 roku.

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

Kluczowy Biegly Rewident

AV

Marcin Dymek !
Biegly Rewident
Nr 9899

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2011 roku

ERNST & YOUNG
AUDIT sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu
(powstat z przeksztalcenia ING FIO Stabilnego Wzrostu w nowy subfundusz ING Parasol FIO w dniu 14 kwietnia 2010 r.)

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwcea 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 132, poz.1223)
Zarzagd ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Stabilnego Wzrostu,
na ktore sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 r. o warto$ci 1.600.258 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzief 30 czerwca 2011 r., ktory wykazuje aktywa netto i kapitaly na sume 1.647.464 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 30.378 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. wykazujace zmniejszenie stanu warto$ci
aktywow netto o kwotg 25.071 ztotych:

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzqdu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

haah Rk

Malgorzata Barska
Cztonek Zarzqdu

lomhQ -

IZabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU STABILNEGO WZROSTU

Nazwa funduszu; ING Parasol Fundusz Inwestyvcyjny Otwarty
(dawniej ING Parasol Specjalistvczay Fundusz Inwestveyjny Otwarty)
Fundusz moze uzywac¢ nazwy w skréconym brzmieniu: ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
ING Parasol FIO posiada osobowosé prawna. ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu utworzony w ramach Funduszu nie posiada
osobowoscl prawnej.

Konstrukcja funduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papierdw Wartosciowych i Gietd DFI/'W/4033-9/6-1-2095/2006
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF™)
W dniu 1 marca 2009 r. ING Parascl Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol SFIO) zostal przeksztalcony
w fundusz inwestycyjny otwarty dziatajacy ped nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol FIO).
ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu powstat z przeksztalcenia w dniu 14 kwietnia 2010 r., na pedstawie art.240 vst.1 pkt.2) i
art.240 ust.2 pkt.3) ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnege Otwartego Stabilnego Wzrostu (ING
FIO Stabilnego Wzrostu) w nowy subfindusz Funduszu (decyzja KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/Vl/9-10-1/SP
z dnia 25 stycznia 2010 1.)
Decyzja z dnia 4 pazdziernika 2000 r. Komisja udzielifa zgody na utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Stabilnego Wzrostu (decyzja nr DFN-409/9-42/00).

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

Wpis do rejestru funduszy:; 13.06.2006 r. pod numerem RFi 238
ING FIO Stabilnego Wzrostu byt wpisany do rejestre funduszy inwestycyinych pod numerem RFi 81

ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu jest jednym z pigtnastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrot nazwy):
1. ING Subfundusz Gotowkowy / ING Gotowkowy / ING (PL} Gotéwkowy

. ING Subfundusz Obligacii / ING Obligacyi / ING (PL) Obligacji

. ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu / ING Stabilnego Wzrostu / ING (PL) Stabilnego Wzrostu

. ING Subfundusz Zréwnowazony / ING Zrownowazony / ING (PL) Zréownowazony

. ING Subfundusz Akcji / ING Akgii / ING (BL) Akeyi

. ING Subfundusz Selekywny / ING Selektywny / ING (PL) Selektywny

. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci / ING Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci /

ING (PL) Srodkewoeuropejski Budownictwa § Nieruchomosci
8. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego / ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego /
ING (PL) Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego
9. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Svednich i Matych Spolek / ING Srodkowoeuropejski Srednich i Malych Spotek /

ING (PL) Srodkowoeuropejski Srednich | Malych Spélek

10. ING Subfundusz Srednich i Malych Spolek / ING Srednich | Matych Spélek / ING (PL) Srednich i Malych Spélek

11, ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektorow Wrostowych / ING Srodkowoeuropejsii Sektordw Werostowych /
ING (PLj Srodkowoeuropejski Sektoréw Werostowych

12. ING Subfundusz Srodkewoeuropejski Sektoréw Defensywnyeh / ING Srodkowoenropejski Sektorow Defensywrych /
ING (PL) Srodkowoeuropejski Sektorow Defensywnych

13. ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90 / ING Ochrony Kapitalu 90/ ING (FL) Ochrony Kapitatu 90

14. ING Subfundusz Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie USD /ING (PL) Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie

15. ING Subfundusz Rosja EUR / ING Rosja EUR /ING (PL) Rogja EUR / ING Rosja
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Cel inwestycyiny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowac rdzne cele inwestycyjne.
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywédw w wyniku wzrostu wartoéei lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigeia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie zardwno w akcje, glownie duzych spélek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych
perspektywach wzrostu, jak i w dluzne papiery wartofciowe i instrumenty rynku pienigznego, giéwnic emitowane, porgezone lub gwarantowane przez Skarb
Panfistwa fub Narodowy Bank Poiski (NBP). Neuiralny poziom alokacii aktywow w akcje wynosi 30% a neutralny poziom alokacji aktywow w instrumenty
diuzme wynosi 70%.

$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akeje, prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 10% do 50% aktywow.

2. zagraniczne akcje - do 30% aktywow

3. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w sz¢zegdlnosci papiery wartodciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — od 50 do 90% aktywow.

4, dhlume papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego nie bedace papierami wartosciowymi emitowanymi, poreczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski — do 20% aktywow.

5. Subfundusz moze lokowat powyzej 35% wartosci aktywdéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub porgezone przez Skarb Panstwa, z tym ze
obowiazany jest wtedy dokonywaé lokat w papiery wartodciowe lub instrinmenty rynku pieniefnego co najmniej szesciu emisji a wartod¢ zadnej z tych emisji nie
moze przekraczac 30% wartosci aktywow,

6. zagraniczne dhizne papiery wartosciowe - do 30% aktywdw

7. Jjednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tyiuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartodcei aktywoéw.

8. depozyty - do 20% aktywow

9. listy zastawne - do 20% aktywow

Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane w papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Stambule (the Istanbul $tock Exchange).

Subfundusz dazy do osiagnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wy2szej niz benchmark 30% WIG + 70% MLGOPL (Merrill Lynch GFPL Polish Govegnments).

ING Subfundusz Stabiinege Wzrostu



Organ Funduszu

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

Adres: P, Trzech Krzyzy 10/14, Warszawa

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

Numer; 0000039430

Data wpisu: 3 wrzeénia 2001 .

Towarzystwo jest spoika akcyjna prawa polskiego, ktérej [00% kapitale akeyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A. (ING [M).
ING Investment Management (Polska) S.A. jest spolka akcyjna prawa polskiego, w ktorej 100% akeji posiada ING Investment Management (Europe) B.V..
Fundusz, reprezentowany przez ING TFI S.A., zawart z ING Investment Management (Polska) S.A. umowg 0 Zarzadzaniu Pakietem Papierdw Wartodciowych.

Okres sprawoezdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres G1.01.20011 r. -30.06.2011 r.

Dane pordéwnawcze za okres od 01.01.2010¢ r. do 13.04.2010 r. sq danymi ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu (dane do dnia
poprzedzajacego zmiang formy prawnej sa danymi niebadanymi).

Dniem bilansowym jest 30.06.2011 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnodci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej si¢ przewidziet
przysziodci, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesiecy od 30.06.2011 r, Nie istniejg okoliczno$ci wskazujace na zagroZzenie kontyneowania dziatalnoei Funduszu
oraz Subfunduszu,

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujgcych
Charakterystyka jednosiek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorit A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za pofrednictwem
wszystkich dystrybutoréw,
- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z1 w przypadku kazdego nastgpnego nabycia,
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyina w wysokodci nie wyzszej niz 4% wplaty dokenanej przez nabywce
- oplatg za konwersje / zamiane w wysokogci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — nie wigeej niz 2,5% wartoéci aktywdw netto w skali roku

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii E:
- zbywane wylacznie w ramach programdw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okresta umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) jub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 6,01 z1,
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjq oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 4% wptaty dokonanej przez nabyweg
- oplate za konwersje / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczongj na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — nie wigcej niz 1,5% wartoSci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii F:
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezpodrednio przez Fundusz tub za poérednictwem wybranych dystrybutorow, pod warunkiem oferowania
okreslonege programu przez Fundusz i zawarcia umowy PP lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okre$la umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysokoé¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera;
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 4% wplaty dokonanej przez nabywceg
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabyeie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- wynagrodzenie TF1— nie wigcej niz 2,5% wartodci aktywOw netlo w skali roku

Charakierystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii 1
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy [KE w wariancie pierwszym, Zbywane bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybuteréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii 1 okreéla umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna taczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii | do Funduszu i innych funduszy inwestycyinych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii 1 Towarzystwo pobiera;
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wy2szej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokoéci nie wyZszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym,
- oplatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zl. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie TFI — nie wigcej niz 2,5% wartodci aktywow netto w skali roku

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie drugim. Zbywane bezpogrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutordw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okresla umowa 1KE.
- minimalna wysokos¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 z}, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii K do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera;
- oplate dystrybucyijna w wysokodci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee
- optate za konwersje / zamiang w wysokodci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczone]j ha nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- optatg umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkepienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zl. Oplata ta moze by¢é pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarcin umowy IKE,
- wynagrodzenie TFI — nie wigeej niz 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku

ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu



Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii P:
- zhywane wylacznie w ramach programoéw inwestycyjnych, bezpodrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz fub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okregla umowa dodatkowa,
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 zi w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 z!
w przypadku kazdego nastgpnege nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysokod¢ wplat w przypadku
pterwszego nabycia, nie wyZsza jednak niz 3.000 z1.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera;
- optate dystrybucyjna w wysokosci nie wyzsze niz 4% wplaty dokonanej przez nabywcee
- optaig za konwersjg / zamiang w wysokodcei nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- optate umorzeniowa w wysokodci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowanicm.
- wynagrodzenie TFI — nie wigeej niz 2,5% wartosci aktywow netto w skali roku
Charakterystyka Jednosiek Uczestnictwa kategorii S:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii §
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia: 200 z! w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nastepnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywac wy2sza minimalng wysoko$é wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzsza
jednak niz 450 zt oraz 150 zi w przypadku kazdego kolgjnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyina w wysokosci nie wyZszej niz 4% zadeklarowangj przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierang
Jjednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika.
- oplate za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowsa w wysokosci nie wyzszej niz 4% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego (pobierana
z kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagradzenie TFI — nie wigeej niz 2,5% wartodci aktywow netto w skali roku
Charakierystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii T:
- zbywane wylacznie w ramach PP! lub PPE, bezpoérednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPl lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii T okre§la umowa PPI lub PPE.
- minimalina wysoko$é wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z1.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjq oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii T Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokos$ci nie wyzszej niz 4% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI-- nie wigcej niz [,15% wartosci aktywow netto w skali roku

Warszawa, 26 sterpnia 2011 r.

Dyrektor Dep rla[(lcntt KSiQ%ﬁw

zabela Kalinowska

ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu



1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna (w tys. zlotych)
30.06.2011 3112.2010

warto$t wg warto$é na dziei % udzial w wartos€ wg  warto$c na dzien % udzial w
Skladniki lokat ceny nabycia bilansowy  aktywach  ceny nabycia bilansowy aktywach

Akcje 435 489 577474 34,13 439 577 584 818 33,29
Warranty subskrypcyijne - - - - - -
Prawa do akcji - - - 474 512 0,03
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dtuzne papiery wartodciowe 978 630 1 020 094 60,28 973 551 1 002 093 57,03
Instrumenty pochodne*) 0 0 0,00 ] ] 0,00
Udzialy w spotkach z ograniczong

odpowiedzialnodeig - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania

majace siedzibg za granicy 2690 2 690 0,16 - - -
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - . . -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -

RAZEM 1416 809 1600258 94,57 1413602 1587423 20,35

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

Dyrektor Depajtdmentu Ksig owom

*} instrumenty pochodne zaprezentowane w notach objasniajacych - nota 6

Zestawienie lokat nalezy analizowad lgeznie z notami objasniajqcymi i informaciq dodatkowa, kidre stanowiq integraing czesé sprawezdania finansowego

ING Subfundusz Stabilnego Wzrosty
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2. BILANS
sporzadzony na dzief 30.06.2011

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

30.06.2011 3122010

I Aktywa 1692 135 1757 027
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 36752 23308

2. Naleznodci 55125 2932

3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 143 364

4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 526351 1532208
dluine papiery wartosciowe 948 877 946 878

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 73 507 55215
diizne papiery wartosciowe 71217 35215

6. Nieruchomodci ] 0

7. Pozostale aktywa 0 0

1I. Zobowiazania 44 671 84 492
IL  Aktywa netio (I-11) 1 647 464 1672535
IV.  Kapitai funduszu 920 243 975692
1. Kapital wptacony 10478 716 10 036 097

2, Kapitat wyplacony (wiclkos¢ ujemna) -9 558473 -9 060 405

v, Dochody zatrzymane 5587 345 536270
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 143 992 133 254

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 413 353 402 976

VI Wzrost (spadek} wartodci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 169 876 160 573
VIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacii (IV+V+/-VI) 1 647 464 1672 535
Liczba jednosiek uczestnictwa razem (w szt.): 7 249 327,640220 7 503 563,623920

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.} kategoria A 6054 143,178523 6303 559,866617

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.} kategoria P 229 265,002950 283 678,604465

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt,} kategoria S 15 438,635459 20 790,755756

Liczba jednostek uczestnictwa (w szi.} kategoria E 277 324,828538 260 448,127933

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.} kategoria F 43 001,334953 40 755,494435

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria [
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K

101 834,095604
74 563,000542

95 529638407
71 823,177149

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria T 453 757,554651 426 977,959158
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria A 225,79 221,73
Wartod¢ aktywow netto na jednostke wezestnictwa (w z1.) kategoria P 225,79 221,73
Wartod¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria S 225,79 221,73
Warlodé aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zI.} kategoria E 250,99 244,84
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa {w z»L.} kategoria F 225,79 221,73
Warto§¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa {w zl.) kalegoria | 225,79 221,73
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa {w z1.) kategoria K 225,79 221,73
Warto$é aktywow netto na jednostkg uczestnictwa (w zt.) kategoria T 233,87 228,11

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Depy [;:amentu KSWSZy

Izabela Kalinowska

Bilans nalezy analizowa¢ lgeznie = notami objasniajacymi | informaciq dodatkowsq, ktdre stanowiq integraing cze$é sprawozdania finansowego.

ING Subfundusz Stabilnego Wazrostu



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01LOL2011  I4.04.2010  14.04.2010 01.01.2010
30.06.2011 31122010 30062010  [3.04.2010%

L Przychody z lokat 30 048 35182 10 833 10 151
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 5549 7457 3575 -

2. Przychody odsetkowe 24 289 27677 7 081 10 149

3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - - -

4. Dodatnie saldo réznic kursowych 201 - 136 -

5. Pozostale 9 48 41 2

11. Koszty funduszu 19 350 21229 5220 7429
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 19229 20210 5009 6613

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - - -

3. Oplaty dia depozytariusza - - - -

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejesiru aktywow funduszu - - - -

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - - -

6. Uslugi w zakresie rachunkowojci - - - .

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - - -

8. Uslugi prawne - - - -

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - - -

10. Koszty odsetkowe 30 853 181 715

11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - - -

12. Ujemne saldo roznic kursowych - 92 - 86

13. Pozostale 91 74 30 15

III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0

Iv. Koszty funduszu netto (11-11) 19 350 21229 5220 7429

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 10 698 13 953 5613 2722

VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 19680 26496 46019 56 910

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 10377 12 851 1174 8 804

= tytutu vnic kursowych 85 -1 105 -1 055 -299

2, Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 9303 13 645 -47 193 48 106

= tytlu réznic kursowych 609 1355 2 240 -f 381

VIl Wynik z operacji 30 378 40449  -40 406 39 632
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zi)

A 4,04 5,24 -8,57 12,32

P 4,04 5,24 -8,57 12,32

8 4,04 5,24 -8,57 12,32

E 5,54 6,90 -7,97 13,16

F 4,04 5,24 -8,57 12,32

1 4,04 524 -8,57 12,32

K 4,04 524 -8,57 12,32

T 5,57 6,93 -7,96 13,17

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Diyrektor Departameniu Ksigggwosci Funduszy

[zabela Kalinowska

*) Zaprezentowane dane poréwnywalne obejmuja wylgcznie dane ING FIO Stabilnego Wzrostu (dane niebadane)

Rachunek wyniku - operacji naleiy analizowaé lqeznie = notami objasniajacymi i informacjq dodatkowa, lddre stanowiq integralng czesé sprawozdania
Jinansowego.

ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu
10



4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.zlotych z wyjatkiem liczby jednostel uczestnictwa)

01.01.2011
I Zmiany Wanos‘ciAkU:wdw Netto 30062011
1. Warto$€ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawezego 1672535
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem), w tym: 30378
a) przychody z lokat netto, 10 698
b} zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 10377
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 9303
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 30378
4, Dystrybucja dochodéw funduszu (razem) 0
a) z przychodéw z lokat netto, 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
c} z przychoddw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tym: -55 449
a) razem zmiana kapitatu wplaconego(powickszenic kapitahs z tytuhn zbytych j.u.) 442 619
b) razem zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionyeh j.u.) 498 068
6. Laczna zmiana aktywdw nctto w ekresie sprawozdawcezym -25071
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1647 464
$. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawezym 1643 308
1. Zrmiana liczby jednostek uczestnictwa ’ﬁ';,ﬂ,’ﬂ’,f,’,
1. Zmiana w okresic sprawozdawczym, w tym: -254 235,983700

a) razem liczba zbytych jednostek uczestnictwa, w tym:

b) razem liczba odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym:

¢) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa, w tym;

2. Liczba fednostek narastajaco od poczatku dzialalnosei funduszu, w tym:
a) razem liczby zbytych jednostek uczestnictwa, w tym:

b) razem liczby odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym:

*) dane niebadane

- fednostka A
- jednostka P
- Jednostha S
- jednostka E
- fednostka I
- jednostka I
- jednostka K
- jednostka T

- jednostka A
- fednostka P
- jednostka S
- fednostia E
- jednostka F
- jednostka |
- fednostka K
- jednostka T

- jednostka A
- jednostka P
- fednostka §
- jednostha E
- jednostka F
- Jednostka |
- fednostka K
- fednostka T

- jednostka A
- jednostka P
- Jednostka §
- jednostka E
- jednostka F
- fednostia f
- jednostka K
-jednostka T

- fednostka A
- jednostka P
- jednostka §
- Jednosthka E
- jednostka F
- jednostha [
- jednostka K
- jednostka T

ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu

1976 363,931018
1 786 76, 069438
109 649,236193
1610384111

26 099.677804
2791 873811

11 819.964640
5193371942
32493152827
2230599914718
2036 122757782
164 062,837710

6 962, 704408
9222977199
546033293
3515507443

2 453,539549
3713,357334
-254 235,983700
=249 416688094
-34 413,601513

-3 352,120297

16 876, 700605

2 243,840518

G 304457197
2739832393

26 779593493

7 249 327,640220
55 669 626,765001
32970 704, 382699
P2 606993912
270 M3, 721783

619 120,738282
3210560317

142 913858501

128 676571070

476 787, 742443

48 420299,128781
46 916 561,404176
773 341,990962

260 967086324

341 793, 909744
9409,225338

41 079,7628%7

34 113,561328

23 030,187782

i1

14.04.2010
31122010

1036 995

40 449
13953

12 851

13 645
40 449

0

0

0

0
595091
1203122
608 031
635 540
1672535
1206 309

14.04.2010
31.12.2010

2707 138,761164

5524 732,277748
3072 267486797
329 843,749095

3 997209487

35 889.668179

6 237 549977

18 5497290045
9326812976

48 600,072192
2817 3593,516584
2728 597657816
56 631,520657

6 3562,825158

6 061,338668

1 472,423031
6456513573

6 263,404715
5543832966
2707 138,761164
2 343 669,828981
273 212,228438

-2 563,613671

29 828,329511

oA 783,126946

12 093,215472

3 061,408261

43 054,239226

7 503 563,623920

53 693 262,837983

31183 998.513011
B892 957,737717
274 795,137672
393 021,060478

492 618,686500
131 093893864
123 483,199128
444 294,589616

46 189 699,214063

+4 88 438,64639+4
609 279153252
254 004381916
332 572,932545

8 863,192065

33 564235454

31 660,021979

17 316,630458

01.01.2010
13.04.2006%)

1 000 846

59632
2722
8804

48 106

59 632

0

0

0

0

-23 483
80572
104 055
36 149
1036 995
1008 681

01.01.2010
13.04.2010%)

-115024,478202

389 732,954575
314 343,150879

1 861,028434
1326770362

15 310,533169

16 350,787315
7525521933

1 714,654343

21 300,508140
504 757,432777
438 444,734915
24 380,821667

6 689,906203

2 500,698828
231,656564

2 680,577935

7 884,732623
1924304042
=115 024,478202
<144 101,584036
-22519,793233
-3 363,135841

12 809,834341
16099,130751

4 844,943998
3829921720

19 376,204098

4 796 424,862756

48 168 530,560235

46 111 731,026214
563 114,008622
270 797928185
537131392299

43 361,136523
112 544,164816
114 156,386152
395 694517424

43372 105,697479

42 15] 840988578
552 647632595
247 44}, 556738
336 511,593877

7 390,769034
29 167, 741881
45 394617264
11 770797492



01.01.2011

30.06.2011

¢) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa w tym: 7249 327,640220
- jednostka A 6054 143,178523

- jednostka P 229 263,002930

- jednostka § 15 438,635459

- jednostka E 277 324,828538

- jednostka F 43 001,334933

- jednostka I 101 834,095604

- jednostka K 74 563,009542

- jednostka T 453 757,35465)

¢1.01.2011

1L Zmiana wartosci akiywow netto na jednosthe uczestnictwa 30.06.2011

1. Warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawezego

- jednostka AP,S.F,Ii K 221,73
- jednostka E 244 84
- jednostka T 228,11
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostka A,P,S,F,1i K 225,79
- jednostka E 250,99
- jednostka T 233,87
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostkg uczestmictwa w okresic sprawozdawczym®*+)
- jednostka APSF, IiK 3,69%
- jednostka E 507%
- jednostka T 5,09%
4, Minimalna warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostka A PSF 1i K 218,68
w dniu 2011-01-10
- jednostka E 225,05
w dniu 2011-01-10
- jednostka T 241,56
w dniu 2011-01-10
5. Maksymalna warto$é¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostka A,P,S,F, 1iK 226,77
w dniu 2011-04-07
- jednostka E 234,60
w dniu 2011-05-31
- jednostka T 251,78
w dniu 2011-05-31

6. Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

- jednostka AP,SF, 11K 225,79
w dniu 2011-06-30
-jednostka E 250,99
w dniu 2011-06-30

- jednostka T 233,87
w dniu 2011-06-30
01.01.2011

30.06.2011

IV, Procentowy udzial kesgéw funduszu w Sredniej wartosci aktywow 2.37%
netto, w tynt: *Y ’
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,36%

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

* dane niebadane
**4) dame w stosuniou roczrym

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

14.04.2010
31.12.2019

7 503 563,623920
6 303 359,866617
283 678,604465

20 760,755756

260 448,127933

40 755494435

05 529,638407

71 823,177149

426 977,959158

14.04.2010
31.12.2010

21491
235,02
218,92

221,73
244,84
228,11

4,42%
5.82%
5,85%

206,18
2010-05-25
225,82
2010-05-25
210,35
2010-05-25

222,37
2010-11-09
245 44
2010-12-29
228,67
2010-12-29

221,73
2010-12-31
244,84
2010-12-31
228,11
2010-12-31

14.04.2010
31.12.2010

245%

2,33%

01.01.2010
13.04.2010%)

4 796 424862756
3 959 890,037636
10 466,376027

23 356,371427
230 619,798422
35 970.367489
83 436422935
68 761,768888
383 923,719932

01.01.2010
13.04.2010%

202,75
220,88
205,73

214,91
235,02
218,92

21,25%
22,69%
22.72%

200,13
2010-02-08
218,34
2010-02-08
203,37
2010-02-08

214,91
2010-04-13
235,02
2010-04-13
218,92
2010-04-13

21491
2010-04-13
235,02
2010-04-13
218,92
2010-04-13

01.01.2010
13.04.2010%

2,61%

2,32%

Izabela Kalinowska

Zestawlenie zmian w akiywach netto nalezy analizowaé Igeznie = notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kore stanowiq integralng czes¢

sprawozdania finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSC! SUBFUNDUSZU

Dzialalnoéé Subfunduszu reguluja nastepujace przepisy prawne:

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

Ustawa z diia 27.05.2004 r. o funduszach inwestyeyjnych (Dz.U. z 2004 r. nr 146 poz.1546 ze zm.)}

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 1. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249
poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

1) UJAWNIANIE | PREZENTACJA INFORMACI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysiacach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, Jezeli
charakter i istotnos¢ dangj pozycji wymaga inngj dokladnogci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informaciji dodatkowe;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, cbejmujacy;

1} preychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netto.

