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Szanowni Panstwo,

przekazujemy Paristwu roczne sprawozdanie finansowe ING BSK Fundusze Indeksowe Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za okres sprawozdawczy zakoriczony 31 grudnia 2017
roku. Zapraszamy do zapoznania sie z zawartymi w nim informacjami.

ING BSK Fundusze Indeksowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty utworzony zostal
18 listopada 2015 roku. W jego ramach wydzielono trzy subfundusze: ING BSK indeks WIG20*, ING BSK Indeks
MSCI EMU oraz ING BSK Indeks S&P 500. Fundusz zarzadzany jest przez Amundi Polska TF| S.A.

31 grudnia 2017 r. wartos¢ aktywow netto Funduszu wyniosta 30 552 tys. PLN.
Szczegdlowe dane o strukturze portfeli i polityce inwestycyjnej subfunduszy ING BSK Fundusze Indeksowe SFIO
znajdg Panstwo w dalszej czesci sprawozdania finansowego.

Zachgcamy do zapoznania sig takze z ponizszym komentarzem dotyczgcym sytuacji rynkowej w 2017 roku oraz
z wynikami subfunduszy.

Sytuacja makroekonomiczna w 2017 r.

Rok 2017 uplynat pod znakiem poprawiajacej si¢ sytuacji gospodarczej niemal we wszystkich regionach
Swiata. Po raz pierwszy od 10 lat wzrost gospodarczy obejmowal wszystkie giéwne strefy ekonomiczne.
Resynchronizacja wzrostu gospodarczego, czyli rownoczesny wzrost gospodarek na calym $wiecie,
powtarzana przez analitykéw i inwestoréw niczym magiczne zaklecie, znalazla swoje odbicie
w zachowaniu indekséw gietdowych. Trendy wzrostowe na gietdach przyniosly w wigkszosci przypadkéw
dwucyfrowe stopy zwrotu. Az tak dobrej koniunktury nie bylo natomiast na rynkach obligacji.
Odchodzenie od luznej polityki monetarnej przez FED, obawy o wzrost inflacji i normalizowanie sie
sytuacji w strefie euro sprawily, ze niektére rynki obligacji o stalym oprocentowaniu nie przyniosty
dodatnich stop zwrotu.

W strefie euro, po raz pierwszy od kryzysu z 2009 roku, gospodarka sprostata oczekiwaniom analitykéw. Wzrost
gospodarczy zdecydowanie przekroczyt 2% w ujeciu rocznym. Finalny wynik nie jest jeszcze znany, ale wstepne
szacunki mowig o wzroscie na poziomie 2,4% - 2,5%. Rosly zaréwno inwestycje firm, jak réwniez konsumpcja
indywidualna. Wskazniki optymizmu managerow logistyki i konsumentéw osiagnely poziomy niewidziane od 10
lat. Nawet umacniajgce sie euro nie bylo w stanie zastopowaé rozpedzonej gospodarki.

W strefie euro rok 2017 uptynat pod znakiem wyboréw parlamentarnych i prezydenckich w krajach stanowigcych
jej najwazniejszych graczy. Przed wyborami w Holandii, Francji i Niemczech inwestorzy obawiali sie, ze partie
populistyczne i antyunijne zdobgdg znaczne poparcie, ktére sprawi, ze utworzenie rzadéw bez ich udziatu bedzie
bardzo trudne. Okazalo si¢ jednak, ze wszystkie wybory przebiegly pod dyktando stabszego od oczekiwanego
poparcia dla tych partii. Tym samym ryzyko polityczne zmniejszyto sie.

Pod koniec 2017 roku Europejski Bank Centralny zapowiedziat ograniczenie skupu aktywéw od poczatku 2018
roku z 60 mid euro miesigcznie do 30 mid euro miesigcznie. Program zostat uchwalony do wrzesnia 2018 roku.
Ze wzgledu na bardzo dobrg koniunkture gospodarczg w strefie euro, inwestorzy pod koniec roku zaczeli
dyskontowac scenariusz méwiacy, ze program QE ostatecznie zostanie zakoriczony w 2018 roku, co pod koniec
roku przyniosto nieco nerwowosci na rynku diugu w strefie euro.

W USA Bank Rezerwy Federalnej kontynuowat zaciesnianie polityki monetarnej. W 2017 roku stopy procentowe
zostaly podniesione trzykrotnie, w sumie o 75 punktow bazowych. W drugiej potowie roku FED zapowiedziat, ze
w kolejnych miesigcach bedzie stopniowo redukowat sume bilansowa, co oznaczato zapoczatkowanie procesu
odwrotnego do QE. Te dziatania skutkowaly wzrostem rentownosci obligacji zaréwno krotko-, jak
i dlugoterminowych (zwlaszcza w Il potowie roku).

W 2017 roku amerykanska gospodarka prezentowata wysoki, bo przekraczajacy 2%, poziom wzrostu
gospodarczego. Po publikacji wstepnych danych za IV kwartat mozna oczekiwaé, ze za caly rok wzrost ten
wyniost okolo 2,3%. Rosty wskazniki optymizmu konsumentéw, inwestycje i oczekiwania na dobrg koniunkture
w kolejnych kwartatach. Dodatkowym czynnikiem wspierajacym wzrosty na rynkach akcji i ogélnie pozytywne
oczekiwania, co do wzrostu gospodarczego w 2018 roku byla reforma podatkowa zaproponowana przez
prezydenta Donalda Trumpa. Zwlaszcza obnizenie podatku korporacyjnego z 35% do 21% zostato dobrze
przyjete przez analitykéw i inwestoréow. Ustawa zostata uchwalona ostatecznie w grudniu, ale jej znaczenie dia
wzrostow na rynku akcji w calym roku trudno przeceni¢, gdyz rozmowy na jej temat trwaly juz od poczatku roku
i inwestorzy dyskontowali pozytywny scenariusz.

W Polsce w 2017 r. gospodarka rozwijata sig¢ w tempie 4,6%. Pierwsza polowa roku to wzrost gospodarki
w tempie nieco ponad 4% i obawy o niski poziom inwestycji. W drugiej potowie roku wzrost przyspieszyt do 5%
i zwlaszcza w |V kwartale byt wspierany przez inwestycje. Wstgpne dane opublikowane przez GUS wskazuja, ze
konsumpcja indywidualna wzrosta o 4,8%, inwestycie w srodki trwate o 5,4%, produkcja przemystowa o 6,2%,




a produkcja budowlana o 11,5%. Zwtaszcza wzrost tego ostatniego wskaznika moze informowac o uruchomieniu
inwestycji infrastrukturalnych finansowanych z funduszy unijnych.

W skali roku rosly wskazniki optymizmu konsumentéw, a wskaznik managerow logistyki przez caly rok
utrzymywat sie zdecydowanie powyzej poziomu 50 punkiow. W takich nastrojach konczylismy rok 2017, co
dobrze rokuje na pierwszg potowe roku 2018.

Rozpedzona gospodarka silnie wplywata na sytuacje na rynku pracy. Pomimo masowego naptywu pracownikow
z Ukrainy, stopa bezrobocia rejestrowanego w Polsce obnizyta sie z 8,2% w grudniu 2016 r. do 6,6% w grudniu
2017 r. W koricéwce roku dodatkowo na nizszy poziom bezrobocia wplynelo ponowne obnizenie wieku
emerytalnego (odwrdcenie reformy z 2013 roku, ktora stopniowo podwyzszata wiek emerytalny). Wiekszo$é
pracownikéw, ktora z dniem 1 pazdziernika nabyta prawo do emerytury, skorzystata z tego przywileju. W ten
spos6b poziom rejestrowanego bezrobocia obnizy! sig, a powigkszyla sig liczba emerytéw w Polsce.

W przeciwienstwie do dwdch wczesniejszych lat, gdy w Polsce zmagalismy sig z deflacjg, w roku 2017 mielismy
do czynienia z inflacjg. W listopadzie inflacja konsumencka osiagneta najwyzszy w roku poziom 2,5% r./r. ale
w grudniu obnizyta sie juz do 2,1%. Inflacja bazowa w grudniu wyniosta jednak jedynie 0,9% r./r. i to bylo gléwna
przyczyng braku dziatan ze strony Rady Polityki Pienieznej. Rada konsekwentnie deklarowata, ze nie podniesie
stép procentowych do korica 2018 roku, argumentujgc, ze w Polsce nie ma presji inflacyjnej i nie ma koniecznosci
chlodzenia gospodarki. Stopa referencyjna przez caty rok pozostata na poziomie 1,5%.

Sytuacja na rynku akcji

Rok 2017 na rynkach akcji byt bardzo udany. Indeks MSCI Emerging Markets w ujeciu dolarowym zyskat 34,3%,
indeks S&P 500 wzrost o 19,4%, a indeks MSCI EMU o 10,1%. Gldéwne przyczyny wzrostu indekséw akgji to
bardzo dobra koniunktura w gospodarce $wiatowej i kontynuacja tagodnej polityki monetarnej bankéw centralnych
(za wyjatkiem FED). W koncéwce roku inwestorzy byli bardzo optymistycznie nastawieni zaréwno do perspektyw
rynkow akgcji, jak i gospodarki $wiatowe;.

W Polsce rynek akcji najsilniejsze wzrosty zanotowat w pierwszej potowie roku, choé réwniez druga potowa
przyniosta dodatnie stopy zwrotu. Wplyw na polski rynek akcji miata bardzo dobra koniunktura na rynkach
wschodzacych i silny wzrost polskiej gospodarki.

W skali roku WIG zyskat +23,2%, a WIG20 26,4%. Nieco stabiej zachowaly sie¢ $rednie spétki zgrupowane
w mWIG40, ktéry zyskat 15,0%. Popularnoscig nie cieszyly sie mate spotki - sWIGB0 zyskat tylko 2,4%.
Przyczyng stabego zachowania tego segmentu rynku byly obawy o negatywna presjg na marze wywotang przez
szybkie podwyzki wynagrodzen.

Sytuacja na rynku papieréw dtuznych

Wiekszos$¢ rynkéw diugu rok 2017 mogta zaliczy¢ do udanych. Zwlaszcza pierwsza potowa roku, a w przypadku
niektorych rynkéw nawet trzy kwartaly, przyniosly dodatnie stopy zwrotu. W IV kwartale wigkszo$¢ rynkéw
obligacji zachowywata sie juz nieco stabiej. Niemniej, na rynkach swiatowych nadal popyt na papiery diuzne byt
wysoki.

Rynek polskich obligacji skarbowych rowniez prezentowat sie¢ dobrze. Najwieksze zyski inwestorzy mogli uzyskac
w |l kwartale. Druga potowa roku to trend boczny w przypadku 10-letnich obligacji skarbowych i dobra koniunktura
w przypadku obligacji skarbowych o zmiennym oprocentowaniu.

W skali catego roku rentownosci polskich 10-letnich obligacji skarbowych spadly z poziomu 3,63% do poziomu
3,30%.

W opisanych powyzej warunkach rynkowych subfundusze ING BSK Fundusze Indeksowe SFIO osiggnely
w okresie sprawozdawczym nastepujgce stopy zwrotu:

ING BSK Indeks WIG20* 24,49%
ING BSK Indeks MSCI EMU 12,52%
ING BSK Indeks S&P 500 18,58%

Kazimierz Fedak

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 29.03.2018 r.

*Prawa wlasnosci intelektualnej do indeksu WIG20, jego opisu i sposobu obliczania przyslugujg Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., ktdra nie oferuje
subfunduszu ING BSK Indeks WIG20, nie emituje | nie autoryzuje go, ani w 2aden sposab nie odpowiada za skutki inwestycji w subfundusz ING BSK Indeks WIG20.
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA ROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Amundi Polska Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zataczonego jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku Subfunduszu ING BSK Indeks MSCI EMU (;»Subfundusz”),
wydzielonego w ramach ING BSK Fundusze Indeksowe Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego  (,Fundusz”), z siedziba w Warszawie, ul. Zwirki i Wigury 18a, obejmujacego
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi 31
grudnia 2017 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok
obrotowy od dnia | stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku) oraz noty objasniajace
i informacje dodatkowg (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Odpowiedzialno$é¢ Zarzqdu oraz czionkéw Rady Nadzorczej Amundi Polska Towarzystwa F unduszy
Inwestycyjnych S.A. za sprawozdanie finansowe

Zarzad Amundi Polska Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na
podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego
rzetelng prezentacj¢ zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujacymi przepisami prawa, a takze statutem Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest réwniez
odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktora uznaje za niezbedng dla sporzadzenia sprawozdania
finansowego niezawierajacego istotnego znicksztatcenia spowodowanego oszustwem lub biedem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej

Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetnialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.
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Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu
zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjgtymi zasadami (polityka)
rachunkowosci.

Badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

> Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o biegtych rewidentach”),

> Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015
roku z p6zn. zm.

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy sprawozdanie finansowe jako calos¢
zostao sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych oraz czy nie zawiera
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub blgdem, a takze wydanie sprawozdania
niezaleznego bieglego rewidenta zawierajacego nasza opinig. Racjonalna pewno$¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi
standardami zawsze wykryje istniejace istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia moga powstawac na
skutek oszustwa lub bledu i sa uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo
lub facznie moglyby wptynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstatego na skutek
oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia powstatego na skutek blgdu,
poniewaz oszustwo moze obejmowaé zmowy, falszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie w biad
lub obejscie kontroli wewngtrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji, nie tylko tego
bezposrednio wplywajacego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu biegtego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwagg dziatanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Subfunduszu, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych
okolicznosciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewngtrznej
Towarzystwa zarzadzajacego Subfunduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiednio$ci przyjgtych
zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci
szacunkowych, jak réwniez ocen¢ ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci badanego Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Subfunduszu przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub
w przysziosci.

Zgodnie z par. 5 Migdzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie wptywu
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rozpoznanych podczas badania znieksztalceni oraz nieskorygowanych znieksztalcen, jesli wystepuja, na
sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii w sprawozdaniu biegltego rewidenta.
W zwigzku z powyzszym, wszystkie stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta
zbadania, w tym stwierdzenia dotyczace innych wymogdéw prawa iregulacji, wyrazane sg
z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze
standardami badania i osadem bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednia
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

o przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia
31 grudnia 2017 roku zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci
i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

o zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci,

° jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem Funduszu.
Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Inne informacje, w tym o wypelnieniu obowigzkéw wynikajqgcych z przepisow prawa

W ramach badania zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy
procedury badania, ktérych celem byla identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Subfundusz
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrgbnych przepisach, ktére moglyby mie¢
istotny wplyw na zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe. Za zapewnienie zgodnosci
dziatalnosci Subfunduszu z powyzszymi regulacjami ostroznosciowymi odpowiada Zarzad
Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas badania zatgczonego jednostkowego sprawozdania
finansowego nie bylo wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez Subfundusz obowigzujacych
regulacji ostroznosciowych.
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W wyniku przeprowadzonego badania zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
informujemy, ze Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku nie
naruszyt obowigzujgcych go regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrgbnych przepisach w
zakresie, w jakim mogloby to mieé istotny wptyw na zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe
jako catos¢.