2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkows, Sprawozdanie obejmuje dane za pierwsze pdlrocze 2011 roku oraz dane poréwnywalne za rok 2010.
W dniu 15 pagdziernika 2010 r. nastapito polaczenie Subfunduszu Stabilnego Wzrostu z Subfunduszem Stabilnego Wzrostu Plus poprzez przejecie Subfunduszu
Stabilnego Wzrostu Plus. Zaprezentowane dane pordwnywalne za okres od 01.01.2010 r. do 13.04.2010 r. obejmuja wylacznic dane Subfunduszu Stabilnego
Wzrostu (przed przeksztalceniem ING F10 Stabilnego Wzrostu).

2) UMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla ING Parasola FIO z wydzielonymti subfunduszami prowadzi sig oddzielnie dla kazdego subfunduszu,

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

2. Nabyte skiadniki fokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia cbejmujacej prowizje maklerska.

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

4. Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokoéci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktérej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych akeji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

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

9. Nalezng dywidende z akgji/ prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

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

11, Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sig za zbyte, wedug warto$ci roéwnej zeru, w dniu nastepnym po wygasnigeiu lego prawa.

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

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

14.  Skfadniki lokat nabyte/ zbyte, dia ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji, uwzglednia sic w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

15. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skladnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu pe dnin
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a
przede wszystkim date nabycia, rozliczenia (daty przeplywow pienigznych).

16. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktdrej sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczenin wg sredniego kursu NBP
ustalonego dia danej waluty na dziefi ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla
ktérych NBP nie ustala kursu — ich warto§¢ okresla sig w relacji do euro.

17. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie
stanowig lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

I8. Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papierdw wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug sredniego kursn NBP dla danej waluty.

19.  Przychody z lokat obejmuja w szczeg6Inodel:

a) Dywidendy 1 inne udzialy w zyskach

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierdw wartosciowych, wycenianych w wartoei godziwej, nalicza sie zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j)

c) Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny érodkdw pienigznych, naleznosei oraz zobowigzan w walutach obeych.

20. Koszty Subfunduszu obejmuja w szezegolnosei:

a)} Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw i pozyczek zaciggnigtych przez Subfundusz rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej)
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazah w walutach obcych.

21, QOdsetki naliczone oraz nalezne od 4rodkow pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warlosé akiywow
Subfunduszu w dnio wyceny.

22, W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki, Platnosci z tytulu kosztdw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w wysckosei nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartedci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych $rodkdw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.
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23, Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace dla jednostek kategorii E maksymalnie 1,5%, dla jednostek kategerii T
maksymalnie 1,15% i dia pozostatych kategorii 2,5% w skali roku, naliczone od wartosci aktywow netto Subfunduszu reprezentujaeych jednostki
uczestnictwa ww. kategorii w danym dniu wyceny.

24.  Towarzystwo pobiera optatg dystrybucyjna, oplatg za konwersje oraz oplate umorzeniowa (wysoko$é oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowia zobowiazanie Funduszu wobec TFI ~ nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

25. Koszty zwiazane bezposdrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w calogci z aktywdw Subfunduszu. Jezeli koszty cbeiazaja Fundusz w
catoéci - partycypacije danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sig na podstawie stosunku Wartosci Aktywéw Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujgeia zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe
zbycia/nabycia sktadnikow lokat dotyczaca wigeej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udzialu wartosci transakeji danego Subfunduszu w wartosci transakeji ogolem,

26. Ksiggi rachunkowe prowadzone sg w taki sposob, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe bylo okreslenie wartodci aktyw6w netto przypadajacych na
kazda kategorig jednostek uczestaictwa (JU).

27.  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze
{(z tym, Ze na potrzeby okreslenia wartodci aktywéw netto na JU w okre§lonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i
wyplaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze vczestnikdw Subfunduszu w dniu wyceny).

28, Wszystkie zobowigzania zwiazane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane s3 w kwocie wymagajacej zaplaty.

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

3} METODY WYCENY AKTYWOW

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

Dniem wyceny jest dzien, na ktdry przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywangj dalej GPW,

W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje: wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywéw Subfunduszu;

ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu

oraz ustalenia wartosci aktywdw netto Subfunduszu przypadajacych na JU kazdej kategorii a takZe ustalenia ceny zbycia i odkupienia JU Subfunduszu kazdej
kategorii,

Wartod¢ aktywdw Funduszu oraz warto$é zobowiazan Funduszu w danym dniu wyceny jest ustalana wg stanow aktywdw w tym dniu wyceny oraz oraz wartosci

aktywow i zobowigzan w tym dniu wyceny. Warto$é aktywow netto Funduszu ustala sig pomniejszajac wartoéé aktywdw Funduszu w danym dnie wyceny o jego

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na JU kazdej kategorii vstala sig w oparciu o warto$é aktywow netto Subfunduszu w danym dniu wyceny przypadajacych na

JU danej kategorii podzielona przez liczbg JU tej kategorii ustalona na podstawie rejestru uczestnikow i subrejestre uczestnikéw w tym dniu wyceny,

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

Rozporzadzenia.

1. Wycena skladnikdw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skfadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1} akgje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) dluzne papiery wartodciowe,

8) instrumenty pochodne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10} tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibg za granica,
[1} instrumenty rynku pienieznego.

2. Wartod¢ godziwa skladnikéw lokat wymienionych w ust, 1 nolowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieit Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencic dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny:

1) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan cigglych, na ktdrych wyznaczany jest kurs zamknigeia — w oparciu o kurs zamknigcia, a
Jezeli o godzinie 23;00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,

2} w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigeia — w oparciu o ostatni kurs
transakeyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiege,

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 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o
godzinie 23:00 czasu polskiego.

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywaow jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywéw nie zawarto 2adnej transakeji, ostatni dostepny
kuts ustalony zgodnie z metodami okre§lonymi w ust, 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4,  Wartod¢ godziwg skiadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzici Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okre$lonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

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

1) przyjmuje si¢ wartos¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynky z tym, e o wyhorze innego aktywnego rynku decyduje wysokosé
wolumenu obrotu w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sg wartodci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat
korzysta si¢ z kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu 0 metodg okre§lona w pkt 1} i 2), a na aktywnym rynku dostgpne sa ceny w zgioszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedaZy, to do wyceny wylicza si¢ érednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert
kupna jest dopuszczalne. Do wyceny stosuje sig $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gléwnego, a jezeli nie sa dostepne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartodciowy jest notowany, nie liczac rynku gléwnego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny
uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku gléwnego.

4} jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt, 13-3) — to do wyceny stosuje sig wartos¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnosei) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnodci), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje sie warto§é oszacowang przez
wyspecjalizowang, niezalezna jednostke §wiadczaca tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przephywéw pienigznych
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zwiazanych z tym skiladnikiem, przy czym jednostkg tg uznaje sig za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skiadnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemoziiwe jest zastosowanie meted okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wycene w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego si¢ istotnie skladnika, w szezeg6inosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
W przypadku skladnikéw lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigeej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku
gléwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesigea kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu micsigca);
2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie ostatniego peinego miesigea kalendarzowego,
3) w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczesénie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku gldwnego jest mozliwod¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku:
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kidry nie pozwala na dokonanie pordwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku giéwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegdlnych rynkdw od dnia rozpoczecia notowan do kofica okresu poréwnawczegoe lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrdt papierem wartoSciowym, wyb6r rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszezegblnych
rynkach z dnia pierwszego notowania,
Do wyceny skiadnikéw lokat przyjmuje sig kurs z takq lezba migjsc po przecinku jak publikowany przez rynek akiywny.
RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy fgcznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuia zainteresowani nabywey i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
Razem z comiesigcznym wstalaniem rynku gldéwnego, Towarzystwe i Depozytariusz badaja aktywnoé¢ rynku dla kazdego skiadnika lokat, Jezeli preez
badany miesiac byl dostgpny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostgpna byla regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek
dla danego skladnika lokat jest aktywny.

1l1. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na akiywnym rynku

2.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nasi¢pujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku;

1) akeje,

2) warranty subskrypeyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6} instrumenty pochodne,

7} listy zastawne,

8) diuzne papiery wariodciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibeg za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14} instrumenty rynku pienigZnego.

Warto$¢ skladnikow lokat wymienionych w ust. | nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 | 5, w nastgpujacy sposob:

1) w przypadku diuznych papierdw wartodciowych, listéw zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bgdacych papierami wartogciowymi— wedlug

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

warto$ei, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza sig odpowiednio

de przychoddw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokoéé odpiséw z tytulu trwalej utraty wartodei zalicza sig w cigzar pozostatych

kosztéw Funduoszu

2} diuzne papiery wartodciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym to wartoéé calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowege modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukeji modele wyceny poszezegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.,
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sq $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym, wowezas warlosé wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowié sumg wartodei dluznego papieru warto§ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoéei wbudowanych instrumentaw pochodnych wyznaczonych w oparciu 0 modele wlasciwe
dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$é godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okre§lona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcic a).

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

4) wycena papieréw warto$ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia

ujgcia w ksiggach danego skiadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabycia dany sktadnik lokat wykazuje sie w cenie nabycia, ktOra stanowi

skorygowang ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia warto$ei XIRR | XNPV przyjmuje sig¢ moment przeplywaw pienigznych okre$lony w warunkach

transakcji).

IV. Szczegdlne metody wyceny skladnikéw lokat

L.

2.

&

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sig 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 wartodei, jezeli
ich utworzenie okaze si¢ konieczne,

Zobowigzania z tytutn zbycia papierdw warto§ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartodci godziwej, do wysokodci skorygowanej ceny nabycia — warto$é godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowana ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do
wyliczefi skorygowanej ceny nabycia w kolgjnych dniach wyceny. W szczegolnosei w wyzej wymieniony sposdb wycenia sie diuzne papiery wartodciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierdw wartosciowych wycenia sig wedlug zasad przyjetych dla tych papicrow wartoéciowych.

Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala sig wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.
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V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

W przypadku skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami diuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akeji — ich wartosé ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze soba stronami,
b} metody rynkowe, a w szczegdInodei metode poréwnywalnych spotek gieldowych oraz metodg poréwnywalnych transakeii,
¢) metody dochodowe, a w szczegOInoéei metode zdyskontowanych przeplywow picnigznych,
d) metody ksiggowe, a w szezegdlnosei metodg skorygowane]j wartodei aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypeyjnych oraz praw poboru — ich wartodé wyznacza sig przy vzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnodci wartosé
godziwg akeji, na ktdre opiewa warrant {ub prawo poboru oraz wario§é wynikajaca z nabycia tych akeji w wyniku realizacji praw przystugujacych
warrantom lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akeji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznic ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdzniacego sig istotnie skiadnika,
w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego skladnika lokat, wedtug warlosci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1,
4) w przypadku kwitdw depozytowych— ich wartod¢ wyznacza sig na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warlodciowego, w
zwiazku, z ktdrym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytdw — ich wartodé stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica - wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto§¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyiny lub tytul uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$é godziwa, jakie mialy micjsce po dnin ogloszenia wartosci
aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyiny lub tytul uczestnictwa;
T} w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczeg6lnodei
w przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych:
8) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$é wyznacza sig po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzietfi Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Do czynnikéw uwzglgdnianych przy wyborze jednej z metod estymacji. o ktorych mowa w ust, | pkt 1), do wyceny skladnikow lokat, o ktorych mowa w ust,
1 pkt 1), nalezg:
1) dostgpno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dzialalnofci) oraz zalozenia dotyczace dzialania spélki,
3) okres, jaki uplynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skiadnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uptynal od ostatnich transakeji, ktérych przedmiotem byt wyceniany skladnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powiazanymi ze sobg sironami, o ktdrych to transakgjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielkosé posiadanego pakietu wycenianego skladnika.
Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust.]1 pkt 1) - 2} i pkt 7) pochodzg z aktywnego rynku,
Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust, 2, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny begda stosowane w sposéb
ciagly. W przypadku dokenywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane, w przypadku
gdy zostaly wprowadzone w pierwszym pélroczu roku obrotowego, kolejno w pdlrocznym oraz roczaym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku
gdy zmiany zostaly wprowadzone w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz péirocznym sprawozdaniu finansowym,

V1, Wycena skiadnikow lokat denominowanych w wajutach obeych

1.

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

2. Aktywa oraz zobowiazania, o kidrych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zebowiazania Funduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,
3. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre§la si¢ w relacji do euro.
4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSC!
Nie wprowadzono.
NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2011 3112.2010
Z tytutu zbytych lokat 52425 1320
Z tytulu instrumentéw pochodnych 4
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa o947 1612
Z tytutu dywidendy 1749 -
Z tytulu odsetek - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - -
55125 2932
NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2011 31122018
Z tytulu nabytych aktywéow 36078 3552
Z tytubu transakeji przy zobowiazaniu sig funduszu do odkupu - 71382
Z tytultu instrumentdw pochodnych - 76
Z tytutu wplat na jednostki uczestniciwa 421 1708
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 4285 3 869
Z tytutu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytolu gwarancji lub porgezen - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostale zobowiazania, w tym: 3 887 3605
- wynagrodzenie Towarzystwa 3 202 3364
44671 84492
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NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE IICH EKWIWALENTY
L. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) w tys.

Wartosé na 30,06,2011 Wartos¢ na 3£.12.2010

Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie wPLN

ING Bank Slqski S.A. /PLN 36745 36 745 23084 23 084
ING Bank $laski S.A. /EUR - - 5 21
ING Bank Slaski S.A. /CZK 1 - 56 9
ING Bank Slaski $.A. / HUF - - 237 3
ING Bank Slgski S.A. / TRY 4 7 99 191
36752" 23 308

IL. SREDN1 W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU - w tys.

Srednia wartosé Srednia wartosé
Waluta w walucie w PLLN
Sredni w okresic sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych: PLN 33 487 33 487
EUR 160 631
TRY 76 135
CZK 4936 801
HUF 8 000 116
335170
I1I. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA S
RYZYKA

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

Sredni wazony okres do wykupu (duration) Subfunduszu wynidst 3,99 roku.

a) Wskazanie aktywOw obciazonych ryzykiem wartodei godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowe] to ryzyko spadku wartosci aktywow netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy
procentowef jest wigksze dla instrumentéw o stalym oprocentowaniu. Na dzien bilansowy papiery dluzne o statym oprocentowaniu stanowily 45,61% a
zerokuponowe 10,42% wartosct aktywdw Subfinduszu,

b} Wskazanie aktywdw obeiazonych ryzykiem przeplywow srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeplywdw pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, kiéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
W portfelu Subfunduszu znajduja sig papiery warto§ciowe, ktérych oprocentowanie zalezy od wysokosei stawek WIBOR 3M i1 WIBOR 6M, Na dzien
bilansowy w sklad lokat Subfunduszu wehodzity papiery dluzne o zmiennym oprocentowaniu, ktore stanowily 3,66% wartodci aktywow, w tym papiery
dtuzne komercyjne kidre stanowily 3,62% wartosci aktywow. .

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW T ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Gtéwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej | ryzyko rozpigtosci kredytowej.
Uczestnicy funduszu akceptuja niskie ryzyko kredytowe wynikaface z inwestycji w instrumenty diuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiaza si¢ z wyzszym ryzvkiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Nieskarbowe diuzne papiery wartoSciowe stanowity na dzier bilansowy 5,99% aktywow. Obligacje podporzadkowane banku PKO BP sa obligacjami
niezabezpieczonymi. Bank PKO BP ma nadane przez agencje ratingowe nastepujace ratingi: Moody's rating diugookresowy dla waluty lokalnej na poziomie
A2 perspektywa stabilna, Standard&Poor's rating diugookresowy dlz waluty lokalngj na poziomie A-pi, natomiast agencja ratingowa Fitch Ratings w lipcu
2010 r. podtrzymata przyznang w 1996 r. oceng wsparcia dla Banku na poziomie 2. Obligacje Banku Gospodarstwa Krajowego na rzecz Krajowego
Funduszu Drogowego posiadaja gwarancje Skarbu Panstwa. Obligacje firmy Polkomtel sa niezabezpieczone, Firma Polkomtel posiada rating diugookresowy
na poziomie BB+ z perspektywa negatywna nadany przez Standard&Poor's (rating obnizony z BBB+ w lipcu 2011 ).
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sa z ryzykiem kredytowym banku, Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane sa
na lokatach overnight, Lokaty te zakfadane sa na okres 1 dnia roboczego lub na okres obejmujacy dzief otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne
od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 2,17% wartosei aktywéw.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosei aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut oboych.
Na dzien bilansowy na rachunku bankowym funduszu znajdowalo sig 4 tys, lir tureckich oraz 1 tys, koron czeskich, ktére stanowily lacznie 0,0004%
warto$ci aktywow. Zagraniczne papicry wartosciowe notowane na gicldach zagranicznych stanowily 2,24% wartosci aktywow.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowal w instrumenty pochodne. Inwestycje byly dokonywane w wystandaryzowane instrumenty stanowiace przedmiot obrotu na GPW w
Warszawie. Z inwestowaniem w {e instrumenty zwiazane sa podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, mozliwosé stosowania dZwigni finansowe;.

Typ zejete] pozyei L .. .. . Kontakiicrminowy na Warszawski lndex Gieldowy 20
Rodzaj instrumentu pochodnego _ o _i___ L Fpn;pq]_q_tgrpﬁnowy na indeks
Cel ctwarcia pozycji Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka imwvestycyjnego
Wartoéé otwartej pozycji 36 kontraktow - warto$é na dzief bilansowy wyniosla [ 556 tys. 2t '
Rozliczenie nastgpuje z data wygasnigcia, a warto§é ustalana jest na podstawie instrumentu ;
Warto$¢ i terminy przyszlych strumieni pienigznych bazowego, to znaczy na podstawie wartodci indeksu WIG20
Zyski i straty na kontraktach rozliczane sg codziennie w ramach systemu uzupeiniania depozytoéw
Kwota bedaca podstaws przyszlych platnodci zabezpieczajacych ("Warunki Obrotu dla kontrakidw terminowych na WI1G20")
Termin zapadalno$ci/wygasnigeia instrumentu pochodnego 16/09/2011
Terminy wykonania instrumentu pochodnego 16/09/2011 I l
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NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU (w tys. zf)

Wartosé 30.06.2011 Warto§¢ 31.12.2010
Transakeje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu, w tym: o - 143 364%)
Transakcfe, w wyniku ktérych nastepufe pr-eniesienie na subfundusz praw wiasnosei i ryzyk - -
Transakcre, w wyniku kiérych nie nastgpuje preeniesienie na subfundusc praw wilasnosef i ryzyk - -

Transakefe, w wyniku ktéryeh nastepuje proeniesienie na subfundusz praw wlasnosci i nie nastgpiyje - 143 364
przeniesienie ryzyk

Transakcje przy zobowigzaniu si¢ subfunduszu do odkupu, w tym: - 7h382*%)
Transakefe, w wynifu kidrych nastepuje preniesienie na drugq sirong praw wilasnosei i ry=yk - -
Transakcje, w wyniku ktdryeh nie nastepufe proeniesienie na drugq sirong praw wilasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kidrych nastgpuje przeniesienie na druga serong praw wlasnosci i nie nastepufe - 71382

przeniesienie ryzyk

*) Przedmiotem {ransakcji sq obligacje skarbowe PS0412 (data otwarcia 23.12.2010 r., data zamknigcia (3.01.2011 1.) o wartosci 63.042 tys, zl, oraz OKQ112
(data otwarcia 28.12.2010 r., data zamknigcia 04.01.2011 r.) o wartodci 80,323 tys, z1.
*¥) Przedmiolem transakcji sa obligacje skarbowe: DS1015 (data otwarcia 23.12.2010 r., data zamknigeia 03.01.2011 r.) o wartoéci 62.964 tys. zt oraz W50922

(data zawarcia 28.12.2010r, data zamknigeia 04.01.2011 r.) o wartoéei 8.418 tys. zl

NOTA S
KREDYTY | POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggal kredytdw i pozyczek.