Warszawa, dnia 9 kwietnia 2018 roku
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ING BSK INDEKS MSCI EMU
WYDZIELONY W RAMACH

ING BSK FUNDUSZE INDEKSOWE SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

ING BSK Indeks MSCI EMU (dalej jako ,Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu ING
BSK Fundusze Indeksowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,Fundusz”).

Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 18 listopada 2015 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem
RFi 1247. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w
rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzagdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia
27 maja 2004 r. (Dz. U. z 2018 r. poz. 56) (dalej jako ,Ustawa”), w ramach ktérego wydzielono nastepujace
Subfundusze:

1. ING BSK Indeks WIG 20,
2. ING BSK Indeks MSCI EMU,

3. ING BSK Indeks S&P 500.

Subfundusze nie posiadajg osobowosci prawnej.
Subfundusze prowadzg r6zng polityke inwestycyjna.

Subfundusz i Fundusz zostaly utworzone na czas nieokreslony. Subfundusz ma jedng kategorie jednostek
uczestnictwa.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzgdzany przez Amundi Polska Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, przy ulicy ul. Zwirki i Wigury 18A, (wpisane do
Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy XIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000457486), zwane dalej ,Towarzystwem”.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Emst & Young Audyt Polska spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost Wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu warto$ci
lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu, o ktérym mowa w ust. 1.

Gtéwne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Do dnia 22 maja 2016 roku Subfundusz obowigzywaty nastepujace ograniczenia inwestycyjne:

1. Fundusz moze lokowaé od 70 % do 100% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w tytuly uczestnictwa
kategorii OHP (ISIN (A) LU1250884571) emitowane przez subfundusz zagraniczny Index Equity Euro
wydzielony w ramach funduszu zagranicznego Amundi Funds. Nie mniej niz 75 % aktywéw netto
subfunduszu Index Equity Euro jest lokowana w dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym akcje spélek
z siedzibg w kraju nalezgcym do Europejskiej Unii Walutowej i Gospodarczej (tj. Austrii, Belgii, Cypru, Estonii,
Finlandii, Francji, Niemcy, Grecji, Wloch, Irlandii, Luksemburga, Malty, Holandii, Portugalii, Stowacji, Stowenii,
Hiszpanii, Litwy, totwy).

2. W zakresie nieuregulowanym w pkt. 1, do polityki inwestycyjnej Subfunduszu stosuje sie postanowienia art.
10-13 Statutu Funduszu.

3. Oprécz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.

ING BSK FUNDUSZE INDEKSOWE SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
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0Od dnia 23 maja 2016 roku Subfundusz obowigzujg nastepujace ograniczenia inwestycyjne:

1. Fundusz moze lokowaé od 70% Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu do 100% Aktywow Subfunduszu w
tytuty uczestnictwa kategorii OHP (ISIN (A) LU1250884571) emitowane przez subfundusz zagraniczny Index
Equity Euro wydzielony w ramach funduszu zagranicznego Amundi Funds. Nie mniej niz 75 % aktywéw netto
subfunduszu Index Equity Euro jest lokowana w dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym akcje spotek
z siedzibg w kraju nalezgcym do Europejskiej Unii Walutowej i Gospodarczej (tj. Austrii, Belgii, Cypru, Estonii,
Finlandii, Francji, Niemcy, Grecji, Wioch, Irlandii, Luksemburga, Malty, Holandii, Portugalii, Stowac;ji, Stowenii,
Hiszpanii, Litwy, Lotwy).

2. W zakresie nieuregulowanym w pkt. 1, do polityki inwestycyjnej Subfunduszu stosuje si¢ postanowienia art.
10-13 Statutu Funduszu.

3. Oproécz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.

Okres sprawozdawczy, dziern bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2017 roku, za okres od dnia
1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu
oraz Subfunduszu w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia
bilansowego. Nie istniejg okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziataino$ci Funduszu oraz
Subfunduszu.

2. Ze wzgledu na charakter i istotnos¢ pozyciji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysigcach ziotych.

ING BSK FUNDUSZE INDEKSOWE SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,

SUBFUNDUSZ ING BSK INDEKS MSCI EMU _P}\/
3




NN IDSW SYIANI XS8 ONI ZSNANN4ans

14

‘ALYYMIO ANFAOALSIMNI ZSNANNI ANZOALSITVIOIdS IMOSHIANI IZSNANNL MSE ONI

‘obamosueuy

eluepzomesds 9s3z0 eueibajul Bimouels ai0p ‘emoxepop kbewlo zeso wwhokleluselqo 1wejou ‘waluazpemoldm z ajuzok} 9emozijeue AZojeu JENO| SIUSIMEBISSZ oZS[aIUIN

yoAmoiosonem moseided yoAuznip [oujeujwiou 1o50UEM ZEIO JB)0] MOYIUPEDIS YoAujobazozsod Aqzotl wanpklAm ez yokjojz yoeokisA} m auep anfisAzsp

‘ewng

auu|

SPISIOW PREIS

1050LWOYDNUBIN

Anjiepm

KAzodaq

BSHOM

1o§0uR)AZIBIN

Eouelb ez 3qizpals
aokfew eluemolsamu) obaujpdsm afoniAisul zozid suBMO}LS BMIDILISEZIN AfMmA L

aulRafisamu) fienyfiian

EMJOILISeZIN PySoupar

Brosoueizpawodpo BuozoueiBio z yoewods m Aezpn

aupoyaod fjuawnisu)

amoingopem Alisided auzniq

sumeysez fysi

amojazodap Aymy|

nioqod emeldq

o5 op emeld

aulfodAaysqns fjueuepp

TN

VNMO19 vi3gvl
1VMO0T AINIINMYLSIZ I

PN



S

NNT IDSW SHIANI 4S9 ONI ZSNANNIENS
‘ALYVMLO ANFADALSIMNI ZSNANND ANZOALSITVIOIdS IMOSHIANI IZSNANND 1SE ONI

%19'96 8819 1Zs GEC 1 - : _ Gwng
. o AVOIS RS WAUAADE | (126788052 1) AVOIS ‘GNNA GNI-N3dO
) Lo —— Lozl nwesIM | ganndianawy | AZOALOQ3AIN | oy suemaiouaiN | ‘0NN ALINDA X3ANI - SONNA IANNIWY
%1996 ) 1z A UKl LAUMATHE BU SUEMGIOUSIN
- o O 0 Auemojnbasaiu sauls AumAply

AuemonBal sauls Auminy

3% X

30VrvINI3dnzn 3138vL

PN



Il. BILANS

O _BILANS 20171231 | 20161231
1. Aktywa 6 405 4 995
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 160 83
2) Nalezno$ci 57 48
__3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- diuzne papiery warto$ciowe - -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 188 4 864
- diuzne papiery wartoSciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 91 52
Ill. Aktywa netto (J - Il) 6314 4943
IV. Kapitat subfunduszu 5239 4 963
1) Kapitat wplacony 18 886 6009
2) Kapitat wyptacony (wielko§¢ ujemna) -13 647 -1 046
V. Dochody zatrzymane 98 -208
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -248 -85
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 346 -123
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 977 188
Vil. Kapitat subfunduszu § zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 6314 4 943
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 56 804,2717 50 032,7126
Warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 111,16 98,79

*) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa zostala wyliczona na podstawie danych bazowych

wyrazonych w pelnych ziotych, a nie w tysigcach ziotych.

Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na

jednostke uczestnictwa.

Niniejszy bilans nalezy analizowaé {gcznie z wprowadzeniem, notami obja$niajacymi oraz informacjg dodatkowa,

ktore stanowig integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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Ill. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

-  OPERAC : T [ ed2mmdieT T
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJ! _ do2017-1231 |

R i’rzychody z I-okat

Przychody odsetkowe

3
_Dywidendy i inne udziaty w zyskach -
3

Y =Y

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych - -

Pozostate - -

Il. Koszty funduszu 225 81

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 144 69

|__Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje S =

Opfaty dla depozytariusza 57 -

Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw - &

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

Uslugi w zakresie rachunkowos$ci 24 12

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - =

Ustugi prawne - -

Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - N

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane 2 posiadaniem nieruchomosci = B

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate - -

lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 59 -

IV. Koszty funduszu netto (li-Ili 166 81

V. Przychody z lokat netto (I-IV -163 -80

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1258 224

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 469 -123

- Z tytutu réznic kursowych - -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 789 347

- 2 tytutu réZnic kursowych

Vil. Wynik z operac]i (V+-VI) 1095 144

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa 19,27 2,88

Wszystkie dane w tysigcach ziotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé facznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz
informacjg dodatkows, ktére stanowig integraing czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

ING BSK FUNDUSZE INDEKSOWE SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
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IV. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

A y od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
I. Zmiana wartoéci aktywéw netto
1. Warte$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu 4943 4106
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 1095 144
a) przychody z lokat netto -163 -80
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 469 -123
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 789 347
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1095 144
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 276 693
a) zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitatu) 12877 1739
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -12 601 -1046
6. taczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 1371 837
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 6314 4943
8. Srednia warto§¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 8986 4125
ll. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 120 638,4692 19 346,9960
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 113 866,9101 12022,3114
Saldo zmian 6 771,5591 7 324,6846
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnoéci funduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 182 693,4932 62 055,0240
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 125 889,2215 12 022,3114
Saldo zmian 56 804,2717 50 032,7126
3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 56 804,2717 60 032,7126
. Zmiana warto$ci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 98.79 96.13
rzedniego okresu sprawozdawczego ! '
2. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 111.16 98.79
biezgcego okresu sprawozdawczego ! '
3. Procentowa zmiana warto$ci aktyw6w netto na jednostke 12.52% 277%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ! '
Wartoéé Data wyceny Warto§é Data wyceny
4. Minimalna wartoé¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny 97,85 2017-02-01 78,90 | 2016-02-12
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny 115,02 2017-11-06 98,79 | 2016-12-31
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 111,16 2017-12-31 98,79 | 2016-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w érednief wartogci %
aktywow net‘:z w tym: I 2,50% 1,96%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,60% 1.67%
Wynagrodzenie dia podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Oplaty dla depozytariusza 0,63% ~
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw - -
Ustugi w zakresie rachunkowo$ci 0.27% 0,29%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

**) Do wyliczenia zmiany procentowej w poprzednim okresie sprawozdawczym zostata przyjeta warto$¢ jednostki
uczestnictwa na dzier 31.12.2016 r. oraz warto$¢ poczatkowa (nominalna) jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

Wszystkie dane w tysigcach ziotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywoéw netto na

jednostke uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé facznie z wprowadzeniem, notami
objasniajacymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé jednostkowego sprawozdania

finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Wszystkie dane w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa.

Nota nr 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Opis przyjetych zasad rachunkowoséci:

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczg.

2. Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

3. Dniem wprowadzenia do ksigg pomocniczych zmiany kapitatu wplaconego albo kapitatu wyplaconego jest
dzieri zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu WANJU z poprzedniego Dnia
Wyceny.

4. Na potrzeby okreslenia wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wplatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

5. Nabyte skiadniki lokat ujmuje sig¢ w ksiggach rachunkowych wediug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwna zeru.

6. Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug wartosci ksiegowej
réwnej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk
(powigkszajg niezrealizowang strate) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang stratg) z kontraktu
terminowego.

7. Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat majg przypisang cene nabycia
wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktore zostaly otrzymane, skorygowang
o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

8. W przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych z naliczanymi odsetkami wartosé ustalong w stosunku do ich
wartosci nominainej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
tacznie i prezentuje lacznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

9. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sig¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajacg na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezgcej wartosci
ksiggowej (nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytutu wystawionych opciji, uznaje sig, iz wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciagniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub
strate ze zbycia walut obcych wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze".

10. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru
wartosciowego, ujmuje sig w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skiadnika.

11. Przystugujace zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie uwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru
akcji uznaje sig za zbyte wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

12. Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajgcy
warto$ci prawa do dywidendy.

13. Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przyslugujgce prawo
poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

14. Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokos$ci kapitatlu akcyjnego emitenta,
ujmuje si¢ w ewidenciji analitycznej, w ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej
ceny nabycia.

15. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operaciji.

16. Nabycie lub zbycie skiadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 10:00 w
Dniu Dokonania Wyceny oraz skiadniki lokat, dia ktérych na godzine 10:00 Subfundusz nie otrzymat
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potwierdzenia zawarci transakcji ujmowane sa w najblizszej dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia
jego zobowigzar, w ktorej jest to mozliwe.

17. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczgce Subfunduszu sg
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich wartosé nalezy okresli¢ w
relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej ustalany jest §redni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

18. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng
srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy w zyskach,
przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci.

19. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczeg6inosci: ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z
wyceng $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, skiadajacy si¢ na wycene aktywéw nienotowanych na aktywnym rynku metodg
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane
Z posiadaniem nieruchomosci.

20. Przychody odsetkowe od diuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w warto$ci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako sktadnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe
od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

21. W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktyw6w netto w
dniach wyceny.

22. Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie¢ w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny okre§lonym w
Statucie.

2. Godzing, w ktérej Fundusz bedzie okreslat ostatnie dostepne kursy przyjmowane do wyceny skiadnikéw lokat
notowanych na aktywnym rynku jest godzina 13:30 czasu urzedowego na obszarze Rzeczypospolitej
Polskiej.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej
warto$ci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

3.1. wartoscig godziwg skfadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostepny na moment
wyceny kurs z aktywnego rynku.

3.2. warto$¢ diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sie
w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem ewentualnych odpiséw z tytutu utraty wartosci.

3.3. warto$¢ godziwa pozostatych skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostaé
oszacowana przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke przeptywow pienigznych zwigzanych z tym skiadnikiem
lub poprzez zastosowanie wiasciwego modelu wyceny sktadnika lokat o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodzg z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosci skiadnika
lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie na podstawie
publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie papieru wartosciowego, w
szczegolnosci o podobnej konstrukciji prawnej i celu ekonomicznym.

4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig godziwg
jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gtdwnych na koniec kazdego
miesigca kalendarzowego.

5. Aktywa oraz zobowigzania diugoterminowe w walutach obcych wycenia sie w walucie, w ktorej sg notowane na
aktywnym rynku. W przypadku aktywéw lub zobowigzar diugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktérej papier warto$ciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania diugoterminowe w walutach obcych wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego na moment wyceny $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.
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6. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu wycenia sie, poczagwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty
réznicy pomiedzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

7. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w zlotych naleznosci i zobowigzania wykazuje si¢ w walucie, w ktdrej
s wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

8. Jednostki uczestnictwa, tytuly uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne wycenia sie wedlug ostatniej
ogloszonej przez fundusz inwestycyjny wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, tytutu
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, z uwzglednieniem wszelkich zmian wartosci godziwej jednostki
uczestnictwa takiego funduszu od momentu ogloszenia wartosci aktywéw netto przez fundusz do godziny
13.30 czasu polskiego.