NOTA 9 ]
WALUTY I ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJ1 BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly sig srodki pienigzne w walutach cbeych:

30.06.2011 31.12.2010
w walucie obcej: w przeliczeniu; w walucie obcej: w przeliczeniu:
- EUR - PLN 5 EUR 21 PLN
- HUF - PLN 237 HUF 3 PLN
4 TRY 7 PLN 99 TRY 191 PLN
1 CZK - PLN 56 CZK 9 PLN

Czgéd aktywodw zainwestowanych w papiery wartosciowe emitentdw zagranicznych denominowana jest w walutach obeych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest warted¢ tych aktywow w zlotych polskich. Warlod¢ zagranicznych papierdw wartosciowych denominewanych w walucie obeej wyniosla:

30.066.2011 31.12.2010
w walucie obcej: w przeliczeniu; w walucie obcej: w przeliczeniu:
1919 EUR 7650 PLN 1 567 EUR 6206 PLN
113 104 CZK 18 360 PLN 13911 CZK 2 198 PLN
778 313 HUF 11683 PLN 59 834 HUF 850 PLN
Na nalezno$ciach z tytutu dywidend znajduje sie:
30.06.2011 31.12.2010
w walucie oheej: w przeliczeniu: w walucie obeej: w przeliczeniu;
44 EUR 176 PLN - EUR - PLN

Pozostate pozycje bilansu Funduszu wyrazone sg wylacznic w zlotych polskich.
2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane {w tys.zi}

01.01.2011 14.04.2010 14.04.2010 01.01.2010

30.06.2011 31.12.2010 30.06.2010 13.04.2010%

Akcje - zrealizowane rdznice kursowe (CZK) - 18 - -
Alccie - zrealizowane rdznice kursowe (EUR) 27 - - -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (HUF) 88 - - -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) - 306 - -
Akeje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK) 411 97 347 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) - 1273 1435 -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) 295 197 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (TRY) - - 528 9

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

01.01.2011  14.04.2010 14.04.2010  0LOL2010

30.06.2001 31.12.2010 30.66.2010 13.04.2010%)
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (CZK) -30 - - -119
Akeje - zrealizowane réznice kursowe (EUR) - -1 079 -1055 -i55
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) - -350 - 25

Akeje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) -

Akcje - niezrealizowane rdznice kursowe (HUF) - - =70 -161
Akcie - niezrealizowane réznice kursowe (CZK) - - - -88
Akgje - niezrealizowane rdznice kursowe (TRY) - -12 - -
Akgje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) -57 - - -1 141
Zrealizowane réinice kursowe razem 85 -1105 -1 035 -299
Niezrealizowane réznice kursowe razem 609 1555 2 240 -1 381

*) dane nichadane

4. SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2011)
kurs CZK (korona czeska) - 0,1641
kurs EUR (euro) - 3,9866
kurs HUF (forint wegierski) za 100 - 1,5010
kurs TRY (lira turecka) - 1,6946
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NOTA 10
DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA
1, ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zh)

81L.01.2011 14.04.2010 14.04.2019 01.01.2010

Grupy lokat 30062011 31122010 30062610  13.04.2010%
akcje 15074 4763 -648 5536

prawa poboru 171 157 15 -
bony skarbowe 3 - - -
obligacje 4212 8170 1 807 3268
pochodne -659 -239 - -
Razem 10377 12851 1§74~ B304

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

01812011 14.04.2010 14.04.2010 01012010

Grupy lokat  30.06.2011 3L12.2010 30062010 13.04.2010%
akeje -3 256 31287 -37674 27936
prawa poboru - -1 590 1
prawa do akcji -38 £} - -
obligacje 12 597 -17679 -10 109 20 169
Razem 9303 13645 47193 48 106

*) dane niebadane

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

4, WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

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

NOTA 11

KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wlasnych §rodkdw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu uslug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartosciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obciazen

natozonych przez wlasciwe organy panstwowe w zwigzku z dzialalnoscia Subfunduszu, ktére pokrywane sa bezposrednio z aktywow Subfunduszu i nie podlegaja
limitowanin,

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (W YODREBNIENIE CZESCI ZMIENNED

Towarzystwe na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace dla jednostek Kategorii E maksymalnie 1,5%, dla jednostek kategorii T

maksymalnie 1,15% a dla pozostatych kategorii 2,5% w skali roku, naliczone od wartosei akiywow netto Subfunduszu przypadajacych na jednostki uczestnictwa

ww. kategorii w danym dniu wyceny. W ciagu okresu objgtego sprawozdaniem Towarzystwo pobralo wynagrodzenie w faktycznej wysokedci w skali reku 1,15%
dla jednostek kategorii E, 1,12% dla jednostek kategorii T i 2,5% dla pozostalych kategorii jednostek.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
30.06.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
Wartos¢ aktywéw netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 1 647 464 1672 535 1000846 1003105
Wartosé aktywdw netto na j.u. na koniec roku obrotowego (w 21)

jednostki kategorii A, P, S,F, LK 225,79 221,73 202,75 179,01
jednostki kategorii E 250,99 244,84 220,88 192,40
jednostki kategorii T 233,87 228,11 205,73 -

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Deparfamentu Ksiggowpsei Funduszy

zabela Kalinowska
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6.
1)

2)

3)

4)

5}

6)

7

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

Dokonane korekty blgdéw podstawowych.
Nie wystapily.

W przypadku niepewnosci co do mozliwoSci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Informacja dotyczaca przeksztalcenia.

W dniu 14 kwietnia 2010 r. nastepujace fundusze inwestycyjne otwarte:

1. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Gotdwkowy,

2. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji,

3. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu,

4, ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zrdwnowazony,

5. ING Fundusz Inwestycyjny Ctwarty Akeji,

6. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Srednich i Matych Spolek,

zostaty przeksztatcone w subfundusze ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwarlego, istniejacege funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi
subfunduszami zarzadzanego przez ING TFL.

Fundusze te staty sie subfunduszami ING Parasol FIO noszacymi nazwy odpowiednio:
1. ING Subfundusz Gotéwkowy,

2, ING Subfundusz Obligacji,

3. ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu,

4. ING Subfundusz Zrownowazony,

5. ING Subfundusz Akgji,

6. ING Subfundusz Srednich i Matych Spotek.

Podstawg przeksztatcenia ww. funduszy inwestycyjnych w nowe subfundusze ING Parasol FIQ stanowilo zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego
udzielone decyzja z dnia 25 stycznia 2010 roku (nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP), wydana na podstawie art. 240 ust. 1 pkt 21 art. 24 ust. 1 pkt 7w
zw. z art. 241 ust. 2 pkt. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych. W dniu 28 stycznia 2010 r. ING TFI dokonato, na podstawie art, 243 pkt 1 i 2 ust. 2 Ustawy
o funduszach inwestycyjnych, ogloszenia na stronie internetowej www.ing.pl ¢ zamiarze przeksztaleenia ww. funduszy inwestycyjnych w nowe subfundusze
ING Parasol FIO.

Zgodnie z art. 244 ust. 2 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, z chwila przeksztalcenia tj. wykre$lenia przez sad rejestrowy funduszy przeksztatcanych w
nowe subfundusze istnicjacego funduszu z wydzielonymi subfunduszami z rejestru funduszy inwestycyjnych oraz wpisania do rejestru funduszy
inwestycyjnych zmian statutu ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego:

1) ING Parascl FI1O wstapil w prawa i obowiazki funduszy podlegajacych przeksztalceniu (w tym w prawa i obowiazki wynikajace z zawartych przez nie
umabw},

2) aktywa funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sig aktywami ING Parasol FIO wchodzacymi w sklad aktywéw subfunduszy odpowiadajacych,
zgodnie ze statutem TNG Parasol F10, przeksztalconym funduszom;

3} zobowiazania funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly si¢ zobowiazaniami ING Parasol F10 obciaZajacymi subfundusze odpowiadajace, zgodnie ze
statutem ING Parasol F10, przeksztalconym funduszom;

4) jednostki uczestnictwa funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sie jednostkami uczestnictwa subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem
ING Parasol FIQ, przeksztaiconym funduszom,

5) rejestry uczestnikow funduszy podlegajacych przeksztatceniu staly sig subrejestrami ING Parasol FI10;

6) rejestry aktywdw funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sig subrejestrami aktywow subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem ING
Parasol FIO, przeksztalconym funduszom.

Zgodnie z art. 45 ust. 1 Ustawy o rachunkowosci, na dzien poprzedzajacy przeksztalcenie tj. 13 kwietnia 2010 roku, sporzadzone zostalo sprawozdanie
finansowe ING FIO Stabilnego Wzrostu.

Informacja dotyczaca przebiegu polaczenia,

W dniu 15 pazdziernika 2010 r. nastapilo polaczenie Subfunduszu Stabilnego Wzrostu z Subfunduszem Stabilnego Wzrostu Plus poprzez przejecie
Subfunduszu Stabilnego Wzrostu Plus.

W dniu 8 lipca 2010 roku Towarzystwo zamiedcilo ogloszenie o zamiarze polaczenia ww. subfunduszy wydzielonych w ramach ING Parasol SFIO.
Podstaweg polaczenia stanowilo zezwolenie KNF udzielone decyzjg z dnia 2 lipca 2010r. (nr DFL/4032/47/8/10/U/V1/9-10-3/SP).

Dzief wyceny 14 paZdziernika 2010 r. byl ostatnim dniem wyceny, w ktarym byly realizowane zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek
uczestnictwa ING Subfunduszu Stabilnego Wzrostu Plus (subfundusz przejmowany),

W dniu 13 pazdziernika 2010 r. (z uplywem tego dnia) Fundusz zaprzestal przyjmowania wplat na nabycie jednostek uczestnictwa oraz zlecen zbycia,
odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa ING Subfunduszu Stabilnego Wzrostu Plus.

W dniu 15 paZdziemika 2010 r. Towarzystwo przydzielilo kazdemu uczestnikowi swbfunduszu przejmowanego jednostki uczestnictwa subfunduszu
przejmujacego w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i
wartosci aktywoéw netto subfunduszu przejmowanego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w dniu 14 pazdziernika 2010 1. przez warto$¢ aktywow netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacego na jednostkg uczestnictwa w tym subfunduszu w dntu 14 paZdziernika 2010 1.

ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu



kategoria JU  warto$€ aktywdéw netto na JU warto§¢ JU w tys, zl liczba przydziclonych JU

ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu A 219,26847 531 694 2 424 854835571
ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu P 219,26847 46 037 209 958,319761
ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu s 21926847 145 661,325577
ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu AP, S 117,71431 557 876

Plus (przejmowany)

Przydzial jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmujacego nastapil bez pobrania optat manipulacyjnych.

W dniu 15 paidziernika Subfundusz przejmujacy wstapil w prawa i obowiazki Subfunduszu przejmowanego oraz skuteczny stal si¢ wpis uczestnikow
Subfunduszu przejmowanego do subrejestru uczestnikdw Subfunduszu przejmujacego.

W zwiazku z opisanym zdarzeniem, nie dokonano korekt sprawozdania finansowego,

Towarzystwo sporzadzito i opublikowalo sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Stabilnego Wzrostu Plus na dzien 4 pazdziernika 2010,

Wynik z operacji subfunduszu przejmowanego -do dnia polaczenia- zawarty jest w pozycji kapital wplacony. Po dokonaniu polaczenia, w pozyeji kapital
wplacony, ujeta jest kwota 577.876 tys. zl, stanowiaca warto$é jednostek uczestnictwa przydzielonych w zwiazku z polaczeniem.

8) Pozostale informacje.
Do dnia 12 pazdziernika 2010 r. w Subfunduszu niewykazywane byly transfery jednostek kategorii P na jednostki uczestnictwa kategorii A zwiazane z

wygasaniem programoéw systematycznego inwestowantia "Pakiet Fundusz z Lokatg".

Operacja transferu, kazdorazowo w momencie wygasnigcia programu, wykonywana byla przez Agenta Transferowego w rgjestrze uczestnika Subfunduszu nie
byta jednak wykazywana w dziennych zbiorczych zestawieniach zmian kapitalu wplaconego i wyplaconego.

W dniu wyceny 12 pazdziernika 2010 r. przeprowadzona zostata korekta polegajaca na jednorazowym ujeciu transferéw jednostek z kategorii P do kategorii
A wedlug biezacej wartosci jednostek uczestnictwa.

Zestawienie transferéw produktowych z jednostek uczestnictwa kategorii P na A
| ' o
TRANg:;gEAUJ n I WAT'"‘RTES;';‘I’:STY | ZAWYZONA WARTOSC
LICZBA JU ETA WAN/U 12/10/2010 ;  KAPITALU WPLACONEGOT
REJESTRZE . UJETEGOWDN. | WYPLACONEGO
UCZESTNIKA : 12/10/2010 i i
_o_dsassso [ ass T T X7 TS R B -

Przeprowadzona korekta nie ma wplywu na wynik z operacji Subfunduszu.

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

Dyreklor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

lzabela Kalinowska

ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu
21



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 szczegdlnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Stabilnego
Wzrostu (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow, w
tym w szczegoblnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkdéw z tych aktywoéw przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r.,

sporzadzonego dnia 26 sierpnia 2011 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.

DYZYREKTOR

Departamenty eracii Rynkow Finansowych ;
| KLk Strategicznyeh "}

ING BANK SLASKI Spétka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapital zaktadowy — 130 100 000,00 zi
ul. Sokolska 34, 40-086 Katowice KRS 5459 Kapital 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 Panstwo,

Publikacja pétrocznych 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 niepewnoésci, ktérym dzis
stawiajg czota inwestorzy. Dla przypomnienia w nowy rok wchodzilismy w atmosferze optymizmu w $wiatowej
gospodarce i na gietdach, a wiele czynnikéw wspierato dobre perspektywy dla rynkéw finansowych.

Dzis wiemy, ze globalne ,przedzieranie sig” w goére rynkdw finansowych okazato sie bardzo nerwowe
i towarzyszyly mu znaczne wahania i korekty, wiacznie z sierpniowymi spadkami cen wielu klas ryzykownych aktywodw.
Od poczatku roku obserwowalismy pasmo niespodziewanych wydarzen o negatywnym zabarwieniu. Do przecen
ryzykownych aktywdéw przyczynito sie co najmniej kilka czynnikdw. Byly wsrdd nich: kleski zywiotowe, rewolucje
spotfeczno-polityczne oraz odczuwalne przez konsumentéw i widoczne w inflacji wzrosty cen ropy naftowej i zywnosci.
Dodatkowo natozyly sig na to liczne starcia grup politycznych odnosnie stanu finanséw publicznych. W tak niepewnym
srodowisku najlepszymi inwestycjami na przestrzeni pierwszego pétrocza 2011 roku okazaty sie obligacje, zaréwno te
emitowane przez polski Skarb Parfstwa, jak i te ryzykowniejsze - rynkow wschodzgcych czy korporacyjne.

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

Jedli chodzi o perspektywy krajowego rynku akcji i obligacji, to sg one silnie powigzane z sytuacja na rynkach
Swiatowych. Wierzymy, ze polskie spétki notowane na gietdzie, przy silnych fundamentach i obecnych atrakcyjnych
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 poprawi¢ 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 sprawiajg, ze inwestorzy chetnie lokujg kapitat w polski dtug skarbowy.

Nadal kontynuujemy proces optymalizowania dla Paristwa naszej oferty produktowej. Wérdéd kluczowych
zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w tym roku operacje potaczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy
parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO. W ich wyniku ograniczylismy liczbe subfunduszy sektorowych, ktére nie
spotkaty sie z duzym zainteresowanie naszych Klientow. Juz we wrzeéniu, wraz z zaplanowanym przejeciem przez
ING (L) Globalnych Mozliwosci trzech strategii sektorowych, zakoriczy sie kolejny etap racjonalizacji tej czesci oferty
produktowej. Zadbalismy réwniez, 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
biezgcego 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 zawirowad na rynkach finansowych.
Bedziemy nadal rozwijac i uatrakcyjniaé naszg oferte produktowa, rozszerzajac ja o nowe fundusze oraz klasy aktywodw,
tak by jak najlepiej spetnia¢ Paristwa oczekiwania.

Zyczymy Panstwu by pozostata czes¢ 2011 roku byta petna sukceséw dla Paristwa 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 z}
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 pofrocze 2011 r.

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 Gotdwkowy 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 Srodkuwoeuropejski Sektorow Defensywnych -3,24% -1,61%
ING Subfundusz Srednich i Matych Spotek -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 Spotek -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 Spétek Dywidendowych USA (L) 13,30% 6,60%
ING Subfundusz Papierdow Dtuznych Rynkow Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) 11,80% 5,85%
ING Subfundusz Glebalny 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 Wschodzgcych (L) -3,47% -1,72%
ING Subfundusz Globalny Spatek 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 tacinskiej (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
FIS.A. INGTFIS.A. 7 ING TFI S.A.
R S
Leszek JedMgcki Hans van Houwelingen Matgorzata Barska




ING SUBFUNDUSZ ZROWNOWAZONY

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY
DNIA 30 CZERWCA 2011 ROKU

WRAZ Z RAPORTEM NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu pélrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

Dla Walnego Zgromadzenia ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akcyjna

1. Przeprowadzilismy przeglad polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu
ING Subfundusz Zréwnowazony (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ING Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (..Fundusz”) z siedziba w Warszawie, Pl. Trzech Krzyzy 10/14,
obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego 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 miesigecy zakonczony dnia 30 czerwca
2011 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowg (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe”).

2. Za rzetelnos¢ 1 jasno$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za
prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna (,,Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na
podstawie przegladu zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepisow prawa oraz
krajowych standardéw 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 pewnos¢, ze jednostkowe 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 1 metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rdznia sie
od badan lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego rzetelnosci
1 jasnosci. W rezultacie przeglad nie pozwala uzyska¢ wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie
istotne kwestie, ktére zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku
z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowalismy niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu 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 okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z p6zniejszymi
zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szesciu
miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o ktérym wydalismy raport z przegladu z datg
26 sierpnia 2011 roku.

ERNST & YOUNG
AUDIT sp. z o.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawe

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

Kluczowy Biegly Rewident

(\\iagint‘;jml\

Biegly Rewident
Nr 9899

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2011 roku
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ING Subfundusz Zréwnowazony
(powstal z przeksztalcenia ING FIO Zrownowazonego w nowy subfundusz ING Parasol FIO w dniu 14 kwietnia 2010 r.)

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 rachunkowoscei (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz.1223) Zarzad
ING Towarzystwa Funduszy [nwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Zrownowazonego,

na ktore sktada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego:

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwea 2011 r. o wartosci 792.107 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 r., ktory wykazuje aktywa netto i kapitaly na sumg 809.559 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 13.195 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 kwote 11.843 tys. zlotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzqdu

Hans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

e k!
Matgorzata Barska
Czlonek Zarzqdu

e —

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU ZROWNOWAZONEGO

Nazwa funduszu; ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
{dawniei ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty)
Fundusz moze uzywaé nazwy w skrdconym brzmieniv; ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
ING Parasol FIO posiada osobowos¢ prawna. ING Subfundusz Zréwnowazony utworzony w ramach Funduszu nie posiada
osobowodci prawnej,

Konstrukeja funduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papierow Wartosciowych i Gield DF1I/W/4033-9/6-1-2095/2006
(obecnic Komisja Nadzoru Finansowego "KNF™)
W dniu | marca 2009 r. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol SF10) zostat przeksztalcony w
fundusz inwestycyjny otwarty dziatajacy pod nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol FIQ).
ING Subfundusz Zrownowazony powstal z przeksztalcenia w dniu 14 kwietnia 2010 r., na podstawic art.240 ust.] pkt.2) i
art.240 ust.2 pkt.3} ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Zrownowazonego (ING FIO
Zrownowazony) w nowy subfundusz Funduszu (decyzfa KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25 stycznia 2010 r.)
Decyzja z dnia 30 paidziernika 1997 r. Komisja udzielita zgody na utworzenic ING Zréwnowazonego Funduszu Powierniczego
(decyzja nr KPW-4085-25/97).
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielila pozwolenia na przeksztalcenie ING Zrdwnowazonego Funduszu
Powierniczego w ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zrownowazony (decyzja nr DFN-409/9-5/99)

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

Wpis do rejestru funduszy: 13.06.2006 r. pod numerem RFi 238
ING FIO Zréwnowazony byl wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 19

ING Subfundusz Zréwnowazony jest jednym z pigtnastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokredlony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
1. ING Subfundusz Gotéwkowy / ING Gotdwhowy / ING (PL) Gotdwkowy

. ING Subfundusz Obligacgji / ING Obligacii / ING (PL) Obligacji

ING Subfundus= Stabilnego Werostu / ING Stabilnego Werostu / ING (PL) Stabilnego W=rostu

ING Subfundusz Zréwnowazony / ING Zréwnowazony / ING (PL) ZrownowazZony

. ING Subfundusz Akcji / ING dkeji / ING (PL) Akeji

. ING Subfundusz Selektywny / ING Selekprwny / ING (PL) Selektywny

. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci / ING Srodkowoeurapefski Budownictwa | Nieruchomosci / ING (PL)

Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomosci
8. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego / ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego / ING (PL)
Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego
9. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich | Matych Spolek / ING Srodkowoeuropejski Srednich i Matveh Spotek / ING (PL)

Srodkowaeuropejski Srednich | Malych Spélek

10. ING Subfundusz Srednich | Malych Spélek / ING Srednich | Malych Spolek / ING (PL) Srednich i Malych Spéiek

11, ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sekiordw Werostowych / ING Srodkowoeuropejski Sektorow Werostowych / ING (PL)
Srodkowoeuropejski Sektoréw Wsrostowych

12, ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektoréw Defensywnych / ING Srodkawoeuropeiski Sekioréw Defensywnych / ING (PL)
5rodkowoeuropejski Sektorow Defensywnych

13, ING Subfundusz Ochrony Kapitalu 90 / ING Ochrony Kapitalu 90 / ING (PL) Ochrony Kapitalu 90

14, ING Subfundusz Chiny i Indie USD 7 ING Chiny i Indie USD / ING (PL) Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie

15. ING Subfundusz Rosja EUR / ING Rosja EUR / ING (PL) Rosja EUR / ING Rosja

R = N U PR Y

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujq indywidualna polityke inwestycyjng dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowaé rozne cele inwestycyjne,
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartodei aktywow w wyniku wzrostu wartodei lokat, Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie w akcje i w instrumenty dluzne. Aktywa Subfunduszu inwestowane sa zaréwno w akcje,
gtownie duzych spélek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, jak i w diuzne papiery wartosciowe 1 instrumenty rynku pienigznego,
glownie emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski.

Srodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery warto$ciowe zgodnie z nastgpujacymi zasadami dywersyfikacii lokat:

1. dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigZnego, w tym w szczegdlnoéci papiery wartosciowe emitowane, porgezone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa Jub Narodowy Bank Polski — od 30% do 70% aktywow.

2. diuzne papiery wartoiciowe i instrumenty rynku pienigznego nie bgdace papierami wartoSciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski ~ do 20% aktywow.

akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 30% do 70% aktywdw.

zagraniczne akgje - do 30% aktywow

zagraniczne dluzne papiery wartodciowe - do 30% aktywow

listy zastawne - do 20% aktywow

depozyty - do 20% aktywow

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartodei aktywow w papiery warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub porgezone przez Skarb Parstwa, z tym ze
obowmzany Jest wiedy dokonywaé lokat w papiery warto§ciowe lub instrumenty rynku pienigznego co najmniej szedciu emisji a warto$é 2adnej z tych emisji nie
moze przekraczaé 30% wartosci aktywow.,

9. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartodci aktywow.,

Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane w papiery wartodciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrote na Gieldzie Papierdw Wartodciowych
w Stambule (the [stanbul Stock Exchange).

Subfundusz dazy do osiagnigeia w dlnzszym okresie stopy zwrotu wyZszej niz benchmark 50%WIG + 50%MLGOPL {Meill Lynch GOPL Polish Governments).

oMot w
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Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych Spolka 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 Wydzial Gospodarczy KRS

Numer: 0000039430

Data wpist: 3 wrzednia 2001 .

Towarzystwo jest spotka akcyjna prawa polskiego, ktérej 100% kapitalu akeyjnego nalezy do ING Investment Management (Polska) S.A. (ING IM).
ING Investment Management (Polska) S.A. jest spotka akcyjna prawa polskiego, w ktdrej 100% akeji posiada ING Investment Management (Europe) B.V..
Fundusz, reprezentowany przez ING TFI S.A., zawart z ING Investment Management (Polska) S.A. umowg o Zarzadzaniu Pakietem Papierow Warto$ciowych.

Okres sprawozdawezy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obgjmuje okres 01.01,2011 1, - 30,06.2011 r.

Dane pordwnawcze za okres od 01.01.2010 r. do 13.04.2010 r. sg danymi ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Zréwnowazonego (dane do dnia
poprzedzajacego zmiang formy prawnej sa danymi niebadanymi}.

Dniem bilansowym jest 30.06.2011 r.

ZaloZenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej sig¢ przewidzie¢
przysziodei, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2011 . Nie istnicja okolicznosdei wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réZznicujgcych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutorow.
- minimalna wysokos¢ wplat tytulem nabycia: 200 z! w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zl w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyZszej niz 4,5% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TF] - nie wigcej niz 3% wartosci aktywdw netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 1. nie wigcej niz 4%)

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii E:
- zbywane wylgcznie w ramach programdw inwestycyjnych, bezpogrednio przez Fundusz lub za pogrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okresla umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE).
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z}.
- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysoko$ci nie wyzszej niz 4,5% wplaty dokonanej przez nabywceg
- oplate za konwersje / zamiane w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczongj na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — nie wigeej niz 2% wariodci aktywow netto w skali roky

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii F:
- zbywane wylacznie w ramach PPl lub PPE, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednicewern wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPl lub PPE. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okresla umowa PPI lub PPE.
- minimalna wysokoéé wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zth.
- w zwiqzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera;
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 4,5% wplaty dokonanej przez nabywee
- optate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoly przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI — nie wigcej niz 3% wartoscei aktywow netio w skali roku (przed zmiang statuty, do dnia 4 kwietnia 2011 r, nie wigcej niz 4%)

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii I;
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii | okresla umowa IKE.
- minimalna wysoko$é wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zi, z zastrzezeniem, e jednorazowa minimalna tgczna wplata tytulem nabycia jednostek vczestnictwa
kategorii | do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zt.
- w zwigzku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjq oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii 1 Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywcee
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokoSci nie wyZszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysckosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opedatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zt. Oplata ta moze byé pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciv umowy IKE,
- wynagrodzenie TFI — nie wigcej niz 3% wartodci aktywdw netio w skali roku (przed zmiang statuty, do dnia 4 kwietnia 2011 r. nie wigcej niz 4%)

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K;
- zbywane wylacznie w ramach [KE pod warunkiem zawarcie umowy [KE w wariancie drugim. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za podrednictwem
wybranych dystrybutordw. Warunki zbywania jednostek uezestnictwa kategorii K okregla umowa IKE,
- minimalna wysoko$¢ wptlat tytufem nabycia wynosi 0,01 2i, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna 1aczna wpata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii K do Funduszu i innych funduszy inwestycyinych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 21,
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersja oraz zamiang jednostek uezestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- optatg dystrybucyjna w wysokodci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- optate za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- optate umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 zt. Oplata ta moze by¢ pobrana
jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE,
- wynagrodzenie TF1 - nie wigcej niz 3% wartosei aktywow netto w skali roku (przed zmiana statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 r. nie wigcej niz 4%)
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Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za podrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okre$la umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia: 200 zi w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zl w
przypadku kazdego nasigpnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysoko$é wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3.000 zl.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjq oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:

- oplatg dystrybucying w wysokodci nie wyzszej niz 4,5% wplaty dokenanej przez nabywce

- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokoscei nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.

- oplatg umorzeniows w wysokodci nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie TFI — nie wigcej niz 3% wartosci aktywow netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 r. nie wigcej niz 4%)

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii S:
- zbywane wylacznie w ramach programdw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek wczestnictwa kategorii 8
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysokos¢ wplat tytutem nabycia: 200 z! w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nastepnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzsza minimalng wysokosé wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyisza
jednak niz 450 zi oraz 150 zi w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwiazku z nabywaniem, odkupieniem, konwersjq oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- optate dystrybucyjng w wysokosdci nie wyzszej niz 4,5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego,
pobierang jednorazowo z pierwszej wplaty uczestnika,
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczone]j na nabycie w funduszu lub subfunduszu docefowym.
- oplatg umorzeniowa w wysckosci nie wyzszej niz 4,5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego
(pobierana z kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie TF] — nie wiecej niz 3% wartosci aktywow netto w skali roku (przed zmiana statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 1, nie wigcej niz 4%)

Warszawa, 26 sierpnia 2011 .

Dyrektor Dej ?nimemu Ksiq%jz}zo? Funduszy

Izabela Kalinowska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

I) Tabela gldwna (w tys. zlotych)
30.06.2011 31122010

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

Akcie 324 339 437274 52,64 341440 458 766 55,40
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - 354 383 0,05
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 340 496 353903 42,60 326 856 336973 40,68
Instrumenty pochodne *) 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzialy w spoikach z ograniczong

odpowiedzialnodcia - - - - - -
Jednostki uczestnictwa 930 930 0,11 - - -
Certyfikaty inwestycyjne ' - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspoinego inwestowania

majqce siedzibg za granica - - - - - -
Wierzytelnodci - - - - - -
Weksle - - - . - -
Depozyty - - . - - -
Waluty - - “ - - -
Nieruchomosgci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
[nne - - - - - -

RAZEM 665 765 792 107 95,35 668 650 796 122 96,13

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Departamengu Ksi WY

lzabela Kalinowska

*) instrument pochodny zaprezentowany w notach objasniajacych - nota 6

Zestawienie lokat naleZy analizowaé lqeonie = notami objasniajgeymi i informaciq dodatkowa, kiére stanowiq integraing czesé sprawozdania finansowego
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2. BILANS
sporzadzeny na dziei 30.06.2011

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

30.06.2011 31L12.2010

L Aktywa 830 710 828 154
1. $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 24 799 10 150

2. Naleznosci 13 804 1801

3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 20081

4. Skladniki [okat notowane na aktywnym rynku, w tym: 760962 777 106
dluzne papiery wartosciowe 323 688 317 957

5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 31145 19 016
dluzne papiery wartosciowe 30215 19016

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

1. Zobowiazania 21151 6 752
. Aktywa netto (I-1I) 809 559 821402
Iv. Kapital funduszu 525956 550 994
1. Kapital wplacony 4425672 4278 547

2. Kapital wyplacony {wielko$¢ ujemna) -3899716 -3 727 553

V. Dochody zatrzymane 162 300 147 445
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z [okat netto -28 132 -28 701

2. Zakumulowany, nicrozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 190 432 176 146

VL Wzrost (spadek) wartoei lokat w odniesieniu do ceny nabycia 121 303 122 963
VII.  Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V-+/-VT} 809 559 821 402
Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.): 2960 509,661386 3 060927,921325

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A 2437 582,716682 2 561 435,371871

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria P 35 644,815013 44 (34,982989

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria S

17 662,055481

21 067,792942

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria E 336 570,870344 311 090,654177
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria F 16 949,377437 15 795,801503
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria 1 74 189,399894 67 265.927077
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K 41910,426535 40 237390766
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria A 267,12 263,03
Warto$¢ aktywéw netto na jednostkg uczestnictwa (w zi.) kategoria P 267,12 263,03
Wartoéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zi.) kategoria 8 267,12 263,03
Warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria E 322,381 315,35
Wartosé aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa (w z1.) kategoria F 267,12 263,03
Wartos¢ aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa (w zl.) kategoria I 267,12 263,03
Wartosé aktywow netlo na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria K 267,12 263,03

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Dgpartamentu Ksiggowosci Funduszy

lzabela Kalinowska

Bilans naleiy analizowad lqeznie = notami objasniajqeymi i informacjq dodathowq, ktére stanowia integralng czesé sprawozdania finansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01012011 14.04.2000  J4.04.2010 01,01,2010
30.66.2001  31.12.2016 30.06.2010  13.04.2010%

L. Przychody z tokat 12 056 14 337 5096 3170

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 4218 5983 2 850 -

2. Przychody odsetkowe 7572 8317 2123 3169

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - - -

4, Dodatnie saldo roznic kursowych 264 - 96 -

5. Pozostale 2 37 27 1

1L Koszty funduszu 11 487 11 836 2913 4015
i.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 11318 11436 2764 3652

2. Wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzacych dystrybucje - - - -

3. Oplaty dla depozytariusza - - - -

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu - - - -

5. 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 - 259 128 290

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomogei - - - -

12. Ujemne saldo réznic kursowych 103 92 - 64

13, Pozostale 66 49 21 9

111, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0
IV. Koszty funduszn netto (11-111) 11 487 11 836 2913 4015
V. Przychody z lokat netio (I-1V) 569 2501 2183 -845
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 12 626 25348  -32709 34113
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 14 286 4 664 -1270 3678

= tytutu voznic kursowych 79 -833 <756 -221

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -1 660 20 684 -31439 30435

= Wptuln réznic kursowych 492 1178 1684 -1023

VIL Wynik z operacji 13 195 27849 30526 33268

Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zi)

A 4,21 8,34 -16,40 17,36
P 4,21 8,84 -16,40 17,536
S 4,21 8,84 -16,40 17,36
E 6,40 11,35 -15,57 18,55
F 4,21 8,84 -16,40 17,36

I 4,21 8,84 -16,40 17,36
K 4,21 8,84 -16,40 17,36

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Tartamcntu KsiqgoWy

lzabela Kalinowska

*} Zaprezentowane dane poréwnywalne obejmujg wylacznie dane ING FIO Zréwnowazonego (dane niebadane)

Rachunek wyniku = operacyi nalezy analizowad lgeznie = notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kire stanowiq integralng czedé sprawozdania
Sfinansowego.

ING Subfundusz Zrownowazony
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4, ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTOQ (w tyszlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa)

1. Zmiany Wartasci Aktywow Netto

1. Warto§€ aktywdw netto na Koniec poprzedniego okresu sprawozdaywcezego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem), w tym:

a) przychody z lokat netto,

b} zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4, Dystrybucja dechoddéw funduszu (razem)

a) z przychodow z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychod6w ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem)

a) zmiana kapitalu wplaconego (powickszenie kapitalu z tyt. zbytych ju.}
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tyt. odkupionych j.u.)
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawezym (3-4+5)
7. Warto§¢ aktywow netto na konice okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto$é aktywoéw netto w okresie sprawozdawezym

i1 Zmiana liczby jednostek uczestnicrwa

1. Zmiana w ckresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostha A
- jednosthka P
- jednostka §
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka |
- fednostka K
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
- jednostia A
- jednostka P
- fednostka §
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka |
- jednostka K
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka P
- jednostka S
- jednostka E
- jednostka F
- jednostka I
- jednostka K
2. Liczba jednostek narastajaco od poczatku dzialalnosei funduszu, w tym:
a) liczby zbytych jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka P
- jednostka §
- jednostka E
- Jednostia F
- jednostka |
- jednosthka K
b) liczby odkupionych jednostek uczestnictwa
- fednostka A
- fednostka P
- jednostka S
- jednostka £
- Jednostka F
- jednostka |
- fednostka K
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
- jednostka A
- jednostka P
- jednostka §
- jednostka E
- Jednostka F
- jednostka |
- jednostka K
*) dane nicbadane

ING Subfundusz Zréwnowazony I

0l.0L.2011
J006.2011
821 402
13195
569

14 286

-1 660

13 195

0

0
0
0

-25038
147 125
172 163
-11 843
809 559
816 009

01812011
10.06.2011
-100418.259939
545 721,857310
477 664,220418
20 038409232

1 714602386
32275526539

1 395,579606

9 393,755518
3239,763591
646 140,117249
601 516875607
28 428,577228
5120339847

6 793,310372
242003672
2470,282701

| 566,727822
-100 418,259939
-123 852655189
-8 390,167976

-3 405737461
23 480.216167

1 153,575934
6923472817

! 673035769
2 960 509,661386
19 385 564,520259
18 116 829.631166
333 436,272543
63 649895942
375 240.231420
20 343,318526

95 829 466605

58 215713055
16 425 054,867873
15 979 246,914484
319 811,457532
45 987,840461

38 669.361076

3 393,941089

20 640.066711

16 305,286520
2 960 509,661386
2437 382,716682
35644815013

17 662,055481
336 570,870344
16 949,377437

74 189,399894

41 910426535

14.04.2010
31.12.2010
491 523
27 849
2501

4 664
20684
27 849

0

0

0

0

302 030
530313
228283
329879
821 402
577 949

14.04.2010
3Li2.2010

1163 739,574846
2 066 692,479556
1 942 804,309378
38 437,454872

3 688,223506

42 530664951

2 358429752

12 207,302056

4 666094841

902 952,90471¢
860 620,145183
24 379,41 2406
5059,384231
60357,212818
546,707310
3839871450
2449871312

1 163 739,574846
1 082 183.864395
34 058,042466

o1 370,160725

36 473452133

1 811,722442

8§ 367,430606
2216,223529
3060 927,921325
18 839 842,671949
17 939 165, 410748
335 417863293
61 935.293556
342 964, 704881
18 947,738920

86 435,71 1087

34 975,949464

15 778 914,750624
13 377 730,038877
297 382,880304
40 867,500614

31 874,050704
3150937417

19 169,784010

14 738,558698
3060 927,921325
2561 435,371871
44 134,982989

21 067, 792942
311 090,654177
15 795,801503

67 263,927077

40 237,390766

01012010
13.04.2010%)
467 763
33 268
-845
3678
30435

33 268

0

0

0

o

-9 508

34 585
44 (093
23760
491 523
471 886

01,04.2010
13.04.2010%

42 690,573976
141 831,60212¢
108 885,374847

} 285,790568
963,432633
19020121309
4123,576125
5028190333
2523122305

184 5§22,182096
163 907,885005
14961 448310

2 181,525390

1 349,580960
198,983 195

784, 408744

1 138,350492

-42 690,573976
-35022,510158
-13 675,657742
-1 218,092757

17 670,540349
3926,592930

4 243,781589

1 384,771813

1 897 188,34647%
16 773 150,192393
15996 361,101 170
276 980,408421
58 247.070050
300 43.4,039930
16 589,309168

74 228,409031

30 309,85.4623

14 875 961,845914
14 517 169,59369+4
267 003,467898
35808,116383
25 816,837886
2605,230107

15 329,912560

12 288,687386

1 897 188,346479
1479 254, 507476
9 976,940523

22 438,953667
274 617,202044
13 984,07906]

58 898496471
38021167237



1. Zmiana warto$ci aktywdw neito na jednostke uczestnictwa

01.01.2011
30.06.2011

1. Wartog¢ aktywOw netto na jednostkg uczestnictwa na koniec poprzednicgo okresu sprawozdawcezego

- jednostka A, P, S, F, 1iK

- jednostka E

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
-jednostka A, P, S, F, 1i K

- jednostka E

263,03
315,35

267,12
322,81

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresic sprawozdawczym **)

-jednostka A, P, §,F,1i K

- jednostka E

4. Minimalna wartos¢ aktywéw netto na jednostkg uczestnictwa
-jednostka A, P, S, F, 1i K

w dniu

- jednostka E

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w dniu:
-jednostka A, P, S, F, 1iK

w dniu

- jednostka E

w dniu

3,14%
4.77%

258,78
2001-01-10
310,39
2011-01-10

272,33
2011-04-07
327,89
2011-04-07

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresic sprawozdawezym

-jednostka A, P, S, F,1i K
w dniu

- jednostka E

w dniu

IV, Procentowy udzial kosztéw funduszu w Srednief wartosci aktywow netto,
w ipm: *¥)

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza

4, Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszo

* dane nichadane
**) dane w stosunki Focznyni

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

267,12
2011-06-30
322,81
2011-06-30

01,01.2011
30.66.2011

2,84%

2,80%

Dyrektor

14.04.2018
31122010

252,31
299,05

263,03
315,35

5,92%
7.59%

236,26
2010-07-01
280,86
2010-05-25

264,31
2010-12.29
316,36
2010-12-29

263,03
2010-12-31
31535
2010-12-31

14.04.2010
31122010

2,85%

2,76%

[zabela Kalinowska

4.01.2010
13.04.2010%)

235,52
27789

252,31
209,05

25,26%
26,98%

228,46
2010-02-08
270,02
2010-02-08

252,31
2010-04-13
299,05
2010-04-13

252,31
2010-04-13
299,05
2010-04-13

01.01.2010
13.04.2610%)

3,02%

2,74%

Zestawienie zmian w akiywach netto nalesy analizowaé lqeznie = rotami oljasniaigeymi i informacjq dodatkowg, kiére stanowiq integraing czesé

sprawocsdania finansowego.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

Dziatalnoé¢ Subfunduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 1. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 . nr 152 poz. 1223 ze zm.)

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

Rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 24,12.2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowodci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r, nr 249
poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem,

1) UTAWNIANIE [ PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach ziotych, z wyjatkiem wartodci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, Jezeli
charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej dokladnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informaciji dodatkowe;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z eperacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace rdznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netto.

2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia [okat i niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy preyjgto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacje dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje dane za pierwsze potrocze 2011 roku oraz dane poréwnywalne za rok 2010.
W dniu 135 pazdziernika 2010 r. nastapilo polaczenie Subfunduszu Zréwnowazonego z Subfunduszem Zréwnowazonym Plus poprzez przejecie Subfunduszu
Zrownowazonego Plus. Zaprezentowane dane pordwnywalne za okres od 01.01.2010 r, do 13.04.2010 r. obejmujg wyiacznie dane Subfunduszu Zréwnowazonego
(przed przeksztalceniem ING FIO Zrownowazony).

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dla ING Parasola FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi sie oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

[.  Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2. Nabyte skiadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizj¢ maklerska.

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

4. Skiadniki lokat otrzymane w zanmian za inne skladniki majq cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikdw lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

5. Zmiang wartoci nominalnej nabytych akeji, nie powodujgca zmiany wysokodci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akeji oraz jednostkowej ceny nabycia.

6. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza sig metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze), a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokoscei
skorygowanej ceny nabycia — oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowei (nie stosuje sig do
skladnikéw lokat bedacych przedmiotem transakeii, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

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

9. Nalezng dywidende z akeji/ prawo poboru akeji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akefi wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa,

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

11, Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sig za zbyte, wedlug wartosci rownej zeru, w dniu nastgpnym po wygadnigeiu tego prawa,

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

13. Nabycie/ zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

14. Sktadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcijt, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

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

16. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktdrej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej pe przeliczeniu wg sredniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dziefi ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla
ktorych NBP nie ustala kursu — ich warto$¢ okredla si¢ w relacji do euro.

17. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakeji kupna papicréw wartociowych denominowanych w walucic obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujg¢cie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty,

18. Zobowiazania i naleznodei Subfunduszu wynikajace z zawartych transakciji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakeji {(forward walutowy) wedlug Sredniego kursu NBP dla dancj waluty.

19. Przychody z lokat obejmuja w szczego6lnoscei:

a) Dywidendy i inne udziaty w zyskach

b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartogciowych, wycenianych w wartoéci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej}

c) Dodatnie saldo réznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obeych.

20. Koszty Subfunduszu obejmuja w szezegdlnosei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytdw i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza sig w czasic przy zastosowaniu efcktywnej
stopy procentowej)
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng srodkdw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

21. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigZnych na rachunkach bankowych oraz lokat lerminowych powigkszaja wartos¢ aktywoéw Subfunduszu
w dniu wyceny.

22, W kazdym dniu wyceny tworzy sig rezerwe na przewidywane wydatki. Plainosci z tytuhy koszi6w operacyinych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartoéci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym, Towarzystwo z
wiasnych drodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu,

23. Towarzystwo na koniec kazdego miesigca pobiera wynagrodzenie wynoszace dla jednostek kategorii E maksymalnie 2%, a dla pozostalych kategorii 3%
w skali roku, naliczone od wartofci aktywow netto Subfunduszu reprezentujacych jednostki uczestnictwa ww. kategorii w danym dnin wyceny.
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24, Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, oplate za konwersje oraz oplatg umorzeniowa (wysokosé oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowia zobowiazanie Funduszn wobec TFI — nie sq ujmowane w przychodach i kosztach.

25, Koszty zwigzane bezposrednio z funkejonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w calosei z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzaja Fundusz w
caloéci - partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sie na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu, W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg
zbycia/nabycia skladnikéw lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakeji obciazaja te Subfundusze propergjonalnie do
udziatu warto$ci transakeji danego Subfunduszu w wartodei transakeji ogdlem.

26. Ksiegi rachunkowe prowadzone 53 w taki sposéb, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe bylo okreslenie wartosei aktywow netto przypadajacych na kazda
kategorie jednostek uczestnictwa (JU).

27. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze (z
tym, ze na potrzeby okreslenia wartodei akiywow netto na JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sig zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym
wynikajacych z zapisdw w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dnin wyceny).

28. Wszystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem | umarzaniem JU wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.

29. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosei okreslonef, wedtug metody HIFQ, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sq JU zapisane wg najwyZszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

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

Dniem wyceny jest dzieni, na ktdry przypada zwyczajna sesja na Gieldzic Papieréw Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje: wyceny aktywow Funduszu oraz wyceny aktywdw Subfunduszu,
ustalenia warto§ci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; ustalenia wartosci aktywdw netto Funduszu
oraz ustalenia wartodci aktyw6w netto Subfunduszu przypadajacych na JU kazdej kategorii a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia JU Subfunduszu kazdej
kategorii. Warto$¢ aktywodw Funduszu oraz warto$é zobowiazan Funduszu w danym dniu wyceny jest ustalana wg standéw aktywow w tym dniu wyceny oraz oraz
wartodci aktywdw i zobowiazai w tym dniu wyceny. Wartos¢ aktywow netio Funduszu ustala sig pomniejszajac wartodé aktywédw Funduszu w danym dniu
wyceny o jego zobowiazania w tym dniu wyceny.

Wartos¢ aktywow netio Subfunduszu na JU kazdej kategorii ustala sig w oparciu o wartoéé aktywdéw netto Subfunduszu w danym dniu wyeeny przypadajacych na
JU danej kategorii podzielong przez liczbg JU tej kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikdw i subrejestru uczestnikéw w tym dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala sic wedlug wiarygodnie oszacowancj wartodci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia.

1I. Wycena skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynkuw:
1) akgje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) diuzne papiery wartosciowe,

8) instrumenty pochodne,

9 certyfikaty inwestycyjne,

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

2. Wartod¢ godziwa skladnikéw lokat wymicnionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwykiym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny:

1) w przypadku skiadnikow lokat notowanych w systemic notowan ciaglych, na ktoérych wyznaczany jest kurs zamkaigeia — w oparciu o kurs zamknigcia, a
jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciv o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,

2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan cigglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs
transakcyjny na danym rynku dost¢pny 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 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o
godzinie 23:00 czasu polskiego.

3. Jezeli wolumen obrotdw na danym skladniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywdw nie zawarto 2adnej transakcji, ostatni dostepny
kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

4.  Warto$¢ godziwa skiadnikéow lokat wymienionych w ust. | notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dziefi Wyceny nie jest zwykiym dniem dokonywania
transakeji na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatniego dostgpnego kursut ustalonego zgodnie z metodami okre$lonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust, 5.

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

1} przyjmuje sie warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, Ze ¢ wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysckos$¢ wolumenu
obrotu w Dniu Wyceny,

2) jezeli niedostgpne sg wartodci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat
korzysta si¢ z kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslong w pki 1) i 2). a na aktywnym rynku dostepne sg ceny w zgioszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wytacznie 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 dopuszczalne, Do wyceny stosuje sig Srednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku glownego, a jezeli nie sg dostgpne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany, nie liczac rynku glownego, na wigeej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny
uwzglednia sig tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku giownego.