Dzien wyceny

Dzieri wyceny — kazdy dzien roboczy w Polsce, ktory jest dniem publikacji wyceny wszystkich subfunduszy
zagranicznych, ktérych tytuty uczestnictwa sg glownym przedmiotem lokat Subfunduszy zgodnie z czescig Il
Statutu; Informacja o dniach niebedgcych Dniami Wyceny dostepna jest w Towarzystwie i u Dystrybutora.

Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowo$ci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (tekst jedn.: Dz.U. z 2018 r, poz. 395, z péin. zm.) oraz
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249 poz. 1859).

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych
Towarzystwo dokonato wyboru metody obliczania catkowitej ekspozycji Subfunduszu, a takze zapewnito jej
wdrozenie i stosowanie. Towarzystwo oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu, przy zastosowaniu metody
zaangazowania.

Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w okresie sprawozdawczym
W biezacym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian sposobu prezentacii.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego dokonywane jest w oparciu o nadrzedng zasade wyceny skladnikow
lokat, tj. wediug wartosci godziwej, co wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymaciji i przyjecia zatozen,
ktorych wyboér moze wplywaé na stosowane zasady rachunkowosci jak réwniez na forme prezentowanych
wartosci aktywdw | pasywéw oraz kwoty przychodow i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne
dane historyczne, jak réwniez dane mozliwe do zaobserwowania na rynku kapitalowym oraz szereg innych
czynnikéw uwazanych za wiasciwe w danych okolicznosciach. Powyzsze dane stanowig podstawe do
oszacowania wartosci danej kategorii aktywéw i zobowigzan.

Dokonywany jest okresowy przeglad szacunkow i zalozen stanowigcych ich podstawe. Korekty w szacunkach sg
rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, w przypadku gdy korekta dotyczy tylko tego
okresu, badz w okresie, w ktérym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli korekta wplywa zaréwno na
biezacy, jak i przyszie okresy.

Istotne szacunki zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu dotyczg kryterium
wyboru rynku w przypadku braku lub znaczaco niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym rynku, jak réwniez— dla
papierow wartosciowych o charakterze diuznym wycenianych metodg zamortyzowanego kosztu , dotycza oceny
czy zaistniaty przestanki $wiadczace o utracie warto$ci sktadnikéw lokat.
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Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu
/NOTA-2 NA 0 ISUBWWM]MNJ’MRS*I 016-12-31 i
Naleznosci 57 48
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostate 57 48
- naleznosci od TFI 57 48

Nota nr 3 Zobowiazania Subfunduszu

Z tytutu nabytych aktywéw 50 -
Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu sie subfunduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 10 24
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 9
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochoddw subfunduszu - =
Z tytulu wyplaty przychodéw subfunduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji . - -
Z tytutu krétkoterminowych poZyczek i kredytéw - -
Z tytulu diugoterminowych po2yczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczet - -
Z tytutu rezerw 23 19
Pozostate sktadniki zobowiazan 6 -

Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

7-12-3
ST 4 o A
a
I. Banki / waluty - 160 - 83
ING BANK SLASKI S.A. - 160 - 83
PLN 160 160 83 83

Tk
ESIE SPRAWOZDAWC
2 \N

] g

PLN 358 358 65 65

*) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych zostat wyliczony w oparciu o stany $rodkow
pienigznych na kazdy dzieri kalendarzowy w badanym okresie poczawszy od dnia pierwszej wyceny.

NOTA-4 lil. Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych
Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

[ 20161231

= Warodt re octeds |
| bilansowy w walucle |
. sprawozdania

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWE.) - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ ()

Srodki pienigzne i ekwiwalenty ] N -1

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

Suma: - -

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej uznano obligacje
stafokuponowe, obligacje zerokuponowie, bony skarbowe, listy zastawne statokuponowe, certyfikaty depozytowe
statokuponowe oraz weksle.

— —— —— %7

. [ Wartos€ na dzie |
\NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU $RODKGW: |  Bilansowy w walugie |

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) ' ' ] ' T .

Sktadniki Iokat nienotowane na aktywnym rynku (**) = N

Zobowigzania (***) - -

Suma:

**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkéw pienieznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano
obligacje zmiennokuponowe, listy zastawne zmiennokuponowe, certyfikaty depozytowe zmiennokuponowe oraz
instrumenty pochodne wystawione na stope procentowa, o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

***) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkow pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej
uznano instrumenty pochodne wystawione na stope procentowa, o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

W

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN

'PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

Kwoty odzwierciediajace maksymaine obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcii nie wypetnialy swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sie 217 131
warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczer (****)
Srodki na rachunkach bankowych 160 83
Nalezno$ci 57 48

Przypadki znaczace] koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych kategoriach
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

****) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych
papieréw wartosciowych (obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych i listow zastawnych),
depozytéw bedacych skiadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw
pienigznych oraz nie wywigzania sig kontrahenta z zawartych transakcji, w szczeg6lmosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-selfl-back.

*****) Za znaczgcg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta
w aktywach ogétem dla poszczegoinych kategorii lokat.

_2017-12-31 2016-12-31
— ariet va aziofi™ | “Wartodé a dzieh
= - bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-S RYZYKO WALUTOWE PrawOZdaniE ST

. fearatwata wiis: Srdwosdania ©
Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze nsowsgowlys. | fnansowegowtys.

wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych - -
kategoriach lokat
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne
Nie dotyczy

Nota nr 7 Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy

Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe
Nie dotyczy

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 469 789 -123 347
Nieruchomosci = B - -
Pozostate = B - -
Suma: 469 789 -123 347

NOTA-10 Il. Wyptacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

NOTA-10 lli. Wyptacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy
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Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

NOTA-11 |. Koszty pokrywane przez Towarzystwo

T

Wynagrodzenie dia Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dia depozytariusza

Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Uslugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne
Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostale

W tym pozostale skiadniki kosztéw

OTA-~ oD

2 tytulu wynagrodzenia stalego

144

69

2 tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania

Suma:

144

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

etto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata

obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy:

Nie wystapily znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére nalezalo uja¢ w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym:

Nie wystapily znaczace zdarzenia, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

3. Réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkéw
finansowych na sytuacj¢ majatkowa i finansowa, plynnosé oraz wynik z operacji i rentownosé
Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

§. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje
niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwiazku z tym jednostkowe sprawozdanie
finansowe nie zawiera zwigzanych z t3 kwestia korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny
spos6b wplynaé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

Informujemy, Ze wyniku przegladu limitow ustawowych i statutowych, 24 stycznia 2018 r. Amundi Polska TFl S.A.
wystapito do Komisji Nadzoru Finansowego o oficjalng interpretacje prawng art. 104 ust. 3 ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, w celu
potwierdzenia interpretacji stosowanej przez Towarzystwo. Do dnia 28 marca 2018 . Towarzystwo nie uzyskatlo
odpowiedzi.
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Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r.
w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych i ponownego
wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien
bilansowy spétka zarzadzajgca UCITS prezentuje ponizej informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem
papieréw warto$ciowych i o swapach przychodu catkowitego Funduszu:

W okresie sprawozdawczym
Zyski przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania z tytutu oraz okresach poréwywalnych
reinwestowanych zabezpieczen gotéwkowych zabezpieczenia gotéwkowe nie
byly reinwestowane

ING BSK INDEKS WIG20:
Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystgpily transakcje finansowe z uzyciem papieréw
wartosciowych i swapéw przychodu catkowitego.

ING BSK INDEKS MSCI EMU:
Na dzieni bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapily transakcje finansowe z uzyciem papieréw
warto$ciowych i swapdéw przychodu catkowitego.

ING BSK INDEKS S&P500:
Na dzieri bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowe z uzyciem papieréw
warto$ciowych i swapéw przychodu catkowitego.
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Katowice, 29 marzec 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajagc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych -
ING Bank Slaski S.A., jako Depozytariusz dla ING BSK Fundusze Indeksowe
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywow, w tym w szczegoOlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i
rachunkach papieréw wartos$ciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu ING BSK Indeks MSCI EMU za okres
od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r., s3 zgodne ze stanem faktycznym.
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ING BSK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ING BSK INDEKS MSCI EMU
Sprawozdanie z dziatalnosci

Sprawozdame z dziafalnosci Subfunduszu ING BSK INDEKS MSCI EMU obejmuje:

przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w 2017 roku

przeglad wynikéw osiagnietych w danym okresie

istotne zmiany ktore nie zostaly jeszcze uwzglednione w sprawozdaniu finansowym

istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocene uzyskiwanych efektow
czynniki ryzyka i opis zagrozen

GALN =

Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w 2017 roku

Subfundusz ING BSK INDEKS MSCI EMU inwestuje Aktywa gtownie w tytuly uczestnictwa kategorii OHP (ISIN
(A) LU1250884571) emitowane przez subfundusz zagraniczny Amundi Index MSCI EMU wydzielony w ramach
funduszu zagranicznego Amundi Index Solutions. Subfundusz Amundi Index MSCI EMU odzwierciedla sktad
indeksu MSCI EMU. Nie mniej niz 75 % aktywéw subfunduszu Amundi Index MSCI EMU jest lokowane w
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym akcje spotek z siedzibg w kraju nalezacym do Europejskiej Unii
Walutowej i Gospodarczej (tj. Austria, Belgia, Cypr, Estonia, Finlandia, Francja, Niemcy, Grecja, Wiochy, Irlandia,
Luksemburg, Litwa, totwa, Malta, Holandia, Portugalia, Stowacja, Stowenia, Hiszpania). Zarzadzajacy
subfunduszem Amundi Index MSCI EMU moze stosowac jednoczesénie z fizyczng rowniez syntetyczng replikacje
zmian indeksu MSCI EMU, poprzez wykorzystanie instrumentéw pochodnych miedzy innymi kontraktow
terminowych (futures), w przypadkach zwigzanych z odptywami lub naptywami $rodkéw, a takze w zwiazku z
uwarunkowaniami rynkowymi takimi jak dostepnos¢ do rynku, ptynnos¢ oraz regulacje podatkowe.

Portfel ING BSK INDEKS MSCI EMU na koniec roku 2017:

UDZIAL W
NAZWA PELNA ISIN WALUTA AKTYWACH
Amundi Index MSCI EMU OHP Cap LU1250884571 PLN 96,61 %
Srodki pieniezne n/a PLN 2,50 %

Przeglad wynikéw osiagnietych w danym okresie

Za istotne dla Subfunduszu ING BSK INDEKS MSCI EMU wskazniki skutecznosci dziatania uznano stope zwrotu
z inwestycji.
W okresie od 01.01.2017 do 31.12.2017. osiagnat nastepujacg stope zwrotu:

ING BSK INDEKS MSCI EMU | 12,52 % |

Istotne zmiany ktore nie zostaly jeszcze uwzglednione w sprawozdaniu finansowym

Nie wystapily zadne istotne zmiany wymienione w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktdre nie zostaly jeszcze
uwzglednione w sprawozdaniach finansowych.

Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej

Informacja o stanie majgtkowym i sytuaciji finansowej jest uwzgledniona w sprawozdaniu finansowym ING BSK
INDEKS MSCI EMU za 2017 rok.

Czynniki ryzyka i opis zagrozen

Do najwazniejszych rodzajow ryzyka zwigzanego z politykg inwestycyjng Subfunduszu, ktére

powinni uwzglednia¢ Uczestnicy, nalezg:
ryzyko specyficzne dla emitenta — ryzyko zwigzane z mozliwoécig pogorszenia sie sytuacji ekonomicznej
emitenta, utraty pozycji rynkowej, utraty plynnosci lub wyptacalnosci, zdarzen losowych lub $wiadomego
dziatania na niekorzys¢ emitenta, a tym samym nizszej ceny rynkowej instrumentéw emitowanych przez
emitenta;

2. ryzyko rynkowe — ryzyko wynikajace z faktu, ze ceny instrumentéw finansowych podlegajg wahaniom

pod wptywem ogdlnych tendencji rynkowych. Ceny papierow warto$ciowych podlegajg tendencjom
rynkowym w kraju i na $wiecie w zaleznosci od oceny perspektyw rozwoju sytuacji przez inwestoréw, co



moze skutkowac silnymi spadkami lub diugoterminowymi trendami spadkowymi, w szczegélnosci cen
akeji oraz tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych. Subfundusz bedzie lokowaé $rodki gtownie w
tytuly uczestnictwa Structura Index Equity Poland ktorego gtéwnymi lokatami bedg akcje spélek
notowanych na GPW, a takze w prawa pochodne i instrumenty terminowe na tych instrumentach
bazujgce, wigc glownym czynnikiem zmiennosci wartosci aktywow Subfunduszu bedg zmiany kursow
akgji polskich emitentéw;

ryzyko kursow akcji - ryzyko niekorzystnej zmiany warto$ci akcji lub innych instrumentéw o charakterze
udziatowym (takich jak kwity depozytowe, prawa do akcji, prawa poboru) bedacych przedmiotem lokat
Subfunduszu. Na ryzyko kurséw akcji sktadajq sie: ryzyko systematyczne catego rynku akeji oraz ryzyko
specyficzne zwigzane z akcjami poszczegdlnych emitentow. Ryzyko systematyczne polega na tym, ze
zmiany kursow akcji wigkszosci spétek wykazujg znaczng korelacje, to znaczy w tym samym czasie
rosng lub spadajg, natomiast ryzyko specyficzne to ryzyko zwigzane z mozliwoscig niekorzystnej zmiany
kursu akcji danej spotki lub innego instrumentu o charakterze udziatowym ze wzgledu na czynniki
odnoszgce sig¢ do danego emitenta lub wynikajace z specyfiki konstrukcji i praw zwigzanych z danym
instrumentem finansowym. Niekorzystne tendencje na rynku akcji mogg spowodowaé znaczne wahania
wartosci Aktywéw Subfunduszu, co oznacza mozliwo$¢ wystgpienia nawet znacznych spadkéw wartosci
Jednostek;

ryzyke makroekonomiczne — ryzyko wynikajace z wpltywu koniunktury gospodarczej w kraju oraz na
Swiecie na ceny rynkowe instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad Aktywéw Subfunduszu. Do
najwazniejszych wskaznikéw makroekonomicznych mogacych wptywaé na wartosé sktadnikéw Aktywoéw
Subfunduszu nalezg w szczegdlnosci tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflagji, poziom deficytu
budzetowego, poziom deficytu na rachunku biezacym, poziom bezrobocia, poziom kurséw walutowych.
Zmiany poszczegélnych parametréw makroekonomicznych mogg negatywnie wplywaé na rentowno$é
lokat Subfunduszu, a tym samym na rentowno$¢ inwestycji w Jednostki. Giéwnym zrédtem zmiennosci
wartosci aktywéw Subfunduszu jest wptyw ww. czynnikoéw specyficznych dla polskiej gospodarki;