4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje sie wartosé eszacowang przez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnosci} lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosei), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto§¢ oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke Swiadczacea tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywdw pienigznych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke t¢ uznaje sig za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skiadnika lokat i nie jest podmictem
zaleznym od Towarzystwa;
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5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje sie wyceng w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierézniacego sig istotnie skiadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeiji prawnej i celu ekonomicznym.
6. W przypadku skladnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigeej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku
gldwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1} wyboru rynku gidwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesiaca);
2} kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w ckresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego;
3} w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczeénie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku gldwnego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartodciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokenanie poréwnania w petnym
ckresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszezegdnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do konca okresu pordwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrét papierem wartosciowym, wybér rynku dokenywany jest poprzez pordwnanie obrotéw na poszczegéinych
rynkach z dnia pierwszego notowania,
. Do wyceny sktadnikéw lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nastgpujace kryteria:
1} instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystepujq zainteresowani nabywcy i sprzedawey,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
9. Razem z comiesigcznym ustalaniem rynku gléwnego, Towarzystwo i Depozytariusz badaja aktywnosé rynku dla kazdego skiadnika lokat. Jezeli przez badany
miesiac byl dostepny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla regulamie informacja ¢ ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek dla
danego sktadnika lokat jest aktywny.

111, Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynkn

1. Zpgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
I} akeje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akeji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) diuzne papiery wartosciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10} certyfikaty inwestycyjne,

11} tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibg za granica,
12} depozyty,

13} waluty nie bgdace depozytami,
14} instrumenty rynku pienigznego.

2. Warto$é sktadnikdw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nast¢pujacy sposéb:
1) w przypadku dluznych papierdw wartosciowych, listéw zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bgdacych papierami wartoSciowymi — wedlug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisdw z tytulu trwalej utraty
wartoéei, jezeli ich utworzenie okaze sig konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej slopy procentowej zalicza sig odpowiednio do
przychodow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokoéé odpisdw z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza si¢ w cigzar pozostatych kosztow
Funduszu
23 dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cifle powiazanc z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu
finansowego bgdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej
konstrukcji modele wyceny poszezegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cifle powigzane z wycenianym papicrem duznym, wowezas wartodé wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowié sume wartodel dluznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiadciwe
dla poszczegélnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$é godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcic a).
3) w przypadku pozostatych skiadnikow lokat — wedlug wartodci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnosei, wyznaczanej zgodnie z pkt V,
4) wycena papierow warto$ciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia
ujecia w ksiggach danego skiadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabycia dany skiadnik lokat wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktora stanowi
skorygowang ceng nabycia (co oznacza, 2e do wyznaczenia wartodei XIRR | XNPV przyjmuje sie moment przeptywoOw pienieznych okreslony w warunkach
transakeji).

1V. Szezegdlne metody wyceny sktadnikéw lokat

1. Papiery warto§ciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty wartodci, jezeli
ich utworzenie okaze sig konieczne.

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartodciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy proceatowe;.

3. W przypadkn przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartodcei godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto§¢ gedziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustafona skorygowang ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny, W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dluzne papicry wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania de dnia wykupu.

4. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierdw wartodciowych wycenia sie wedlug zasad przyjetych dla tych papierdw wartosciowych.

5. Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierdw wartodciowych.

V. Melody wyznaczania wartodci godziwej

1. W przypadku sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami diuznymi stosuje sig ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:

1} w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartodci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnic dostepne ceny transakeyine na wycenianym skiadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze sobg stronami,
b} metody rynkowe, a w szezegdlnosei metode pordwnywalnych spolek gietdowych oraz metodg pordwnywalnyeh transakeji,
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¢} metody dochodowe, a w szczegdInedei metodg zdyskontowanych przeplywéw pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegbdlnodei metodg skorygowane)j wartesci aktywéw netio;
2) w przypadku warrantéw subskrypeyjnych oraz praw poboru — ich wartodé wyznacza sie przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szezegdlnosei wartosé
godziwa akeji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom
tub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akeji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie skladnika,
w szezegdinogei o podobnej konstrukcfi prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego skladnika lokat, wediug wariosci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitdw depozytowych— ich warlo$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartodciowego, w
zwiazku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytow — ich warto$é stanowi warto§é nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy zastosowanin efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych i tymléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu ¢ ostatnio ogloszong warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartosé godziwa, jakie mialy migjsce po dniu ogloszenia wartogcei
aktywow netio na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;
7} w przypadku instramentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, 8 w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywdw pienigznych,
8) w przypadku walut nie bgdacych depozytami - ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Do czynnikéw uwzglgdnianych przy wyborze jednej z metod estymaciji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikow lokat, o kiérych mowa w ust.
I pkt 1}, nalezg:
1} dostgpnodé wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejéciowych do wyceny,
2} charakterystyka {profil dziatalnoéci) oraz zatozenia dotyczace dzialania spotki,
3) okres, jaki uptynal od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skiadnika lokat przez Fundusz,
4} okres, jaki uplynal od ostatnich transakeiji, ktorych przedmiotem byl wyceniany skiadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i nie powiazanymi ze soba stronami, o ktérych to transakgjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5} wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego skladnika.
Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust.]1 pkt 1) - 2) i pkt 7) pochodza z aktywnego rynku.
Modele i metody wyceny, o kidrych mowa w ust, | i ust. 2, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Medele wyceny beda stosowane w sposob ciagly.
W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bedg prezentowane, w przypadku gdy zostaly
wprowadzone w pierwszym polroczu roku obrotowego, kolgjno w pélrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim pdlroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz polrocznym sprawozdaniu finansowym,

VI. Wycena skiadnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

2,

3.

Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w kidrej sq notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie sg notowane na aktywnym rynku — w watucie, w ktérej sa denominowane.

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

Wartosé aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Naredowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do euro,

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie wprowadzono.

NOTA 2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zh) 30.06 2011 31.12.2010
Z tytulu zbytych lokat 12 040 997
Z tytulu instrumentdw pochodnych 24 -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 396 804
Z tytutu dywidendy 1344 -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - -
13 804 1801

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (v tys.zl) 30.06.2011 3L12.2010
Z tytulu nabytych aktywow 17 637 2814

Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ - -
subfunduszu do odkupu

Z tytulu instrumentdw pochednych - 20
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 170 118
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 1294 1699
Z tytutu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychoddw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulo pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub porgczen - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostale zobowiazania, w tym: 2 050 2101
- wynagrodzenie Towarzysrwe 1R?M0 {9610

21 151 6752
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NOTA 4 .
SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY
L STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) w tys.

Wartosé na 30.06.2011 Wartosé na 31.12.2010

Bank / Waluta wwalucie wPLN w walucie w PLN

ING Bank Slaski S.A. / PLN 24 795 24 795 9812 9812
ING Bank Slaski S.A./ TRY 1 3 11 22
ING Bank Slaski S.A. / HUF - - 471 7
ING Bank Slaski S.A. / CZK 8 1 3 0
ING Bank Slaski S.A. / EUR - - 78 309
24 799 10 150

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

$rednia wartosé Srednia warto$é
Waluta w walucie wPLN
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkoéw PLN 18477 18 477
pienigimych: CZK 3943 640
HUF 6974 101
EUR 169 666
TRY 9 16
) ] _ 19 900
HI. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTAS
RYZYKA

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

Sredni wazony okres do wykupu (duration) Funduszu wyniést 4,01 roku.

a) Wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem wartodci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;)
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywdw netto funduszu spowodowane zmianami rynkowych stdp procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wieksze dla instrumentow o statym oprocentowaniu. Na dzief bilansowy papiery diuzne o stalym oprocentowanin stanowity 30,85% a
zerokuponowe 8,11% wartosci aktywédw Subfunduszu.

b) Wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeplywow érodkow pieniginych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku dhuznych instrumentow finansowych o zZmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzvko przeplywéw pieni¢znych wynikajace ze stopy
procentowej, ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy w skiad lokat Subfunduszu wehodzily papiery diuzne o zmiennyim oprocentowaniu, ktore stanowity 2,44% warto$ei aktywéw (papiery
komereyjne). W portfelu Subfunduszu majduja sig papiery wartosciowe, ktdrych oprocentowanie zalezy od wysokodci stawek WIBOR 3M i 6M.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzvko rozpigtosei kredytowej.
Uczestnicy funduszu akeeptuja niskie ryzyke kredytowe wynikajace z inwestycji w instrumenty diuzme emitowane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa.
Inwestycie w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigza sie z wyzszym ryzykiem kredytowym, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta.
Nieskarbowe diuzne papiery warto$ciowe stanowily na dziefi bilansowy 3,92% wartodci aktywow Subfunduszu. Obligacie podporzadkowane banku PKO BP
54 obligacjami niezabezpieczonymi. PKO BP ma nadane przez agencje ratingowe nastgpujace ratingi: Moody's rating dhugockresowy dla waluty lokalnej na
poziomie A2 perspektywa stabilna, Standard&Poor's rating dlugookresowy dla waluty lokalnej na poziomie A-pi, natomiast agencja ratingowa Fiich Ratings
w Hpca 2010 1. podtrzymala przyznana w 1996 1. oceng wsparcia dla Bankn na poziomie 2. Obligacje Banku Gospodarstwa Krajowego na rzecz Krajowego
Funduszu Drogowego posiadaja gwarancje Skarbe Pafistwa. Obligacje firmy Polkomtel SA sa niezabezpieczone. Firma Polkomtel posiada rating
dhugookresowy na poziomie BB+ z perspektywa negatywna nadany przez Standard&Poor's (rating obnizony z BBB+ w lipcu 2011 r.).
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sa z ryzykiem kredytowym banku, Pozostajace na rachunkach bankowych wolne $rodki automatycznie lokowane s na
lokatach overnight. Lokaty te zakladane sa na okres 1 dnia roboczego lub na okres obgjmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni welne od
pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 2,99% wartosci aktywdw.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartodei aktywow netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obeych.
Na dzien bilansowy na rachunkach bankowych Subfunduszu znajdowalo sig 8 tys. koron czeskich, 1 tys. lir tureckich, kidre stanowity faczaie 0,0005%
warfosci aktywdw, Zagraniczne papiery wartodciowe notowane na gieldach zagranicznych stanowity 3,52% wartosci aktywow.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowal w instrumenty pochodne. Inwestygje byly dokonywane w wystandaryzowane instrumenty stanowiace przedmiot obrotu na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawic. Z inwestowaniem w te instrumenty zwiazane sa podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennogei kursdéw, mozliwos¢ stosowania
dzwigni finansowe;.

Typ zajetej pozyeji Kontrakt terminowy na Warszawski Index Gieldowy 20

Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakt terminowy na indeks

Cel otwarcia pozycji Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka inwestycyjnego

Warto$¢ otwartej pozycji 238 kontraktéw - wartos¢ na dzien bilansowy wymniosta 6.612 tys. zi

Wartodd 1 terminy przyszlych strumieni pienigznych Rozliczenie nastgpuje z datg wygadnigeia, a warto$é ustalana jest na podstawie instrumentu
bazowego, to Znaczy na podstawie wartosci indeksu WIG20

Kwota bedaca podstawa, przysziych ptatnosci Zyski i straty na kontraktach rozliczane sa codziennie w ramach systemu uzupelniania depozyiow
zabezpieczajacych ("Warunki Obrotu dla kontraktéw terminowych na WIG20")

Termin zapadalnosei albo wygadniecia instrumentu

pochodnego 16/09/2011 / /

Terminy wykonania instrumentu pochodnego 16/09/2011 / / .
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NOTA 7
TRANSAKCIJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU (w tys. zl)

~ Warnio$¢ 30.06.2011 Wartodé 31.12.2010
Transakeje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu, w tym: - 20 081 #)
Transakefe, w wyniku kidrych nastepufe przeniesienie na subfundusz praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakeje, w wyniku ktdrych nie nastepuje preeniesienie na subfundusz praw wiasnosci i ryzypk - -
Transakeje, w wyniku ktdrych nastgpufe preeniesiznie na subfundusz praw wiasnosci i nie - 20 081
nastepije proeniesienie ryzyk

*) Przedmiotem transakeji sq obligacje skarbowe OK0112 (data otwarcia 28.12.2010 r., data zamknigcia 04.01.2010 1.}

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

NOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU (w tys.}

Na rachunkach bankowych znajdowaly sig $rodki pieni¢zne w walutach obcych:

30.06.2011 31.12.2010
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
- EUR - PLN 78 EUR 309 PLN
- HUF - PLN 471 HUF 7 PLN
1 TRY 3 PLN 11 TRY 22 PLN
8 CZK 1 PLN 3 CZK - PLN

Czgs¢ aktywow zainwestowanych w papiery wartodciowe emitentéw zagranicznych denominowana jest w walulach obcych. Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest warto$¢ tych akiywow w ziotych polskich. Wartosé zagranicznych papicréw wartosciowych denominowanych w walucie obegj wyniosta:

30.06.2011 31.12.2010
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obcej: w przeliczeniu:
86 073 CZK 14 125 PLN 70074 CZK 11072 PLN
1 486 EUR 5925 PLN 1 069 EUR 4235 PLN
611378 HUF 9176 PLN 47025 HUF 668 PLN
Na naleznoéeiach z tytutu dywidend znajduje sig:
30.06.2011 31.12.2010
w walucie obeej: w przeliczeniu: w walucie obceej: w przeliczeniu:
36 EUR 142 PLN - EUR - PLN

Pozostale pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sa wytacznie w zlotych polskich.

2, DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.zl)

01.01.2011  14.04.2010 14.04.2010 01.01.2010

30062001 31122410 30.06.2010 13,04.20100)

Akeje - zrealizowane roznice kursowe (CZK) - 2 1 -
Akcje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) 31 - - -
Akgje - zrealizowane rdznice kursowe (HUF) 69 - - -
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (TRY) - 232 - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK) 307 69 269 -
Akgje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) - %60 1 060 -
Akgje - niezrealizowane roznice kursowe (HUF) 238 158 - -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (TRY) - - 410 7

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

PLOL20II  14.04.2000 14.04.2010 01012010
30.06.2011 311220010 30.06.2010 13.04.2010%)

Akgje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) - -296 - -19
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (CZK) =21 - - 93
Akgje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) - -7191 =157 -109
Akgje - niezrealizowane réznice kursowe (CZK) - - - -69
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) - - -55 -129
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) -53 - - -832
Akcje - niezrealizowane rdznice kursowe (TRY) - -9 - -
Zrealizowane riznice kursowe razem 79 -833 -756 =221
Niezrealizowane réznice kursowe razem 492 1178 1684 -1 023

*) dane niehadane

4, SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2011)
kurs CZK (korona czeska) - 0,1641
kurs EUR (euro) - 3,9866
kurs HUF (forint wegierski) za 100 - 1,5010
kurs TRY (lira turecka) - 1,6946
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NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA
I. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zl)

01.01.2011 14.04.2019 14.04.2010 21012010

Grupy lokat 300620017 31.12.2010 30.062010  13.04.2010%
akcje 14 567 1 803 -1954 3145

prawa poboru 130 126 12 -
prawa do akgji - 2 - -
obligacje 614 3169 672 533
pochodne -1 025 -436 - -
Razem 14286 4664 1270 3678

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

01.01.2011 14.04.2010 14.04.2010 01.81.2010

Grupy lokat 30062011 31122010 30.06.2010  13.04.2010%
akeje -4 391 26246 -28 813 23244

prawa do akgji -29 29 476 -
prawa poboru - -1 -1 1
obligacje 2760 -5 590 -3 101 7190
Ruazem -1 660 20 684 =31 439 30435

*) dane niebadane

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

4, WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

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

NOTA 11
KOSZTY SUBFUNDUSZU
1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z whasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw warto§ciowych, prowizji bankowych, podatkdéw i innych obcigzen

nalozonych przez wlajciwe organy panstwowe w zwiazku z dziatalnoscig Subfunduszu, ktore pokrywane sg bezposrednio z aktywdéw Subfunduszu i nie podlegaja
limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNET)

Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace dla jednostek kategorii E maksymalnie 2% natomiast dla pozostalych kategorii 3% w
skali roku (3,5 % do dnia 4 kwictnia 2011 r.), naliczone od wartosci aktywow netto Subfunduszu reprezentujacych jednostki uczestnictwa ww.kategorii w danym
dniu wyceny. W ciggu ckresu objetego sprawozdaniem Towarzystwo pobieralo wynagrodzenie w faktycznej wysokosei w skali roku 1,4% dla jednostek kategorii
E. a dla pozostatych kategorii jednostek 3,5% do dnia 4.04.2011 r. i 3% od dnia 05.04.2011 r.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
30062011 Jriz20i0 31122009 @ 31122008
Wartod¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys.zl) 809 559 821402 467763 427972
Wartod¢ aktywdw netto na ju, na koniec roku obrotowego (w zt):
jednestki kategorii A, P, S, F, L K 267,12 263,03 235,52 197,36
Jjednostki kategorii E 322,81 315,35 277,89 226,89

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor De a&ameztu Ksicg;zoéc: Funduszy

lzabela Kalinowska
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INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapity.

W przypadku niepewnosci co do mozliwesci kontynuowania dzialalnogci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Informacja dotyczaca przeksztalcenia.

W dniu 14 kwietnia 2010 r. nastegpujace fundusze inwestycyjne otwarte:

1. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Gotéwkowy,

2. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji,

3. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnege Wzrostu,

4. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zréwnowazony,

5. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji,

6. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Srednich i Malych Spolek,

zostaly przeksziatcone w subfundusze ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, istnicjacego funduszu inwestycyjnego z wydziclonymi

subfunduszami zarzadzanego przez ING TFI.

Fundusze te staly sie subfunduszami ING Parasol FIOQ noszacymi nazwy odpowiednio:

1. ING Subfundusz Gotéwkowy,

2. ING Subfundusz Obligacji,

3. ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu,

4. ING Subfundusz Zréwnowazony,

5. ING Subfundusz Akgji,

6. ING Subfundusz Srednich i Matych Spolek.

Podstawe przeksztatcenia ww. funduszy inwestycyjnychw nowe subfundusze ING Parasol FIO stanowilo zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego udziclone
decyzja z dnia 25 stycznia 2010 roku {nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP), wydana na podstawie art. 240 ust. 1 pkt 2 i art. 24 ust. 1 pkt 7 w zw, z arl.
241 ust. 2 pkt. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych. W dniu 28 stycznia 2010 r. ING TFI dokonalo, na podstawie art. 243 pkt | i 2 ust. 2 Ustawy o
funduszach inwestycyjnych, ogloszenia na stronie internetowej www.ing.pl o zamiarze przeksztalcenia ww. funduszy inwestycyjnych w nowe subfundusze
ING Parasol FIO.

Zgodnie z art. 244 ust. 2 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, z chwilg przeksztatcenia tj. wykreslenia przez sad rejestrowy funduszy przekszialcanych w
nowe subfundusze isiniejacego funduszu z wydzielonymi subfunduszami z rejestru funduszy inwestycyjnych oraz wpisania do rejestru funduszy

inwestycyjnych zmian statutu ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego:

1) ING Parasol FIQ wstapil w prawa i obowiazki funduszy podlegajacych przeksztalceniu (w tym w prawa i obowiazki wynikajace z zawartych przez nie
umow);

2) aktywa funduszy podlegajacych przekszialceniu staty si¢ aktywami ING Parasol FIO wchodzacymi w skiad aktywéw subfunduszy odpowiadajacych,
zgodnie ze statutem TNG Parasol FIO, przeksztalconym funduszom;

3) zobowigzania funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sie zobowiazaniami ING Parasol FIO obcigzajaeymi subfundusze odpowiadajace, zgodnie ze
statutem ING Parasol FIO, przeksztalconym funduszom;

4) jednostki uczestnictwa funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly si¢ jednostkami uczestnictwa subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem ING
Parasot F10, przeksztatconym funduszom;

3) rejestry uczestnikéw funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sig subrejestrami ING Parasol FIO;

6) rejestry aktywdw funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sig subrejestrami aktywéw subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem ING Parasol
FIO, przekszialconym funduszom.

Zgodnie z art, 45 ust. 1 Ustawy o rachunkowedci, na dzien poprzedzajgcy przeksztalcenie 4j. 13 kwietnia 2010 roku, sporzadzone zostato sprawozdanie
finansowe ING FIO Zrownowazonego.

Informacja detyczgca przebiegu polgczenia.

W dniu 15 pazdziernika 2010 r. nastapilo pofaczenie Subfunduszu Zrownowazonego z Subfunduszem Zréwnowazonym Plus poprzez przejecie Subfunduszu
Zroéwnowazonego Plus.

W dniu 8 lipca 2010 roku Towarzystwo zamiescilo ogloszenie o zamiarze polaczenia ww. subfunduszy wydzielonych w ramach ING Parasol F10.

Podstawe polaczenia stanowilo zezwolenie KNF udzielone decyzja z dnia 2 lipca 2010r. (nr DFL/4032/47/8/10/U/V1/9-10-3/8P).

Dzieh wyceny 14 pazdziernika 2010 r. byt ostatnim dniem wyceny, w ktorym byly realizowane zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek
uczestnictwa ING Subfunduszu Zréwnowazonege Plus (subfundusz przejmowany).

W dniu 13 pazdziernika 2010 r. (z uplywem tego dnia) Fundusz zaprzestat przyjmowania wplat na nabycie jednostek uczestnictwa oraz zlecefi zbycia,
odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa ING Subfunduszu Zréwnowazonego Plus.

W dniu 15 pazdziemika 2010 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi subfunduszu przejmowanego jednostki uczestnictwa subfunduszu
przejmujacego w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczesinika i
wartosci aktywéw netio subfunduszu przejmowanego przypadajgcege na jednostke uczestnictwa w dniu 14 pazdziernika 2010 r. przez wartod¢ aktywow netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 14 pazdziernika 2010,
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warto$¢ aktywow warto§é JUJ liczba

kategoria JU nefto na JU wtys. zl przydziclonych JU

ING Subfundusz Zréwnowazony A 257,73796 299948 I 163 769,429324

ING Subfundusz Zréwnowazony P 257,73796 11205 43 475,885276

ING Subfundusz Zréwnowazony S 257,73796 120 465,657922

ING Subfundusz Zrébwnowazony Plus (przejmowany) AP S 109,14305 311273 -

8)

Przydzial jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmujacego nastapit bez pobrania oplat manipulacyjnych.

W dniu 15 pazdziemika Subfundusz przejmujacy wstapit w prawa i obowiazki Subfunduszu przejmowanego oraz skuteczny stal sig wpis uczestnikow
Subfunduszu przejmowanege do subrejestru uczestnikdw Subfunduszu przejmujacego.

W zwiazku z opisanym zdarzeniem, niec dokonano korekt sprawozdania finansowego.

Towarzystwo sporzadzilo i opublikowalo sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Zréwnowazonego Plus na dzien 14 pazdziernika 2010 .

Wynik z operacji subfunduszu przejmowanego -do dnia polaczenia- zawarly jest w pozycji kapital wplacony. Po dokonaniu pofaczenia, w pozycji kapital
wplacony, ujeta jest kwota 311.273 tys. zl, stanowiaca warto$¢ jednostek uczestnictwa przydzielonych w zwiazku z potaczeniem.

Pozostale informacje.

Do dnia 12 pazdziernika 2010 r. w Subfunduszu niewykazywane byly transfery jednostek kategorii P na jednostki uczestnictwa kategorii A zwiazane z
wygasaniem programow systematycznego inwestowania "Pakiet Fundusz z Lokata”.

Operacja transfery, kazdorazowo w momencie wygasnigcia programu, wykonywana byla przez Agenta Transferowego w rejestrze uczestnika Subfunduszu nie
byla jednak wykazywana w dziennych zbiorczych zestawieniach zmian kapitalu wptaconego 1 wyptaconego.

W dniu wyceny 12 pazdziernika 2010 r. przeprowadzona zostala korekta polegajgca na jednorazowym ujeciu transferéw jednostek z kategorii P do kategorii A
wedlug biezacej wartedei jednostek uczestnictwa,

" Zestawienie transferow produktowych z jednostek uczestnictwa kategorii P na A

- [

i -

; _ ' ZAWYZONA WARTOSC

: KWOTA TRANSFERU ‘ WA?QE}%SFEY{VS ™ KAPITALU

i

| LICZBAJU UJ%T;Z :g;isl;im WANAU 127102010 | et N WPLAGONEGO T
12/10/2010 WYPLACONEGO

| 3346599477 821 256,19 857 36

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyreklor Departamenty Ksiggowqnsei Funduszy

[zabela Kalinowska
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Katowice, dnia 26.08.2011 r

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu
Zrownowazonego (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywoéw, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30

czerwca 2011 r., sporzadzonego dnia 26 sierpnia 2011 r., s zgodne ze stanem faktycznym.

"RIEKTOR o~
#facji Rynkow Finansowych mSSAS ’5 -

v Strategicznych

Krzysgtof Anusiewicz
ING BANK SLASKI Spétka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapital zaktadowy — 130 100 000,00 21
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
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FUNDUSZE INWESTYCYJINE

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.
Szanowni Panstwo,

Publikacja pétrocznych sprawozdan 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, ktdrym dzis
stawiajg czota inwestorzy. Dla przypomnienia w nowy rok wchodzilismy w atmosferze optymizmu w Swiatowej
gospodarce i na gietdach, a wiele czynnikow wspierato dobre perspektywy dla rynkéw finansowych.

Dzi§ wiemy, ze globalne ,przedzieranie sie” w gére rynkow finansowych okazato sie bardzo nerwowe
i towarzyszyty mu znaczne wahania i korekty, wtacznie z sierpniowymi spadkami cen wielu klas ryzykownych aktywow.
Od poczatku roku obserwowalismy pasmo niespodziewanych wydarzen o negatywnym zabarwieniu. Do przecen
ryzykownych aktywdw przyczynito sie co najmniej kilka czynnikow. Byty wsrdd nich: kleski zywiotowe, rewolucje
spoteczno-polityczne oraz odczuwalne przez konsumentdéw i widoczne w inflacji wzrosty cen ropy naftowej i zywnosci.
Dodatkowo natozyty sie na to liczne starcia grup politycznych odnoénie stanu finanséw publicznych. W tak niepewnym
$rodowisku najlepszymi inwestycjami na przestrzeni pierwszego pofrocza 2011 roku okazaty sie obligacje, zarédwno te
emitowane przez polski Skarb Panstwa, jak i te ryzykowniejsze - rynkdw wschodzgcych czy korporacyjne.

W dalszej czedci biezgcego roku spodziewamy sie ustabilizowania sytuacji na rozchwianych rynkach.
Zdajemy sobie jednak sprawe, ze nadszarpniete w ostatnich miesigcach zaufanie konsumentow i inwestoréw bedzie
potrzebowac czasu na odbudowe. W dalszym ciggu mozna spodziewaé sie podwyzszonej zmiennosci notowan oraz
goracych debat politycznych, a dane makroekonomiczne dopiero ujawnig jak bardzo na ostatnich zawirowaniach
ucierpiata $wiatowa gospodarka.

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

Nadal kontynuujemy proces optymalizowania dla Panstwa naszej oferty produktowej. Wsérdd kluczowych
zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w tym roku operacje potgczenia 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 Klientow. Juz we wrzesniu, wraz z zaplanowanym przejeciem przez
ING (L) Globalnych Mozliwosci trzech strategii sektorowych, zakonczy sie kolejny etap racjonalizacji tej czesci oferty
produktowej. Zadbalismy réwniez, by subfundusze ING (L) Sektora Energii oraz ING (L) Globalnych Mozliwosci zostaty
objete mechanizmem ograniczajgcym ryzyko walutowe - tzw. hedging. Rozwigzanie to weszto w zycie na poczatku lipca
biezacego roku. Wszystkie wspomniane zmiany przyczynity sie do stworzenia bardziej przejrzystej i usystematyzowane;j
struktury naszych produktéw. Z poczatkiem sierpnia uruchomilismy subfundusz ING (L) Depozytowy, ktéry w ramach
funduszu ING SFIO, oferuje Klientom bezpieczng przystan w czasach zawirowan na rynkach finansowych.
Bedziemy nadal rozwijac i uatrakcyjniac nasza oferte produktows, rozszerzajac jg o nowe fundusze oraz klasy aktywdw,
tak by jak najlepiej spetniac Panstwa oczekiwania.

Zyczymy Panstwu by pozostata cze$¢ 2011 roku byta petna sukceséw dla Paristwa i Paristwa inwestycji.

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A, NIP 954-21-80-836 Kapitat zaktadowy - 15.250.000,00 z}
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 dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa

Liczona w skali roku

Pierwsze potrocze 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 Sektoréw Defensywnych -3,24% -1,61%
ING Subfundusz Srednich i Matych Spétek -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 Spotek -13,97% -6,93%
ING Subfundusz Chiny i Indie USD -24,58% -12,19%
ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwa i Nieruchomoéci -26,62% -13,20%
ING SFIO:
ING Subfundusz Spétek Dywidendowych USA (L) 13,30% 6,60%
ING Subfundusz Papieréw Dtuznych 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 Zréwnowazony Funduszy Globalnych 1,37% 0,68%
ING Subfundusz Nowej Azji (L) -0,27% -0,14%
ING Subfundusz Sektora Zywnoéciowego (L) -2,28% -1,13%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rynkéw 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 tacinskiej (L) -10,68% -5,30%
ING Subfundusz Sektora Uzytecznosci Publicznej (L) -10,96% -5,44%
ING Subfundusz Japonia (L) -13,53% -6,71%
Wiceprezes Zarzgdu Cztonek Zarzadu
ING TFI S.A. ING TFI S.A.

Hans van Houwelingen

Matgorzata Barska




ING SUBFUNDUSZ AKCJI

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY
DNIA 30 CZERWCA 2011 ROKU

WRAZ Z RAPORTEM NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu pétrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwea 2011 roku

Dla Walnego Zgromadzenia ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna

1. Przeprowadziliémy przeglad pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu

ING Subfundusz Akcji (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ING Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (.Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, Pl. Trzech Krzyzy 10/14,
obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego 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 dodatkowg (,.zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe™).

. Za rzetelno$¢ 1 jasnos¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego

sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za
prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spoétka Akceyjna (,,Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na
podstawie przegladu zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

. 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 obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposéb, aby uzyska¢ umiarkowang pewnos¢, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonaliSmy giéwnie droga analizy danych finansowych,
wgladu w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz
personelu Towarzystwa. Zakres 1 metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie réznig sig
od badan lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowo$ci oraz o jego rzetelnosci
1 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.

. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co nie

pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
Z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowo$ci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu 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 okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z péZniejszymi
zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu,

Ell ERNST & YOUNG

zgodnie z obowigzujagcymi przepisami, zostalo

dotagczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres sze$ciu
miesigcy zakonczony dnia 30 czerweca 2011 roku, o ktérym wydali$my raport z przegladu z datg

26 sierpnia 2011 roku.

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

Kluczowy Biegly Rewident

)

Marcin Dymek
\ Biegly Rew:dent
Nr 9899

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2011 roku

AUD;T Sp Z 0.0,

Rendo ONZ 1, pp. 124 Warszawa
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ING Subfundusz Akcji
(powstal z przeksztalcenia ING FIO Akcji w nowy subfundusz ING Parasol FIO w dniu 14 kwietnia 2010 r.)

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 sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Akcji, na ktére skiada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwea 2011 r. o wartosci 901.646 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwea 2011 r.. ktory wykazuje aktywa netto i kapitaly na sume 980.327 tys. zlotych;

4} rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwea 2011 r. wykazujacy zysk z operacji w kwocie 11.913 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwea 2011 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwotg 66.413 tys. ztotych;

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Leszek Jedlecki
Prezes Zarzqdu

ans van Houwelingen
Wiceprezes Zarzqdu

Malgorzata Barska
Cztonek Zarzqdu

)

abela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

Warszawa, 26 sierpria 2011 r.



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING SUBFUNDUSZU AKCJI

Nazwa funduszu; ING Parasol Fundusz Inwestyeyiny Otwarty
(dawniej ING Parasol Specjalistvezny Fundusz Inwestyeyiny Otwarty)
Fundusz moze uzywaé nazwy w skrdconym brzmieniu: ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami
ING Parasol FIO posiada csobowos¢ prawna. ING Subfundusz Akeji utworzony w ramach Funduszu nie posiada osobowosei
prawne;.

Konstrukeja funduszu: fundusz z ré2znymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31 maja 2006 r. decyzja Komisji Papieréw WartoSciowych I Gield DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006

(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF™)
W dniu 1 marca 2009 . ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol SF10) zostat przeksztatcony
w fundusz inwestycyjny otwarty dziatajacy pod nazwa ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ING Parasol FIO).

ING Subfundusz Akeji powstal z przeksztalcenia w dniu 14 kwietnia 2010 r., na podstawie art.240 ust.] pke.2) i art.240 ust.2
pkt.3) ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartege Akeji (ING FIO Akeji) w nowy
subfundusz Funduszu (decyzja KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/5P z dnia 25 stycznia 2010 1.)
Decyzfa z dnia 30 pazdziernika 1997 r. Komisja udzielila zgody na utworzenie ING Funduszu Powierniczego Akeji (decyzja nr
KPW-4085-25/97)
Decyzja z dnia 8 stycznia 1999 r. Komisja udzielila pozwolenia na przeksztalcenie ING Funduszu Powierniczego Akcji
w ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akgji (decyzja nr DFN-409/9-5/99)

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

Whpis do rejestru funduszy: 13.06.2006 r. pod numerem RFi 238
ING FIO Akcji byt wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 18

ING Subfundusz Akgji fest jednym z pigtnastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreélony w ramach Funduszu (nazwa/dopuszczalne nazwy):
L. ING Subfundusz Gotowkowy / ING Gotwkowy / ING (PL) Gotéwkowy

. ING Subfundusz Obligacji / ING Obligacji / ING (PL) Obligacyi

. ING Subfundusz Stabilnego Werostu / ING Stabilnego Wzrostu / ING (PL) Stabilnego Werostu

. ING Subfundusz Zrownowazony / ING Zréwnowazony / ING (PL) Zréwnowazony

. ING Subfundusz Akeji / ING Akcji / ING (PL) Akcji

. ING Subfindusz Selekywny / ING Selektywny 7 ING (PL) Selekprvny

. ING Subfindusz Srodkowoeuropejski Budownicewa | Nieruchomosci / ING Srodkowoenropejski Budownictwa i Nieruchomosci / ING (PL) Srodkowo-

europejski Budownictwa i Nieruchomosci
. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sekiora Finansowego / ING Srodkowoeuropejski Sekiora Finansowego / ING (PL) Srodkoweeuropejski Sektora
Finansowego
9. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Srednich | Malych Spélek / ING Srodkoweeuropejski Srednich | Makych Spdlek / ING (PL) Srodkowoeuropejski

Srednich | Malych Spélek

10, ING Subfundusz Srednich i Matych Spotek / ING Srednich i Matych Spélek / ING (PL) Srednich i Matych Spélek

1. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Sektoréw Werostowych / ING Srodkowoewropejski Sektordw Werostowyeh / ING (PL) Srodkowoeuropejski
Sekioréw Werostowych

12, ING Subfundusz Srodkoweeuropejski Sektorow Defensywnych / ING Srodkowoeuropeiski Sektorow Defensyvenych 7 ING (PL) Srodkowoeuropejski
Sektorow Defensywnych

13, ING Subfundusz Ochrony Kapitatu 90 / ING Ochrony Kapitatu 90 / ING (PL} Ochrony Kapitalu 90

14. ING Subfundusz Chiny i Indie USD 7/ ING Chiny i Indie USD / ING (PL) Chiny i Indie USD / ING Chiny i Indie

15. ING Subfundusz Rosja EUR 7 ING Rosja EUR / ING (PL} Rosja EUR / ING Rosja

= N N )

Co

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujq indywidualng polityke inwestycyjna dzigki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowad rozne cele inwestycyjne,
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoci aktywéw w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggnigeia celu
inwestycyjnego. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w akeje, glownie duzych spélek o
solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu.

S$rodki Subfunduszu inwestowane sa w papiery wartosciowe zgodnie z nastepujacymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. akgje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypeyine, kwity depozytowe i obligacje zamienne — od 70% do 100% aktywéw.

2. zagraniczne akcje - do 30% aktywdw

3. diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym w szczegdlnoéci papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — do 30% aktywow.,

4. dluzne papiery wartofciowe i instrumenty rynku pieniginego nie bedqee papierami warto§ciowymi emitowanymi, porgczonymi lub gwarantowanymi przez
Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski — do 20% aktywéw.

5. zagraniczne dluzne papiery warto$ciowe - do 30% aktywow

6. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne - do 10% wartosci akeywow.

7. depozyty - do 20% aktywow

8. listy zastawne - do 20% aktywow

Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na Gicldzie Papierdéw Wartosciowych
w Stambule (the Istanbul Stock Exchange).

Subfundusz dgzy do osiagnigcia w dluzszym okresie stopy zwrotu wyzszej niz benchmark: 95% WIG + 5% WIBID O/N.

Organ Funduszu

Firma: ING Towarzystwo Funduszy [nwestycyjnych Spolka Akeyjna (ING TF1 §.A,, Towarzystwo)
Siedziba: Warszawa
Adres: Pl. Trzech Krzyzy /14, Warszawa
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st, W-wy XI1 Wydzial Gospodarczy KRS
Numer: 0000039430
Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.
ING Subfundusz Akcji



Towarzystwo jest spolka akeyjna prawa polskiego, ktorej 100% kapitatu akcyjnego nalezy do ING Invesiment Management (Polska) S.A. (ING IM).
ING Investment Management (Polska) S.A. jest spotka akcyjna prawa polskiego, w ktorej 100% akeji posiada ING Investment Management (Europe) B.V..
Fundusz, reprezentowany przez ING TFI 8.A., zawarl z ING Investment Management (Polska) S.A. umowe o Zarzadzaniu Pakielem Papierow Wartodciowyceh,

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres 01.01.2011 r. -30.06.2011 r,

Dane poréwnawcze za okres od 01.01.2010 r. do 13.04.2010 r. s3 danymi ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji (dane do dnia poprzedzajacego
zmiang formy prawnej s danymi nichadanymi).

Dniem bilansowym jest 30.06.2011 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej sie
przewidzie¢ przyszlodci, tzn. w ciagu co najmniej 12 miesigey od 30.06.2011 r. Nie istnieja okolicznoéci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosei
Funduszu oraz Subfunduszu,

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okre§lenie cech je réznicujgcych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A:
- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezpodrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem
wszystkich dystrybutoréw.
- minintalna wysokos$¢ wplat tytulem nabycia: 200 21 w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 z} w przypadku kazdego nastgpnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjq oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii A Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokodci nie wyzszej niz 5% wplaty dokenanej przez nabywee
- oplate za konwersje / zamiang w wysokosci nie wy#szej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w fundnszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI - nie wigcej niz 3,5% warto$ci aktywow netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 r. nie wigeej niz 4%)

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii E;
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii E
okregla umowa Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PP1} lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE),
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii E Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplate za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoly przeznaczone] na nabyeie w funduszu lub subfunduszu decelowyn.
- wynagrodzenie TFl — nie wigeej niz 2% wartosci aktywéw netto w skali roku
Charakierystyka Jednosiek Uczestnictwa kategorii F:
- zbywane wylacznie w ramach PPI lub PPE, bezporednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw, pod warunkiem oferowania
okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii F okreéla umowa PPI lub PPE,
- minimalna wysokosé wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 zt,
- w zwiazku z nabywaniem, konwersja oraz zamiana jednosiek uczestnictwa kategorii F Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wysokoéci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywee
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- wynagrodzenie TFI - nie wigcej niz 3,5% wartosci aktywéw netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 r, nie wigcej niz 4%)

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii I
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcie umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane bezposrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wyhranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii ! okresla umowa 1KE.
- minimalna wysokoé¢ wplat tytutem nabycia wynosi 0,01 zl, z zastrzezeniem, 2e jednorazowa minimalna laczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii 1 do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 z}.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii 1 Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjng w wysokosci nie wyzszej niz 10% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyZszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.,
- oplat¢ umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 2. Oplata ta moze byé
pobrana jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie TFI - nie wigcej niZ 3,5% wartofci aktywdéw netto w skali roku {przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 r. nie wigcej niz 4%)
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii K:
- zbywane wylacznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcic umowy IKE w wariancie drugim. Zbywane bezpodrednio przez Fundusz lub za posrednictwem
wybranych dystrybutoréw, Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K ckresla umowa IKE.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytulem nabycia wynosi 0,01 z, z zastrzezeniem, z¢ jednorazowa minimalna taczna wplata tytulem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii K do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 30 z1,
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucying w wysokosei nie wyZszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersj¢ / zamiang w wysoko$ci nie wyzszej niz 3% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowg w wysokoscei nie wyZszej niz 10% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem, jednak nie mniej niz 100 z}, Optata ta moze byé
pobrana jedynie w pierwszym roku po zawarciu umowy IKE.
- wynagrodzenie TFl — nie wigeef ni% 3,5% wartodei aktywow netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 r. nie wiccej niz 4%)
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii P:
- zbywane wyl4eznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezpodrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutoréw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii P
okresla umowa dodatkowa.

ING Subfundusz Akeji



- minimalna wysokos¢ wptat tytulem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zi
w przypadku kazdego nastgpnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywad wyzszq minimalng wysoko$é wplat w przypadku
pierwszego nabycia, nie wyzsza jednak niz 3,000 2,
- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg, odkupieniem oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P Towarzystwo pobiera:
- oplate dystrybucyjna w wyscokosci nie wyzszej niz 5% wplaty dokonanej przez nabywce
- oplatg za konwersjg / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplatg umorzeniowa w wysokoscel nie wyzszej niz 5% kwoty odkupienia przed opodatkowaniem.
- wynagrodzenie TFT — nie wigcej niz 3,5% wartodci aktywow netto w skali roku (przed zmiang statutu, do dnia 4 kwietnia 2011 r, nie wiecej niz 4%)
Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kategorii S:
- zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, bezpogrednio przez Fundusz lub za posrednictwem wybranych dystrybutordw oraz pod warunkiem
oferowania programu przez Fundusz lub dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S
okresla umowa dodatkowa.
- minimalna wysoko$¢ wplat tytutem nabyeia: 200 zi w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zi w przypadku kazdego nastepnego nabycia, z zastrzezeniem
zdania drugiego. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywadé wyzsza minimalng wysokos¢ wplat w przypadku pierwszego nabycia, nie wyzsza
Jednak niz 450 z} oraz 15Q zt w przypadku kazdego kolejnego nabycia.
- w zwigzku z nabywaniem, konwersja, odkupieniem oraz zamiana jednostek uczestnictwa kategorii S Towarzystwo pobiera:
- oplatg dystrybucyjna w wysokodci nie wyzszej niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego,
pobierana jednorazowe z pierwszej wplaty uczestnika,
- oplatg za konwersje / zamiang w wysokosci nie wyzszej niz 1% kwoty przeznaczonej na nabycie w funduszu lub subfunduszu docelowym.
- oplat¢ umorzeniowa w wysokosci nie wyzsze] niz 5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego
(pobierana z kwoty odkupienia przed opodatkowaniem)
- wynagrodzenie TFI — nie wigcej niz 3,5% wartosci aktywoéw netto w skali roku (przed zmiang statuty, do dnia 4 kwietnia 2011 r. nie wiecej niz 4%)

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Depfigamenty Ksiegowofci Funduszy

Izabela Kalindwska
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela giéwna (w tys.zlotych)
30.06.2011 31122018

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

Akcje 736043 901 637 50,83 721775 880 593 95,01
Warranty subskrypcyjne - - - “ - .
Prawa do akgeji - - - 650 702 0,08
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 9 9 0,00 9 9 0,60
Instrumenty pochodne *) - - - - 0,00
Udzialy w spotkach z ograniczong

odpowiedzialnoscia - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspblnego inwestowania majace siedzibe za
granica . - . . - -

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

RAZEM 736 052 901 646 90,83 722 434 881 304 95,09

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor Depgrtamentu Ksiggowpsci Funduszy

[zabela Kalinowska

*) insirument pochodny zaprezentowany w notach objaéniajacych - nota 6

Zestawienie lokat nalezy analizowaé iqeznie = notami objasniajqeymi i informacjq dodatkowa, ktére stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego

ING Subfundusz Akcji
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2. BILANS
sporzadzony na dziei 30.06.2011

(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto§ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa)

30.06.2011 31122000

I Aktywa 992 655 926 808
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 83 048 40 617

2. Naleznosei 7961 4 887

3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 o}

4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym; 901 646 831 304
dfuzne papiery wartofciowe 9 9

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
diuzne papiery wartosciowe 0 0

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostate aktywa 0 0

1. Zobowigzania 12 328 12 894
111 Aktywa netto (1-11) 980 327 913 %914
v, Kapitat funduszu 730278 675778
1. Kapital wplacony 6463 085 6073 841

2. Kapital wyplacony (wielkod¢ ujemna) -5 732 807 -5 398 063

V. Dochody zatrzymane 84 456 79 267
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -59910 -53 933

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 144 366 133 200

VI.  Wazrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabyciz 165593 158 869
VIIL Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (1V+V-+/-¥Y1) 980 327 913 914
Liczba jednostek uczestnictwa razem (w szt.): 3 395 289,365755 3215 831,249153

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria A 2954 620,210425 2 806 746,911550

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria P 29 498,439227 25987,361731

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria § 16 837417232 18 247,312814

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt,) kategoria E 222 315,903769 203 559,418062

Liczba jednostek uczesinictwa (w szt.) kategoria F 16 422,227901 16 379,169928

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria | 117 885,848640 109 318,630981

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategoria K 37 709.318561 35 592,444087
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) kategoria A 284,69 280,55
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria P 284,69 280,35
Warto$é aktywdw netlo na jednostke uczesinictwa (w zl.) kategoria S 284,69 280,55
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria E 346,43 338,03
Wartodé aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.) kategoria F 284,69 280,55
Wartodc aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w 21.) kategoria | 284,69 280,55
Wartod¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w zl.) kategoria K 284,69 280,55

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.

Dyrektor De; Eamcntu Ksiegowgéci Funduszy

1zabela Kalinowska

Bilans naleZy analizowaé lqconie = notami objasniajacymi | informacjq dodatkowq, kidre stanowiq integralng czesé sprawosdania finansowego.