ryzyko migdzynarodowe — ryzyko zwigzane z faktem, ze tempo wzrostu gospodarczego w Polsce,
poprzez system powigzan gospodarczych z innymi krajami, jest uzaleznione od stanu gospodarki
Swiatowej. Wspomniane powigzania powoduja, ze pogorszenie koniunktury swiatowej moze negatywnie
wplywa¢ na kondycje gospodarki polskiej, a tym samym na atrakcyjno$é oraz ceny instrumentéw
finansowych. W zwigzku z faktem, ze Polska jest zaliczana do rynkéw emerging markets,
charakterystyczne dla jej rynku finansowego sg znaczne wahania poziomu inwestycji kapitatu
migdzynarodowego. Przeptywy obcego kapitatu mogg byé zwigzane z sytuacja w innych krajach
nalezgcych do tej samej grupy co Polska i niezwigzane bezposrednio z aktualng sytuacjg w Polsce.
Przeptywy te poprzez mechanizm popytu i podazy moga by¢ przyczyng znacznych zmian cen
instrumentoéw finansowych na polskim i zagranicznym rynku. Czynniki te mogg powodowaé wahania
oraz spadki wartosci Jednostek;

ryzyko sytuacji politycznej - ryzyko zwigzane z mozliwoscig destabilizacji sytuaciji politycznej, co moze
wplywac posrednio lub bezposrednio na dziatalno$¢ emitenta oraz na podejmowane przez inwestoréw
decyzje inwestycyjne;

ryzyko kredytowe - ryzyko wynikajace z mozliwosci pogorszenia sytuacji finansowej lub niewywigzania
si¢ ze swoich zobowigzan przez emitenta instrumentéw finansowych nabywanych przez Subfundusz lub
kontrahenta, z ktérym Fundusz bedzie zawierat umowy lub transakcje na instrumentach finansowych
bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu. W szczegélnosci, w zwigzku z udziatem diuznych papierow
wartosciowych w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu, istnieje ryzyko, ze niewyptacalno$é badz
pogorszenie sig sytuacji finansowej ktéregokolwiek z emitentéw wspomnianych instrumentéw dtuznych
moze w istotny sposéb wplyngé na Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu i wartoéé Jednostki, poniewaz
zmiana wielko$ci ryzyka kredytowego emitenta wplywa bezposrednio na cene rynkowg papieréw
wartoSciowych. Istnieje ponadto ryzyko utraty czesci Aktywow Subfunduszu lub poniesienia przez
Subfundusz straty w przypadku takich zdarzen jak: utrata wyptacalnosci przez emitenta instrumentéw
finansowych nabywanych przez Fundusz; niewywiazanie sie przez emitenta lub gwaranta ze
zobowigzan z tytutu zawartych z Funduszem transakcji, uméw lub wyemitowanych instrumentéw
finansowych lub opéznienie w wywigzaniu si¢ z takich zobowigzan; utrata lub obnizenie wartosci
zabezpieczeni ustanowionych przez emitenta na rzecz Funduszu dotyczacych nabytych przez
Subfundusz instrumentéw finansowych; inne zdarzenia dotyczace emitenta, w wyniku ktérych nastapi
obnizenie wartoéci posiadanego przez Subfundusz instrumentu finansowego lub nie nastgpi splata
naleznosci wobec Subfunduszu. W szczegolnosci ryzyko kredytowe moze wynikaé z nabywania
jednostek uczestnictwa funduszu Structura Index Equity Poland w zwigzku ze stosowaniem przez ten
fundusz, w przypadkach okreslonych w pkt 1.3, syntetycznej replikacji zmian indeksu WIG 20, w zwigzku
z wykorzystaniem kontraktéw terminowych (futures) w przypadkach zwigzanych z odplywami lub
naplywami srodkow, a takze w zwigzku z uwarunkowaniami rynkowymi takimi jak dostepno$é do rynku,
ptynno$¢ oraz regulacje podatkowe;

ryzyko stop procentowych — ryzyko polegajace na mozliwosci takiej zmiany wysokosci stop
procentowych, ktéra bedzie prowadzita do zmniejszenia sie wartosci poszczegélnych dtuznych
instrumentow finansowych wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, a tym samym
takze zmniejszenia si¢ warto$ci catego portfela inwestycyjnego Subfunduszu. W zwiazku z zakladanym
udziatem instrumentéw finansowych o charakterze diuznym zmiany stép procentowych moga mieé rézny
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wptyw na warto$¢ instrumentéw finansowych znajdujacych sie w portfelu Subfunduszu. Przy
wzrastajgcych stopach procentowych cena papierow diuznych o statym oprocentowaniu ulega
obnizeniu, a gdy stopy procentowe spadaja, ceny statokuponowych instrumentéw dtuznych rosng;

ryzyko rozliczenia — ryzyko zwigzane z mozliwoscig blednego lub nieterminowego ozliczenia albo
nierozliczenia transakcji zawartych przez Fundusz, co moze skutkowa¢ poniesieniem przez Fundusz
dodatkowych kosztow, spowodowac utrate czesci Aktywow Subfunduszu lub wywrzeé¢ wplyw na
realizowang przez Subfundusz politykg inwestycyjng, a tym samym pogorszenie rentownosci lokat
Subfunduszu;

ryzyko plynnosci - ryzyko, ze zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku zorganizowanym lub
poza tym rynkiem albo wycofanie instrumentu finansowego z obrotu na rynku zorganizowanym moze
uniemozliwi¢ jego nabycie lub zbycie w wielkosci wynikajgcej z realizacji zaktadanej polityki
inwestycyjnej, a takze moze utrudni¢ lub uniemozliwi¢ dokonanie rzetelnej wyceny tego instrumentu
finansowego, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do koniecznosci zawieszenia odkupywania
Jednostek. Utrata ptynnosci instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfela lokat Subfunduszu
moze spowodowac znaczny spadek wartosci tych instrumentéw i wywiera¢ istotny negatywny wptyw na
wartosé Aktywow Subfunduszu i warto$¢ Jednostki. Istnieje rowniez ryzyko, ze w przypadku zazadania
przez Uczestnikéw odkupienia Jednostek o stosunkowo duzym udziale w tacznej liczbie Jednostek
Subfunduszu, Fundusz bedzie w stanie wyptaci¢ $rodki nalezne z tytutu odkupienia Jednostek w danym
Subfunduszu dopiero po dokonaniu zbycia czesci aktywoéw i uzyskaniu Srodkéw naleznych
Subfunduszowi ze zbycia tych aktywéw. W szczegdlnych przypadkach moze dojs¢ do zawieszenia
zbywania lub odkupywania Jednostek;

ryzyko walutowe — ryzyko wynikajgce ze zmiennosci kurséw walutowych, zwigzane z mozliwoscig
spadku rentownosci inwestycji dokonywanych w instrumenty notowane na zagranicznych rynkach
instrumentéw finansowych lub denominowanych w walutach obcych, w wyniku aprecjaciji waluty krajowej
wzgledem waluty obcej. Ryzyko to jest nieroztacznym elementem zwigzanym z inwestowaniem $rodkéw
pienieznych, co przeklada si¢ na zmiennoS¢ wartosci aktywow Subfunduszu, jednakze jest ono
ograniczone ze wzgledu na fakt, ze zgodnie z polityka inwestycyjng Subfunduszu Aktywa Subfunduszu
sg lokowane gtéwnie w aktywa denominowane w walucie polskiej;

ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywéw — ryzyko czasowego ograniczenia mozliwoSci
dysponowania Aktywami Subfunduszu, utraty czesci Aktywow Subfunduszu w przypadku zaprzestania
dziatalnosci przez Depozytariusza lub subdepozytariusza, ograniczenia takiej dziatalno$ci lub
nieprawidtowego wywigzania sie przez taki podmiot z jego obowigzkéw zwigzanych z przechowywaniem
Aktywéw Subfunduszu, w szczegélnosci majgcych wplyw na terminy rozliczenia zawartych transakcji;
ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywoéw lub rynkéw — ryzyko wynikajgce z mozliwosci lokowania
Aktywow Subfunduszu, w granicach okreslonych przez obowigzujgce przepisy prawa, w papiery
wartosciowe lub inne instrumenty finansowe emitowane przez niewielkg liczbe emitentéw lub emitentéw
dziatajgcych na jednym rynku, co w przypadku niekorzystnej koniunktury na tym rynku moze
niekorzystnie wplynaé na rentownos$¢ inwestycji w Jednostki. Gtéwnym czynnikiem ww. ryzyka dla
Subfunduszu pozostaje lokowanie znacznej czesci aktywéw na rynku polskim;

ryzyko inwestycji w lokaty bankowe - ryzyko polegajagce na mozliwosci nieprawidiowego lub
nieterminowego wywigzania sie przez bank ze zobowigzan z tytutu lokaty bankowej;

ryzyko zwigzane z nabywaniem przez Subfundusz kwitéw depozytowych - inwestowanie przez
Subfundusz w kwity depozytowe dotyczgce akcji spotek zwigzane jest z dodatkowymi rodzajami ryzyka
w poréwnaniu z bezposrednim zakupem akcji, w tym w szczegodlnosci ryzyko mniejszej ptynnosci w
stosunku do akgji, nieprawidlowego lub nieterminowego przekazania dywidendy, negatywnego wplywu
regulacji podatkowych, ryzyka walutowego, a takze ograniczenia uprawnien Funduszu wzgledem akcji w
stosunku do uprawnien akcjonariusza. Powyzsze ryzyka mogg powodowac, ze Subfundusz poniesie
strate na skutek inwestycji w kwity depozytowe lub stopa zwrotu z nabytych kwitéw depozytowych okaze
sie istotnie nizsza w poréwnaniu ze stopg zwrotu z akcji;

ryzyko ptynnosdi inwestycji na rynku pierwotnym - ryzyko zwigzane z faktem braku mozliwosci sprzedazy
aktywow w okresie pomiedzy inwestycjg w instrumenty finansowe na rynku pierwotnym, a momentem
pierwszego notowania na rynku zorganizowanym. Jest to szczegolnie wazne w przypadku, gdy w tym
okresie nastapig zdarzenia niekorzystne z punktu widzenia atrakcyjnosci inwestycyjnej tych papieréw
warto$ciowych. Ograniczona plynno$¢ w okresie pomiedzy inwestycjg w papiery wartosciowe na rynku
pierwotnym a momentem pierwszego notowania na rynku zorganizowanym, szczegoélnie wobec
pogorszenia si¢ atrakcyjnosci inwestycyjnej papierow wartosciowych, moze prowadzié¢ do spadkow ceny
tych papieréw wartosciowych, a w konsekwencji do wahan i spadkéw wartosci Jednostek;

ryzyko ceny pierwszego notowania - ryzyko wynikajgce z faktu braku ograniczen, dotyczgcych wielko$ci
procentowej zmiany ceny pierwszego notowania na rynku zorganizowanym wzgledem ceny z rynku
pierwotnego. Oznacza to, ze cena pierwszego notowania moze znacznie rézni¢ sie na niekorzy$¢ od
ceny pfaconej przez inwestoréw za dane papiery na rynku pierwotnym, szczegolnie w przypadku
zaistnienia przed pierwszym notowaniem niekorzystnych zjawisk z punktu widzenia atrakcyjnosci
inwestycyjnej danego papieru wartosciowego badz jego emitenta;

ryzyko niedopuszczenia instrumentéw do obrotu na rynku zorganizowanym — ryzyko polegajgce na
niedopuszczeniu instrumentdéw nabytych na rynku pierwotnym do obrotu na rynku zorganizowanym, co
moze spowodowac ograniczenie ich ptynnosci i zmaterializowanie sie ryzyka ptynnosci;
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ryzyko kontrahenta - ryzyko zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie kontrahentéow Funduszu ze
zobowigzar wynikajgcych z zawieranych przez Fundusz uméw. Ryzyko takie wystepuje w szczegélnosci
na rynku migdzybankowym, na ktérym Fundusz moze zawieraé transakcije z terminem realizacji
znaczgco poézniejszym od daty zawarcia transakgji;

ryzyko inwestycji w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania -
tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspélnego inwestowania oraz fundusze zagraniczne,
bedace przedmiotem lokat Subfunduszu, posrednio przenoszg na Uczestnikéw Funduszu wszystkie lub
niektore ryzyka opisane w punktach 2.1 oraz 2.2. z uwagi na fakt, Ze dokonujg one lokat na rynkach
finansowych, z ktérymi zwigzane sg te rodzaje ryzyk. Instytucje wspélnego inwestowania oraz fundusze
zagraniczne sg réwniez narazone na ryzyko dokonania btednej wyceny tytultéw uczestnictwa, bedgcych
przedmiotem lokat Subfunduszu, co moze mie¢ wplyw na wycene Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu. Wycena tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych opiera sie na zasadach wartosci
godziwej, ale istnieje ryzyko zaistnienia sytuacji, w ktorej na skutek materializacji ryzyka plynnosci w
odniesieniu do niektérych instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat funduszu
zagranicznego, w nastepstwie btedéw operacyjnych, a takze w wyniku innych zdarzen wycena tytutéw
uczestnictwa zostanie w istotny sposéb skorygowana lub zostanie zawieszona na czas nieokreslony.
Korekty takie mogg powodowa¢ wahania warto$ci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Dodatkowe
ograniczenia mogg zosta¢ zastosowane przy umarzaniu tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych,
co ograniczy mozliwo$¢ zbycia tego rodzaju lokat przez Subfundusz. Zawieszenie oficjalnej wyceny,
wprowadzenie ograniczen lub wystgpienie opoézniei w umarzaniu tytutow uczestnictwa funduszy
zagranicznych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu lub w przekazaniu Subfunduszowi $rodkow z
tytutu tych umorzeri moze utrudni¢ lub uniemozliwi¢ Funduszowi wywigzywanie sie ze zobowigzan
wobec Uczestnikow Subfunduszu, w tym w szczegdlnosci opozni¢ wyptate $rodkéw z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa, spowodowa¢ koniecznos¢ stosowania proporcjonalnej redukcji i rat przy
dokonywaniu wyptat z tytutu umorzen Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, utrudnié¢ lub uniemozliwi¢
dokonanie prawidtowej wyceny Jednostek Uczestnictwa oraz spowodowaé konieczno$é zawieszenia
odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu;

21. ryzyko inwestycji do 100% aktywow Subfunduszu w tytuly uczestnictwa jednego subfunduszu
zagranicznego lub jednej instytucji wspélnego inwestowania - oznacza, ze Uczestnik Subfunduszu jest
narazony bezposrednio na ryzyka ponoszone przez dany subfundusz zagraniczny, z wylgczeniem
korzysci, ktére moglyby wynika¢ z pelnej lub czesciowej dywersyfikacji (zréznicowania) lokat
Subfunduszu i zmniejszenia ekspozycji na ryzyka o ktérych mowa w punkcie 20.
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Spyridon Kritikopoulos Kazimierz Fedak

Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu

Warszawa, 29.03.2018 r.



	Połączenie ING BSK INDEKS MSCI EMU.pdf
	ING BSK List Zarządu.pdf
	ING BSK INDEKS MSCI EMU.pdf
	SFTR ING BSK SFIO.pdf
	ING BSK INDEKS MSCI EMU Oświadczenie Depozytariusza.pdf

	Sprawozdanie z działalności ING BSK INDEKS MSCI EMU.pdf