ING Subfundusz Akcji



3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

01012011 14.042010 14042010 01,01,2010
30.06.2011  31.12.201¢ 30.06.2010 13.04.2010%

L. Przychody z lokat 9689 9 899 4 406 191
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 8 767 9439 4164 -
2. Przychody odsetkowe 672 426 105 122
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - - -
4. Dodatnie salde réznic kursowych 247 - 136 -
5. Pozostale 3 34 1 69
I1. Koszty funduszu 15 666 15017 3024 3844
l.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 15552 14 590 2997 3816
2,  Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - - -
3. Oplaty dla depozytariusza - - - -
4, Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu - - - -
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - - -
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci - - - -
7. Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - - -
8. Uslugi prawne - - - -
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - - -
[0, Koszty odsetkowe - - - -
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - - -
12. Ujemne saldo réznic kursowych - 364 - 19
13. Pozostale 114 63 27 9
ML Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (I1-11I} 15 666 15017 3024 3844
V. Przychody z lokat netto {(I-IV) -5977 5118 1382 -3 653
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 17 890 54755 -42 407 35312
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 11 166 -7 006 -4 601 2554
= ttuku roznic kursowych 92 -909 -1 106 -297
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 6724 61761 -37 806 32758
= tytulu réznic kursowych 1384 13555 2606 -1 350
VII. Wynik z operacji 11913 49637 -41025 31 659
Wynik z operacji w podziale na kategorie jednostek uczestnictwa (w zi)
A 3,36 15,18 -27,01 21,22
P 3,36 15,18 27,1 21,22
s 3,36 15,18 27,01 21,22
E 5,61 19,25 -25,75 23,10
F 3,36 15,18 =27, 21,22
| 3,36 15,18 -27,01 21,22
K 3,36 15,18 -27,01 21,22
Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,
Dyrektor De

amentu Ksiggowposci Funduszy

[zabela Kalinowska

*) Zaprezentowane dane porownywalne obejmuja wylacznie dane ING FIO Akgji (dane niecbadane)

Rachunek wyniku = operagji nalezy analizowaé lqeznie = notami objasniajqeymi i informaciq dodatkowe, ktore stanowiq integraing czesé
spravozdania finansowego.

ING Subfundusz Akgji



4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys.ziotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictva)

.01, 04,2010 01.01,2010
1. Zmiany Wartosci Aktywdw Netto ?a. 1;6.220;1‘[] ?rfr"z.zom 13.04.2010%)
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 913914 394 494 364 071
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawcezy (razem), w tym: 11913 49 637 31659
a) przychody z lokat netto, -5977 -5 118 -3 653
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 11 166 -7 006 2554
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 6724 61761 32758
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 11913 49 637 31659
4. Dystrybucja dochedéw funduszu (razem) [1} 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
c) z przychod6w ze zbycia lokat ¢ 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresic sprawozdawezym (razem), w tym: 34 500 469 783 -1236
a) razem zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych j.u.): 389 244 804 550 65 508
b) razem zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych ju.): 334 744 334 767 66 744
6. Laczna zmiana aktywoéw netio w okresie sprawozdawcezym (3-4+5) 66413 519 420 30423
7. Wartoé¢ aktywdw netto na koniec okresn sprawozdawezego 0980 327 213914 394 494
8. Srednia wartogé aktywdw netto w okresic sprawozdawczym 937 949 544 772 368 077
. . . . 01.01.2011 14,04.2010 01.61.2010
I, Zmiana liczhy jednostek uczestnictwa 36.06.2011 31122018 13.04.2010%
1. Zmiana w okresic sprawozdawezym, w fym: 179 458,116602 1739 661,893918 -8 247,703743
a) razem liczba zbytych jednostek uczesinictwa, w tym: 1 349 675234597 3007 983,681234 270 005,395042
- Jednostka A 1283096296305 2903 100,/17337 230 806,428272
- jednostka P 19 767820205 32507144129 1632,258954
- jednostka § 2028352353 5 845,480266 1 317, 380640
- jednostka E 25 073,595708 36 941.262974 16 360,043930
- Jednostka F 1 118,860805 2 330,649898 2 352,785033
- jednostka | 13 449431173 20 248,737453 9232535412
- jednostka K 5 140,878047 7 010.289177 8 104462781
b) razem liczba odkupicnych jednostek uczestnictwa, w tym: 1170 217,117995 1268 321,787316 278 253,598785
- jednostia A 1135 222997430 1228 241,924882 253 17927151
- jednostka P 16 236,742709 17 179, 165806 T4 122,760643
- fednostka S 3 438,247935 4078,631923 1 699,493009
- jednostka £ 6 317,110002 6314532123 I 473,466493
- jednostka 1075802832 498, 244786 93,719882
- jednostka | 4 882213514 7 853,534352 2 765426341
- jednostka K 3024003573 4155, 753444 3 680,805966
¢) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa, w tym: 179 458116602 1739 661,893918 -8 247,703743
- Jednostka A 147 873,298875 1 674 838,192455 -22 211,498879
- fednostka P 3511,077456 13 327,978323 -12 490,501689
- fednostka S -1 409,895382 1 766,848343 217.887631
- jednostka £ 18 736,485707 30 626,730851 15 086,577237
- jednostka F 43,057973 1832405112 2 259,063171
- jednostika T 8 567,217659 12 395203101 6 467,109071
- jednostka K 2 116874474 2 854,535733 2 423,657715
2. Liczba jednostek narastajaco od poczatku dziatalnogei funduszu, w tym: 3 395 289,365755 3 215831,249153 1476 169,355235
&) razem liczby zbytych jednostek uczestnictwa, w tym: 26 786 562,672733 25436 887,438136 22 428 903,756902
- fednostka A 25909 282838335 M 626 186,342230 21 723 086,424893
- fednostka P 350 147, 368697 330 279, 548492 297 772404363
- jednostka § 41375181823 39 346,829570 33 501,349364
- fednostka E 246 988,21 1983 221 914616274 184 973353300
- jednostka F 19 773,688441 18 636,827636 16 326,177738
- jednostka | 132 928,789480 139 479,3358307 119 230,620854
- jednostka K 66 164,593674 61 023,713627 54 013,426450
b} razem liczby odkupionych jednostek uczestnictwa, w tym: 23391 273,306978 22221 056,188983 20 952 734,401667
- jednostka A 22934 662,628110 21 819 439,630680 20591 197,7057%8
- fednostka P 320 548,929470 304 292,186761 287 113,020955
- fednostka S 24 537764691 21 099,516736 17 02,884833
- jednostka £ 24 672,308214 18 353,198212 12 040,666089
- jednostka F 3 353,4605.40 2 277.657708 1 779,412922
- fednostka | 35 042,940840 30 160,727326 22307192974
- jednostka K 28 435,275113 25 430,271540 21 273,518096
c) razem saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa, w tym; 3 305 289,365755 3215 831,249153 1 476 169,355235
- jednostha A 2 934 620, 211423 2806 746.911550 1131 888,719095
- fednostka P 29 498,435227 25 987361731 111 459,383408
- jednostka S 16 837417232 18247312814 16 480,464471
- fednosthka E 222 313,903769 203 559,418062 172 932,687211
- jednostka F 16422227901 16 .379,169928 14 546,764816
- jednostka I T17 885.848640 109 318,630981 86 923,427880
- jednostka K 37 709,318561 35 592,444087 32 737,908354

ING Subfundusz Akeji
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01012011 14,04,2010 01.01.2010

1. Zmiana wartesci aktywdw netto na jednosthe uczestnichwa 30.06.2011 31.12.2010 13.04.2010%
1, Wartos¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostka A, P, S,F. 1 i K 280,55 261,58 240,78
- jednostka E 338,03 309,56 282,95
2, Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawcezego
-jednostka A, P, 8,F, i K 284,69 280,55 261,58
- jednostka E 346,43 338,03 309,56
3. Procentowa zmtiana wartosci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa w okresie sprawozdawczym**)
-jednostka A P, S, F, [i K 2,98% 10,10% 30,61%
- jednostka E 5,01% 12,81% 33,33%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
-jednostka A, P, §,F, 1i K 274,32 234,49 223,89
w dniu 2011-01-10 2010-07-01 2010-02-08
- jednostka E 330,70 279,01 263,81
w dniu 2011-01-10 2010-07-01 2010-02-08
5. Maksymalna wartod¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- jednostka A, P, S,F,1i K 299,28 283,62 261,79
w dntiu 201E-04-07 2010-12-29 2010-04-06
- jednostka E 362,51 341,67 309,67
w dniu 201t-04-07 2010-12-29 2010-04-06
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
-jednostka A, P, S, F,1iK 284,69 280,55 261,58
w dniu 2011-06-30 2010-12-31 2010-04-13
- jednostka E 346,43 333,03 309,56
w dniu 2011-06-30 2010-12-31 2010-04-13
01,01,2011 14.04,2010 01.01.2018
30.86.2011 31122010 13.04.2010%
V. Procentowy udzial kosutow funduszu w Srednief wartosci aktywdw netto,
W Ipner ¥ %) 3,37% 3,84% 3,70%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,34% 3,73% 3,67%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla pedmiotow prowadzacych dystrybucje - - -
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza - - -
4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem refestru aktywéw funduszu - - -
3. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci - - -
6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -

*) dane niebadane
**) dane w stosunku rocziym

Warszawa, 26 sierpnia 2011 1.

Byrektor Dephstamgnty Ksiggowsici Funduszy

[zabela Kalinowska

Zestawienie zmnian w akiywach netto nalezy analizowac Iqesnie - notami obfasniajqeymi i informacjq dodatkowa, kidre stanowiq integraing czesé
sprawozdania finansowego.

ING Subfundusz Akgji
1!



5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU
Dzialalnedé Subfunduszu reguluja nastgpujace przepisy prawne:
Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr §52 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 Finanséw z dnia 24.12.2007 r, w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestyeyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249
poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.,
1) UTAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII 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 wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli
charakter i istotnosé danej pozycji wymaga innej dokladnosei - fakt ten odnotowany jest w notach objagniajacych albo informacji dodatkowe;.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowiace rdznicg pomigdzy przychodami z lokat, a kosztami Subfunduszu netio.
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat,
Na dzien bilansowy przyjgto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfinduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajace i informacje dodatkowa, Sprawozdanic obejmuje dane za pierwsze patrocze 2011 roku oraz dane poréwnywalne za rok 2010.
W dniu 15 paZdziernika 2010 r. nastapito potaczenie Subfunduszu Akcji z Subfunduszem Akeji Plus poprzez przejecie Subfunduszu Akceji Plus. Zaprezentowane
dane pordwnywalne za okres od 01.01.2010 r. do 13.04.2010 . obgjmuja wylacznie dane Subfunduszu Akeji {przed przeksztalceniem ING FIO Akeji).

2) UMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe dia ING Parascla FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ oddzielnie dla kazdego subfunduszu.

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

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

3. Skfadniki lokat nabyte nicodptatnie posiadajg ceng nabycia rowna zeru.

4. Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za kt6re zostaly
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienig2ne,

3. Zmiang warto§ci nominalnej nabytych akeji, nie powodujaca zmiany wysokosei kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej 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
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniy efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartoéci ksiggowej (nie
stosuje si¢ do sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia).

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

8. W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego skiadnika lokat, w pierwszej kolejno$ei ujmuje sie nabycie skladnika.

9. Nalezna dywidendg z akcji/ prawo poboru akgji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartoéci tego prawa.

0. Prawo poboru akeji nicnotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym njmuje sie
w ksiggach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

1. Niewykenane prawo poboru akeji uznaje sig za zbyte, wedlug wartosci réwnej zeru, w dniu nastepnym po wygasnieciv tego prawa.

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

13. Nabycie/ zbycie skladnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

14. Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

I5. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skiadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajacym z pierwoinego dokumentu, to w przypadku skladnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si¢ wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a
przede wszystkim datg nabycia, rozliczenia (daty przeptywow pienigznych).

16. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w kirej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla
kt6érych NBP nie ustala kursu — ich wartosé okreéla si¢ w relacji do euro.

17. Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakgji kupna papierdw wartosciowych denominowanych w walucie obeej nie
stanowig lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakeji nabycia waluty.

18. Zobowiazania i naleznosei Subfunduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rezliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papierbw wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakeiji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

19. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosei:

a) Dywidendy i inne udzialy w zyskach

b} Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierdw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnic z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;}

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

20. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosei:

a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. Kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;)
b) Ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obeych.

21. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszaja wartos¢ aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny.

22, W kazdym dniv wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wiasnych érodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Subfunduszu.

23. Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenie wynoszace dla jednostek kategorii E maksymalnie 2%, a dla pozostatych kategorii
3,5% w skali roku, naliczone od warto§ci aktywow netto Subfunduszu reprezentujacych jednostki uczestnictwa ww, kategorii w danym dniu wyceny.
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24. Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjng, optate za konwersje oraz optatg umorzeniows (wysokos¢ oplaty zgodnie ze statutem Funduszu). Oplaty te
stanowiq zobowiazanie Funduszu wobec TFI — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

25. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w caloci 7 aktywow Subfunduszu, Jezeli koszty obcizzaja Fundusz w
calogci - partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza sie na podstawie stosunku Wartosei Aktywow Netto(WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na dzien wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowiazania w ksiggach rachunkowyeh Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawicra umowg
zbycia/nabycia skladnikdw lokat dotyczacq wiecej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja te Subfundusze proporcjonalnie do
udziatu wartoéci transakeji danego Subfunduszu w wartoéci transakcji ogdem.

26, Ksiggi rachunkowe prowadzone sq w taki sposob, aby na kazdy dzien wyceny mozliwe bylo okre$lenic wartosci aktywow netio przypadajacych na
kazda kategorie jednostek uczestnictwa (JU).

27. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia JU w odpowiednim subrejestrze
(z tym, ze na potrzeby okreslenia wartodci aktywoéw netto na JU w okredlonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym i
wyplaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

28. Wszystkie zobowiazania zwiazane z nabywaniem i umarzaniem JU wyrazane s w kwocie wymagajacej zaplaty.

29. JU podlegaja odkupieniu w kolejnogci okrestongj, wedtug metody HIFO, co oznacza, 7e jako pierwsze odkupywane sa JU zapisane wg najwyzszej ceny
JU w danym rejestrze uczestnika.

3) METODY WYCENY AKTYWOW

L Wycena aktywdéw Funduszu, ustalenie zobowiazar i wyniku z operacji

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

W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje: wyceny aktywéw Funduszu oraz wyceny aktywow Subfunduszu;
ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazai Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu; ustalenia warto$ci aktywow netto Funduszu
oraz ustalenia wartogci aktywéw nefto Subfunduszu przypadajacych na JU kazdej kategorii a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia JU Subfunduszu kazdej
kategorii.

Warto$¢ aktywdw Funduszu oraz wartesé zobowiazan Funduszu w danym dniv wyceny jest ustalana wg standw aktywow w tym dniu wyceny oraz oraz wartosci
aktywow i zobowiazan w tym dnin wyceny. Wartodé aktywow netto Funduszu ustala sig pomnigjszajac warto§é aktywdw Funduszu w danym dniu wyceny o jego
Wartoé¢ aktywow netto Subfunduszu na JU kazdej kategorii ustala sig w oparciu o warto$é aktywow netto Subfunduszu w danym dniu wyceny przypadajacych
na JU danej kategorii podziclona przez liczbg JU tej kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikow i subrejestru uczestnikow w tym dniu wyceny,
Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowiazania vstala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.] pkt 1 oraz § 26-28
Rozporzadzenia,

1. Wycena skladnik6w Jokat notowanych na aktywnym rynku

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

i) akcie,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

3) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) diuzne papiery wartosciowe,

8) instrumenty pochedne,

9} centyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granicg,
11) instrumenty rynku pienigznego.

2. Warto§¢ godziwa skladnikdw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwykiym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencic dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny:

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

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

3) w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego ~ w oparciu o ostatni kurs dostgpny o
godzinie 23:00 czasu polskiego.

3. Jezeli wolumen obrotdw na danym skladniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywow nie zawarto zadnej transakeji, ostatni
dostgpny kurs ustalony zgodnie z metodami okre§lonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

4, Wartos¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnege kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

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

1) przyjmuje sie wartosé wyznaczona zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze ¢ wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokosé
wolumenu obrotu w Dniu Wyceny;

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

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metode okreslong w pkt 1) i 2}, a na aktywnym rynku dostgpne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglgdnicnic wylacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie éredniej ze wzgledu na brak ofent sprzedazy uwzglednienie samych ofert
kupna jest dopuszczalne. Do wyceny stosuje si¢ éredniq arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku glownego, a jezeli nie sq dostgpne to z
innego aktywnego rynku, Jezeli papier warto§ciowy jest notowany, nie liczac rynku glownege, na wigeej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny
uwzglednia sig tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku gléwnego.

4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w
pierwszej kolejnodci} lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnogei), a jezeli oszacowania te nie s dostepne — stosuje sig warto§é oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadezac tego rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywéw pienicznych
zwiazanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke t¢ uznaje si¢ za niczalezna, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa,
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5) jezeli niemozliwe jest zastosowanic metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje sig wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierbzniacego sig istotnie skladnika, w szczegblnodei o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

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

1) wyboru rynku gloéwnego dokonuje sig na koniec kazdego kolgjnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesiaca);
2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczeénie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku gtéwnego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie por6wnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastepuje:
a) poprzez pordwnanic obrotéw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do korica okresu pordwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrdt papiecrem wartosciowym, wyb6r rynku dokonywany jest poprzez porbwnanie obrotéw na poszczegbinych
rynkach z dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny skladnikéw lokat przyjmuje sig kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajacy lacznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystepuja zainteresowani nabywey i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosei,

9. Razem z comiesigczaym ustalaniem rynku glownego, Towarzystwe i Depozytariusz badajg aktywno$é rynku dla kazdego sktadnika lokat. Jezeli przez
badany miesiac byt dostgpny kurs transakeyjny (lub fixingowy)} lub dostepna byla regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek
dla danego skladnika lokat jest aktywny.

IT1. Wycena skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynkn

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

1} akcje,

2} warranty subskrypeyjne,

3) prawa do akeji,

4} prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery warto$ciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10} certyfikaty inwestycyjne,

11} tytuly uczestniciwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspblnego inwestowania majgce siedzibe za graniea,
12} depozyty,

13} waluty niebedgee depozytami,
14) instrumenty rynku pienigznego.

2. Warto$¢ skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt 1V ust. 4 i 5, w nastepujacy sposéb:
1) w przypadku dluznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami wartoéciowymi— wedtug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjainych odpiséw z tytulu trwalej utraty
warto$ci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza sie odpowiednio
do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokos§é odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci zalicza sig w ciezar pozostatych
kosztéw Subfunduszu.

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowanc instrumenty pochodne:
a) w przypadky, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cile powigzane z wycenianym papierem dluznym to wartodé calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszezegolnych whudowanych instrumentdw pochodnych, zgodnie z pki V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s $cile powiazane z wycenianym papicrem dluzaym, wéwczas warto§¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sumg wartosci diuznego papieru wartodciowego (bez whudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci whudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegblnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslongj w punkeie a).
3) w przypadku pozostalych skladnikéw lokat — wedlug wartodci godziwej spelniajacej warunki wiarygodnoéci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papieréw wartociowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowangj przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia
ujgcia w ksiggach danego skladnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabycia dany sktadnik lokat wykazuje sig w cenie nabycia, ktéra stanowi
skorygowana ceng nabycia (co oznacza, ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje sig moment przeplywow pienieznych okreslony w warunkach
transakcji).

IV. Szczegblne metody wyceny skiadnikdw lokat

1. Papiery wartofciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowane]j przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartodci,

jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

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

3. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychezas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartoé¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do
wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szezeg6!nosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia sig dtuzne papiery wartosciowe,
od dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu,

4. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papier6w wartosciowych wycenia sig wedlug zasad przyjgtych dla tych papieréw wartoéciowych.

5. Zobowigzania z tyfulu otrzymanej pozyczki papierdw wartosciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierdw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

I. W przypadku skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebg¢dacych papierami dluznymi stosuje sie ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:

1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartoéci godziwej wyznaczonej za pomoea powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomigdzy niczaleznymi od sicbie i nie powiazanymi ze soba stronami,
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b) metody rynkowe, a w szozegdlnodci metodg pordwnywalnych spolek gietdowyeh oraz metodg porownywalnych transakeji,

c} metody dochodowe, a w szczegblnosci metodg zdyskontowanych przeplywéw pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnoéci metode skorygowanej wariodei aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypeyjnych oraz praw poboru — ich warto§é wyznacza sig przy vzyciu modelu, uwwzgledniajgcego w szezegdlnosei wartodé
godziwa akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartosé wynikajaca z nabycia tych akeji w wyniku realizacji praw przystugujacych
warrantom lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akeji - ich wartos¢ wyznacza sig na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego sie istotnie sktadnika,
w szezegGlnosei o podobnej konstrukgji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug wartodci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych— ich wartesé wyznacza sie na podstawic publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartodciowego, w
zwigzku, z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw - ich wartosé stanowi wartodé nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efekiywnej stopy procentowe;j;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspblnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona wartosé aktywéw netto na Jjednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzgl¢dnieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartoé godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywoOw netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;
7) w przypadku instrument6w pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnoscei
w przypadku konirakidw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeplywow
pienigznych;
8) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich wartoé¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzglgdnianych przy wyborze jednej z metod estymagji. o k1drych mowa w ust. | pkt 1). do wyceny skladnikéw lokat, o kidrych mowa w

ust. 1 pkt 1), nalezq;

1} dostgpnosé wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2} charakterystyka (profil dzialalnosci} oraz zalozenia dotyczace dzialania spélki,

3) okres, jaki uplynal od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skladnika lokat przez Subfundusz,

4) okres, jaki uplyngt od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byl wyceniany skiadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od
siebie i nie powiazanymi ze soba stronami, o ktérych to transakejach Subfundusz posiada wiarygodne informagje,

5} wielko$é posiadanego pakietu wycenianego skiadnika,

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust.1 pkt 1) - 2) i pkt 7) pochodz z aktywnezo rynku.

4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane sa w porozumienin z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob
ciagly. W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Subfundusz modelach wyceny, Zzmiany powyZsze bedy prezentowane, w
przypadku gdy zostaly wprowadzone w pierwszym péiroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w
przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w drugim polroczu roku obrotowege, kolejno w recznym oraz pélrocznym sprawozdaniu finansowym.

V1. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

L. Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obeyeh wycenia sig lub ustala w walucie, w kibrej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie sg notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje sic w walucie, w ktorej wyceniane sq aktywa i ustalane zobowiazania Subfunduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ aktywdw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Palski nie wylicza kursu, okredla sig w relacji do euro.

4} OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWQSCI
Zmian nie wprowadzoeno.

NOTA 2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys.zl) 30.06.2001 31122010
Z tytutu zbytych lokat 1 639 3099
Z tytulu instrumentéw pochodnych 207 -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 3254 | 788
Z tyurtu dywidendy 2 861 -
Z tytulu odsetek - -

Z tytulu posiadanych nieruchomoéci - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -

Pozostate - -
7961 4 887

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys.zl)  30.06.2011 31.12.2010
Z tytulu nabytych aktywow 4763 3894

Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu sie - -
subfunduszu do odkepu

Z tytutu instrumentéw pochodnych 104
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 446 409
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 4172 5328
Z tywutu wyptlaty dochoddw subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychod6w subfunduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -

Z tytutu pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub porgezen - -
Z tytulu rezerw - -
Pozostale zobowiazania, w tym: 2947 3159

- wynagrodzenie Towarzystwa 2 7()8 o 2970
12328 128%

ING Subfundusz Akcji
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NOTA 4
$RODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) w lys.

Wartoé¢ na 30.06.2011 Wartogé na 31,12,2010

Bank / Waluta w walucie w PLN w walucie wPLN

ING Bank Slaski S.A. / PLN 83 038 83 038 39 090 39 090
ING Bank Slaski S.A. / HUF - - 659 g
ING Bank $laski $.A. / EUR - - 4 15
ING Bank $laski S.A. / CZK 15 3 35 5
ING Bank Slaski S.A./ TRY 4 7 779 1498
T 83048 T 40617

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

Waluta $rednia warto$¢ w walucie $rednia wartos¢ w PLN
Sredni w okresie sprawozdawczynm poziom frodkéw  PLN 39900 39900
pienigznych: EUR 19 76
CZK 7 391 1199
HUF 11 897 173
TRY 303 544
41 892
[1l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
NOTA S
RYZYKA

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

a) wskazanie aktywéw obciazonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej 1o ryzyko spadku wartosci akiywow netto Funduszu spowodowane zmianami rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy
procentowe] jest wigksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu,
Na dzien bilansowy w Subfunduszu nie bylo aktywow cbciazonych tym ryzykiem.

b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeplywéw $rodkdw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeplywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktdra okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe,
W portfelu Subfundusze znajdujg sig obligacje DZ0811, ki6ryeh oprocentowanic zalezy od rentownosei rocznych bondw skarbowych (stanowily ok,
0,001% wartosci aktywow),

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOWYM
Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa: ryzyko niedotrzymania warunkdw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpietodei kredytowej,
Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane s z ryzykiem kredytowym banku.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne srodki automatycznie lokowane sg na lokatach overnight. Lokaty te zakladane sq na okres jednego dnia
roboczego lub na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy lokaty te stanowily 7,.96%
warlodci aktywéw,
W portfelu znajdujq sie wylacznie skarbowe dluzne papiery wartosciowe.

3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartoéei aktywéw netto funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut ebeych.
Zagraniczne papicry wartosciowe notowane na gieldach zagranicznych stanowity 6% wartosci aktywoéw. Na rachunku bankowym Subfunduszu znajduje sig
4 tys. lir tureckich oraz 15 tys, czeskich koron, ktdre stanowily lgeznie 0,001% wartosci aktywdw Subfunduszu.

NOTA 6

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz inwestowal w instrumenty pochodne. Inwestycje byly dokonywane w wystandaryzowane instrumenty stanowigce przedmiot obrotu na Gieldzie
Papieréw Warlociowych w Warszawie. Z inwestowaniem w te instrumenty zwigzane sg podstawowe ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, mozliwodé
stosowania dzwigni finansowej.

Typ zajgtej pozycji ) Kontrakt terminowy na Warszawski Index Gieldowy20
Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakt terminowy na indeks

Cel otwarcia pozygji Efektywne zarzadzanie Subfunduszem, ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Wartodé otwartej pozycji 2641 kontraktéw - ich wario§é na dzien bilansowy wyniosia 73.367 tys. zl

Rozliczenie nastgpuje z data wygadnigcia, a wartogé ustalana jest na podstawic
Wartesé i ferminy przysztych strumieni pienieznych instrumentu bazowego, to znaczy na podstawie wartodci indeksu WIG20

Zyski i straty na kontraktach rozliczane s3 codziennie w ramach systemu
uzupelniania depozytdw zabezpieczajacych (" Warunki Obrote dla kontraktow

Kwota bedaca podstaws, przyszlych platnogei | o _ terminowych na WIG20")

Termin zapadalnoéci albo wygasnigeia instrumentu

pochodnego - - _ 16/09/2011 _ - -
Terminy wykonania instrumentu pochodnego 16/09/2011

NOTA 7

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Fundusz na dzien bilansowy nie zawieral ww. transakeii.

ING Subfundusz Akcji
16



NOTA §
KREDYTY I POZYCZKI
Subfundusz nie zaciggal kredytéw i pozyezek.

NOTA 9
WALUTY [ ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)
Na rachunkach bankowych znajdowaly sig $rodki pienigzne w walutach obcych:

30.06.2011 31.12.2010
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obeej: w przeliczeniu:
- EUR - PLN 4 EUR 15 PLN
- HUF - PLN 659 HUF 9 PLN
4 TRY 7 PLN 779 TRY 1 498 PLN
15 CZK 3 PLN 35 CZK 5 PLN

Czes¢ aktywoéw zainwestowanych w papiery wartosciowe emitentéw zagranicznych denominowana jest w walutach obcych, Na potrzeby codziennej wyceny
wyliczana jest wartos¢ tych aktywow w zlotych polskich. Wartosé zagranicznych papierdw wartosciowych denominowanych w walucie obcej wyniosta:

30.06.2011 31,12,2010
w walucie obcgj: w przeliczeniu; w walucie obcej: w przeliczeniu:
3198 EUR [2 749 PLN 1 762 EUR 6976 PLN
176 161 CZK 28908 PLN 134 720 CZK 21 286 PLN
1206515 HUF 18110 PLN 90 023 HUF 1 279 PLN
Na naleznoéciach z tytulu dywidend znajduje sie:
30.06.2011 31.12.2010
w walucie obcej: w przeliczeniu: w walucie obeej: w przeliczeniu:
73 EUR 291 PLN - EUR « PLN

Pozostate pozycje bilansu Subfunduszu wyrazone sa wylacznie w zlotych polskich.

2. DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKRQIU LOKAT SUBFUNDUSZU. w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys.z!)

01.01.2011 14.04,2010 14.64.2010 01.01,2018

30.66.2011 31122000 30.06.2010  13.04.2010%)

Akcje - zrealizowane réznice kursowe (CZK) - 4 - -
Akgje - zrealizowane roznice kursowe (HUF) 134 - - -
Akeje - zrealizowane roznice kursowe (TRY) - 489 - -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (CZK) 642 24 392 -
Akcje - niezrealizowane roznice kursowe (EUR) 240 1408 1679 -
Akgje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) 502 144 - -
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) - - 598 11

3. UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROIU LOKAT SUBFUNDUSZU, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys,zh)

01.01.2011 14.04.2010 14,04,2010 81.01.2010

30.06.2011 31.12.2010 30.06.2010  13.04.2010%

Akcje - zrealizowane roznice kursowe (EUR) - -1 124 -1 106 -149
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (HUF) - =278 - -31
Akcje - zrealizowane réznice kursowe (CZK) -42 - - -117
Akgje - niezrealizowane r62nice kursowe (CZK) - - - -103
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (EUR) - - - -1310
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (HUF) - - -63 -148
Akcje - niezrealizowane réznice kursowe (TRY) - -21 - -
Zrealizowane réznice kursowe razem 92 -90% -1 106 -297
Niezrealizowane réznice kursowe razem 7384 1555 2600 -1 550

*} dane nichadane

4, SREDNI KURS WALUTY WYLICZANY PRZEZ NBP NA DZIEN BILANSOWY (30.06.2011)
kurs CZK (korona czeska) - 0,164 1
kurs EUR (euro) - 3,9866
kurs HUF (forint wggierski) za 100 - 1,5010
kurs TRY (lira turecka) - 1,6946

NOTA 10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.zi)

01.01.2011 14.04.2010 14.64.2010 01.01,2010
Grupy lokat 3p.06.2017 31122010 30.06.20710 13.04.2010%
akecje 12 892 9192 -4 616 2554

prawa poboru 247 178 16 -
pochodne -1973 2 008 -1 -
Razem 11 166 -7 0006 -4 601 2554

*) dane niehadane

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

01.01.2011 14.04.2010 14.04,2010 .01 2010

Grupy lokat 30062011 31122000 30062010  13.04.2010%
akcje 6776 61 710 -38474 32757

prawa poboru - -1 -1 1
prawa do akeji -52 52 669 -
Razem 6724 61761 -37 806 32758

*) tane nichadane

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU

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

NOTA 11
KOSZTY SUBFUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z wiasnych Srodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Subfunduszu, z wyjatkiem kosztow 7 tytutu uslug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwiazanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw wartoéciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obciazen
natozonych przez whadciwe organy pafistwowe w zwiazku z dzialalnoscia Subfunduszu, ktore pokrywane sy bezposrednio z akiywow Subfunduszu i nie
podlegaja limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNED)

Towarzystwo na koniec kazdego miesiaca pobiera wynagrodzenic wynoszace dla jednostek kategorii E maksymalnie 2% a dla pozostalych kategorii 3,5% w
skali roku (do dnia 4 kwietnia 2011 r, wynagrodzenic wynosilo 4%), naliczone od wartosci aktyw6w netto Subfunduszu reprezentujacych jednostki uczestnictwa
ww.kategorii w danym dniu wyceny. W ciagu okresu objetego sprawozdaniem Towarzystwo pobierato wynagrodzenie w faktycznej wysokosci w skali roku 1,5%
dla jednostek kategorii E, a dla pozostatych kategorii jednostek 4% do dnia 4.04.2011 r. i 3,5% od dnia 05.04.2011 r.

NOTA 12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
30.06.2011 31.12.2000 31122009 J1.12.2008
Warto$¢ aktywoOw netto na koniec roku obrotowego (w tys.) 980 327 913914 364071 268983
Warto$¢ aktywow netto naj.u. na koniec roku obrotowego (w zl.)
jednostki kategorii A, P, 5, F, LK 284,69 280,55 240,78 179,68
Jjednostki kategorii E 346,43 338,03 282,95 205,94

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r,

Dyrektor Departamentu Ksiggowoesci Funduszy

[zabela Kalinowska

ING Subfundusz Akcji
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4

3)

6)

7

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

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

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

Dokonane korekty blgdéw podstawowych.
Nie wystapily.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalno$ci - opis tych niepewno$ci ze wskazaniem, czy sprawozdanie

finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Informacja dotyczgca przeksztalcenia.

W dniu 14 kwietnia 2010 r. nastgpujace fundusze inwestycyjne otwarte:

1. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Gotowkowy,

2. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji,

3, ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu,

4. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zrownowazony,

5. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji,

6. ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Srednich i Matych Spotek,

zostaly przeksztalcone w subfundusze ING Parasol Funduszu Inweslycyjnego Otwartego, istnicjacego funduszu inwestycyjnego z wydzielonym
subfunduszami zarzadzanego przez ING TFI,

Fundusze te staly sig subfunduszami ING Parasol FIO noszacymi nazwy odpowiednio:

1. ING Subfundusz Gotdéwkowy,

2. ING Subfundusz Obligacji,

3. ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu,

4. ING Subfundusz Zréwnowazony,

3, ING Subfundusz Akgji,

6. ING Subfundusz Srednich i Matych Spotek.

Podstawe przeksziatcenia ww. funduszy inwestycyjnych w nowe subfundusze ING Parasol FIO stanowilo zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego
udzielone decyzjg z dnia 25 stycznia 2010 roku (nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP), wydang na podstawic arl. 240 ust. 1 pkt 2 i art. 24 ust. 1 pkt 7w
zw. z art, 241 ust, 2 pkt. | Ustawy o funduszach inwestycyjnych. W dniu 28 stycznia 2010 r. ING TFI dokonalo, na podstawie art. 243 pkt 11 2 ust. 2
Ustawy o funduszach inwestycyjnych, ogloszenia na stronic internctowej www.ing.pl ¢ zamiarze przeksztalcenia ww. funduszy inwestycyjnych w nowe
subfundusze ING Parasol FIQ.

Zgodnie z art. 244 ust. 2 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, z chwilg przeksztalcenia tj. wykreslenia przez sad rejestrowy funduszy przeksztalcanych w
nowe subfundusze istniejacego funduszu z wydzielonymi subfunduszami z rejestru funduszy inwestycyjnych oraz wpisania do rejestru funduszy
inwestycyjnych zmian statutu ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego:

13 ING Parasol FIO wstapit w prawa i obowiazki funduszy podlegajacych przeksztatceniu (w tym w prawa i obowiazki wynikajace z zawartych przez nie
umow),

2) aktywa funduszy podlegajacych przeksztatcenin staly si¢ aktywami ING Parasol FIQ wchodzacymi w skiad aktywéw subfunduszy odpowiadajacych,
zgodnie ze statutem ING Parasol F10, przeksztaleonym funduszom;

3) zobowiazania funduszy podlegajacych przeksztalceniu staty sig zobowiazaniami ING Parasol F10 obciazajacymi subfundusze edpowiadajace, zgodnie ze
statutem ING Parasol FIO, przeksztalconym funduszom;

4) jednostki uczestnictwa funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly si¢ jednostkami uczesinictwa subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem
ING Parasol FIO, przeksztalconym funduszom;

5) rejestry uczestnikow funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly sig subrejestrami ING Parasol FIQ;

6) rejestry aktywow funduszy podlegajacych przeksztalceniu staly si¢ subrejestrami aktywéw subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem ING
Parasol FIO, przeksztatconym funduszom.

Zgodnie z art. 45 ust. | Ustawy o rachunkowoséci, na dzien poprzedzajacy przeksztalcenie tj. 13 kwietnia 2010 roku, sporzadzone zostato sprawozdanie
finansowe ING FIO Akgii.

Informacja dotyezgea przebiegu polaczenia.
W dniu 15 pazdziernika 2010 r. nastapito potaczenie Subfunduszu Akcji z Subfunduszem Akcji Plus poprzez przejecie Subfunduszu Akcji Plus.

W dniu 8 lipca 2010 roku Towarzystwo zamiescito ogloszenie o zamiarze polaczenia ww. subfunduszy wydzielonych w ramach ING Parasel F1O,

Podstawe polaczenia stanowilo zezwolenie KNF udzielone decyzja z dnia 2 lipea 2010 1. (nr DFL/A032/47/8/10/U/V19-10-3/SP).

Dzief wyceny 14 pazdziernika 2010 r. byl ostatnim dniem wyceny, w kiorym byly realizowane zlecenia zbycia, odkupienia, konwersji lub zamiany
jednostek uczestnictwa ING Subfunduszu Akcji Plus {subfundusz przejmowany).

W dniu 13 pazdziernika 2010 r. (z uplywem tego dnia) Fundusz zaprzestal przyjmowania wplal na nabycie jednostek uczesinictwa oraz zlecen zbycia,
odkupienia, konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa ING Subfunduszu Akcji Plus.

W dniu 15 pazdziernika 2010 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi subfunduszu przejmowanego jednostki uczestnictwa subfunduszu
przeimujacego w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i
wartodci aktywow netto subfunduszu przejmowanego przypadajacego na jednostke uczestnictwa w dniu 14 pazdziernika 2010 r. przez warto$é aktywow
neito subfunduszu przejmujacego przypadajgcego na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dnin 14 pazdziernika 2010 r.

ING Subfundusz Akcji
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kategoria JU warto$é aktywoéw netto na JU  warto§¢ JU w tys. 21 liczba przydziclonych JU

ING Subfundusz Akcji A 270,53047 383105 1416 125,448296
ING Subfundusz Akcji P 270,53047 6433 23 778,376313
ING Subfundusz Akgji S 270,53047 751 2 776,789276
ING Subfundusz Akcji Plus {przeimowany) AR S 108,27691 390 289 -

Przydzial jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmujacego nastapil bez pobrania optat manipulacyjnych.

W dniu 15 pafdziemika Subfundusz przejmujacy wstapil w prawa i obowiazki Subfunduszu przejmowanego oraz skuteczny stal si¢ wpis uczestnikdw
Subfunduszu przejmowanego do subrejestru uczestnikéw Subfunduszu przejmujacego.

W zwiazku z opisanym zdarzeniem, nie dokonano korekt sprawozdania finansowego.

Towarzystwo sporzadzito i opublikowalo sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Akcji Plus na dzien 14 pazdziernika 2010 1.

Wynik z operacji subfunduszu przejmowanego -do dnia polaczenia- zawarty jest w pozycji kapital wplacony. Po dokonaniu polaczenia, w pozycji kapital
wplacony, ujgta jest kwota 390.289 tys. zl, stanowiaca wartoéé jednostek uczestnictwa przydzietonych w zwiazku z polaczeniem.

§8) Pozostale informacje.
Do dnia 12 pa‘dziemika 2010 r. w Subfunduszu niewykazywane byly transfery jednostek kategorii P na jednostki uczestnictwa kategorii A zwiazane z
wygasaniem programéw systematycznego inwestowania "Pakiet Fundusz z Lokatg".
Operacja transferu, kazdorazowo w momencie wygasniecia programu, wykonywana byla przez Agenta Transferowego w rejestrze uczestnika Subfunduszu
nie byla jednak wykazywana w dziennych zbiorezych zestawieniach zmian kapitatu wplaconego i wyplaconego.
W dniu wyceny 12 pazdziemika 2010 r. przeprowadzona zostala korekta polegajaca na jednorazowym ujeciu transferéw jednostek z kategorii P do kategorii
A wedhug biczacej warlodei jednostek uczestnictwa,

- Zestawienic transferéw produkiowych z jednostek uczestnictwa kategorii Pnz A
¢ ZAWYZ, S
T REsre et Rarenhiiel
HeeBA UJ%T(?ZEE;%;TE WANDU 12/10/2010 UJETEGO W DN. WPLACONEGO |
12/10/2010 WYPLACONEGO I
3 508,901703 g5 e 267.09 557 = -

Przeprowadzona korekta nie ma wplywu na wynik z operacji Subfunduszu,

Warszawa, 26 sierpnia 2011 1,

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

1zabela Kalinpwska

ING Subfundusz Akcji
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Katowice, dnia 26.08.2011 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING Subfunduszu Akcji
(zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, Zze dane dotyczace standéw aktywow, w tym w
szczegblnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerweca 2011 r.,

sporzadzonego dnia 26 sierpnia 2011 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.

DYRHKTOR emabit v i S At
Departamentu Operfig)i Rynkow Finansowych ‘ . 5 : /
; i Klientoyl Btragegicznych v

Krzyszt@f Anusiewicz

ING BANK SLASKI Spétka Akeyjna NIP 634-013-54-75 Kapitat zakladowy — 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 f&

FUNDUSZE INWESTYCYJNE

Warszawa, 26 sierpnia 2011 r.
Szanowni Panstwo,

Publikacja potrocznych sprawozdan finansowych Funduszy ING zhiega sie w czasie z ogromnymi zawirowaniami
na rynkach finansowych. Jeszcze 6 miesiecy temu nic nie zwiastowato tak wielkich emocji i niepewnoéci, ktérym dzi¢
stawiaja czofa inwestorzy. Dla przypomnienia w nowy rok wchodzilismy w atmosferze optymizmu w $wiatowej
gospodarce i na gietdach, a wiele czynnikéw wspierato dobre perspektywy dla rynkéw finansowych.

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

W dalszej czesci biezgcego roku spodziewamy sie ustabilizowania sytuacji na rozchwianych rynkach.
Zdajemy sobie jednak sprawe, ze nadszarpniete w ostatnich miesigcach zaufanie konsumentéw i inwestoréw bedzie
potrzebowac czasu na odbudowe. W dalszym ciggu mozna spodziewaé sie podwyzszonej zmiennosci notowari oraz
gorgcych debat politycznych, a dane makroekonomiczne dopiero ujawnia jak bardzo na ostatnich zawirowaniach
ucierpiata Swiatowa gospodarka.

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

Nadal kontynuujemy proces optymalizowania dla Paristwa naszej oferty produktowej. Wéréd kluczowych
zmian nalezy wymieni¢ przeprowadzone w tym roku operacje potgczenia subfunduszy w ramach obydwu funduszy
parasolowych — ING SFIO oraz ING Parasol FIO. W ich wyniku ograniczylismy liczbe subfunduszy sektorowych, ktére nie
spotkaty si¢ z duzym zainteresowanie naszych Klientéw. Juz we wrzesniu, wraz z zaplanowanym przejeciem przez
ING (L) Globalnych Mozliwosci trzech strategii sektorowych, zakoriczy sie kolejny etap racjonalizacji tej czeci oferty
produktowej. Zadbalismy réwniez, 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 przystadn w czasach zawirowarn na rynkach finansowych.
Bedziemy nadal rozwija¢ i uatrakcyjnia¢ nasza oferte produktowa, rozszerzajac jg o nowe fundusze oraz klasy aktywdw,
tak by jak najlepiej spetnia¢ Paristwa oczekiwania.

Zyczymy Panistwu by pozostata cze$¢ 2011 roku byta petna sukces6w dla Parstwa i Paristwa inwestycji.

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. NIP 954-21-80-836 Kapitat zakfadowy - 15.250.000,00 zi
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 INWESTYCYINYCH ING (wyniki dotyczg jednostek uczestnictwa kategorii A)

Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa
NAZWA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU
Liczona w skali roku | Pierwsze pdtrocze 2011 r.
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 Sektoréw Defensywnych -3,24% -1,61%
ING Subfundusz Srednich i Matych Spétek -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 §rodkowoeuropej5ki Srednich | 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 Dtuznych Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) (L) 11,80% 5,85%
ING Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego (L) 8,92% 4,42%
ING Subfundusz Sektara 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 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%
Prezeg|Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
ING TFI S.A. g INGTFI S.A.

Hans van Houwelingen Matgorzata Barska




ING SUBFUNDUSZ SREDNICH I MAELYCH SPOLEK

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY
DNIA 30 CZERWCA 2011 ROKU

WRAZ Z RAPORTEM NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu pélrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwea 2011 roku

Dla Walnego Zgromadzenia ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna

1. Przeprowadzilismy przeglad potrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu

ING Subfundusz Srednich i Malych Spolek (,,Subfundusz™), wydzielonego w ramach ING Parasol
Funduszu  Inwestycyjnego  Otwartego  (,,Fundusz”) z siedziba w  Warszawie,
Pl. Trzech Krzyzy 10/14, obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi 30 czerwca 2011 roku, rachunek
wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres szesciu miesiecy
zakonficzony dnia 30 czerwca 2011 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,,zataczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

. Za rzetelnos¢ 1 jasno$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réowniez za jego

sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za
prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (,,Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na
podstawie przegladu zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

. Przeglad przeprowadzilisSmy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepisow prawa oraz

krajowych standardéw 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 pewnos¢, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonali$my 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 réznia sie
od badan lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego rzetelnosci
1 jasnosci. W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie
istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku
z czym nie wydajemy opinii z badania.

. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co nie

pozwoliloby na stwierdzenie, Zze zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowos$ci oraz Zze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesigcy zakonczony dnia
30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z pdzniejszymi
zmianami) 1 odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szesciu
miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o ktorym wydalismy raport z przegladu z data

26 sierpnia 2011 roku.

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

Kluczowy Biegly Rewident

AN

| Marcin Dymek
\ Biegly Rewident
Nr 9899

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2011 roku

ERNST & YOUNG
AUDIT sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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ING Subfundusz Srednich i Malych Spélek
(powstal z przeksztalcenia ING FIO Srednich i Malych Spolek w nowy subfundusz ING Parasol FIO w dniu 14 kwietnia 2010 r.)

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 sprawozdanie finansowe ING Subfunduszu Srednich i Malych Spotek,
na ktore skfada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 r. o wartoscei 339.714 tys. zlotych:

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwea 2011 r.. ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaly na sumeg 345.478 tys. zlotych:

4