Amundi

ASSET MANAGEMENT

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 polaczonego rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zataczonego polaczonego rocznego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku ING BSK Fundusze Indeksowe Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”), zsiedziba w Warszawie, ul. Zwirki i Wigury 18a,
obejmujacego wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego, polaczone zestawienie lokat
oraz potaczony bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku, potaczony rachunek wyniku z
operacji oraz poltaczone zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku (,,zataczone potaczone sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz czlonkéw Rady Nadzorczej Amundi Polska T owarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. za sprawozdanie finansowe

Zarzad Amundi Polska Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na
podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych wchodzacych wsklad Funduszu
subfunduszy: ING BSK Indeks WIG 20, ING BSK Indeks MSCI EMU, ING BSK Indeks S&P 500
(,-Subfundusze”), sprawozdania finansowego i za jego rzetelna prezentacje zgodnie z przepisami ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa, a takze statutem Funduszu.
Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrolg wewngtrzna, ktorg uznaje za niezbedng
dla  sporzagdzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sa 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 zalgczone polaczone sprawozdanie finansowe
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu
zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci.

Badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

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

° Krajowych Standardow Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania
przyjgtych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015
roku z pézn. zm,

° Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku
w sprawie szczegétowych wymogéw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajacym decyzj¢ Komisji 2005/909/WE (,,Rozporzadzenie
537/2014™).

Regulacje te wymagajg przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, ze zalaczone potaczone sprawozdanie
finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢
zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych oraz czy nie zawiera
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub blgdem, a takze wydanie sprawozdania
niezaleznego bieglego rewidenta zawierajacego nasza opini¢. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi
standardami zawsze wykryje istniejace istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia moga powstawaé na
skutek oszustwa lub bledu i s3 uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo
lub lacznie moglyby wplyna¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstalego na skutek
oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstalego na skutek bledu,
poniewaz oszustwo moze obejmowa¢ 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 znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
btedem. Dokonujgc oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli
wewngtrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych
okoliczno$ciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
Towarzystwa zarzadzajacego Funduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych
zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci
szacunkowych, jak réwniez oceng ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszlej rentownosci badanego Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Funduszu przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub
w przyszlosci.

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 wpltywu
rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na
sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii w sprawozdaniu bieglego rewidenta.
W zwiazku z powyzszym, wszystkie stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta z
badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych wymogéw prawa iregulacji, wyrazane sa z
uwzgle¢dnieniem jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami
badania i osadem bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, Ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia
podstawg do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spéjna z dodatkowym sprawozdaniem
dla komitetu audytu wydanym z dniem niniejszego sprawozdania z badania.

Niezaleznosé

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o bieglych rewidentach, Rozporzadzenia 537/2014
oraz zasadami etyki zawodowej przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw.
Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem os$wiadczamy, ze nie $wiadczylismy ushug
niebedacych badaniem, ktére sg zabronione przepisami art. 136 ustawy o biegtych rewidentach oraz art.
5 ust. 1 Rozporzgdzenia 537/2014.

Kluczowy biegly rewident i firma audytorska $wiadczyli na rzecz Funduszu i Subfunduszy nizej
wymienione ustugi niebgdace badaniem sprawozdan finansowych, ktére nie zostaty osobno ujawnione
w zalgczonym polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu:

e przeglad polrocznego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu oraz pétrocznych
Jjednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy za okres 6 miesigcy zakoniczony dnia
30 czerwca 2017 roku,

® czynnodci rewizji finansowej polegajace na wydaniu o$wiadczenia bieglego rewidenta o
zgodnosci metod i zasad wyceny aktywéw Funduszu i Subfunduszy opisanych w prospekcie
informacyjnym z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o
zgodnosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta przez fundusz polityka inwestycyjna na
podstawie ustawy o funduszach na podstawie art. 220 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Wybor firmy audytorskiej

ZostalisSmy wybrani do badania zataczonego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
uchwala Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 19 kwietnia 2017 roku. Sprawozdania finansowe
Funduszu badamy nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego zakoriczonego dnia 31 grudnia 2015

roku; to jest przez okres 3 kolejnych lat.
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Najbardziej znaczqce rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowali$my ponizej opisane najbardziej znaczace rodzaje
ryzyka istotnego znieksztalcenia (kluczowe sprawy badania), w tym spowodowanego oszustwem oraz
opracowaliSmy stosowne procedury badania dotyczace tych rodzajéw ryzyka. W przypadkach, w
ktérych uznaliSmy za stosowne dla zrozumienia zidentyfikowanego ryzyka oraz wykonanych przez
bieglego rewidenta procedur badania, zamiesciliSmy réwniez najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z
tymi rodzajami ryzyka.

Zagadnienia te zostaly uwzglednione w kontekscie naszego badania zataczonego polaczonego
sprawozdania finansowego jako calosci oraz przy formulowaniu opinii o tym sprawozdaniu
finansowym. W zwigzku z powyzszym nie wydajemy odrgbnej opinii na ich temat.

Opis rodzaju ryzyka istotnego
znieksztalcenia
(kluczowe sprawy badania)

Procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi na
zidentyfikowane ryzyko

Wyecena instrumentow finansowych
wchodzacych w sklad portfela lokat
Funduszu

W trakcie badania uzyskaliSmy zrozumienie procesu
wyceny instrumentéw finansowych, a takze
przeprowadziliSmy analize funkcjonowania w okresie

Zgodnie z polityka inwestycyjna okreslona
w statucie Funduszu, Fundusz moze
inwestowa¢ migdzy innymi w tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe
za  granica. Powyzsze  inwestycje
przedstawione w polaczonym zestawieniu
lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2017
roku w  zalagczonym  polagczonym
sprawozdaniu  finansowym  stanowig
96,80% aktywow Funduszu na ten dzien.

Posiadane przez Fundusz skladniki lokat
nie sg notowane na aktywnych rynkach w

rozumieniu  Rozporzadzenia  Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
W sprawie szczegoblnych zasad

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.
Wiarygodne okreslenie wartosci godziwej
sktadnikéw lokat, takich jak tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania, bazuje na
ostatniej ogloszonej przez fundusz
inwestycyjny wartosci aktywow netto.
Wiarygodne okreslenie wartosci godziwej
takich skladnikéw lokat wymaga

sprawozdawczym, w oparciu o test na wybranej
probie  transakcji, mechanizméw  kontrolnych
wdrozonych w tym procesie.

Dokonalismy ponadto analizy adekwatno$ci modeli
wyceny, danych wejsciowych oraz zalozen
wykorzystywanych przez Towarzystwo do okreslenia
wartosci godziwej poszczegélnych instrumentéw
finansowych.

Dla wybranej proby instrumentéw finansowych
w portfelu lokat Funduszu sprawdziliSmy poprawnos¢
wycen okreslonych przez Towarzystwo.
Przeprowadzilismy takze analiz¢ ujecia przez
Towarzystwo w wycenie instrumentéw finansowych
zdarzen, ktore wystapily po dacie bilansowej a przed
data  sporzadzenia  zalaczonego potgczonego
sprawozdania finansowego.

RozwazylisSmy ponadto, czy zawarte w zalaczonym
potaczonym sprawozdaniu finansowym ujawnienia w
zakresie zasad wyceny instrumentéw finansowych,
zastosowanych metod i modeli wyceny oraz danych
wejsciowych i zalozen sa adekwatne do specyfiki
portfela lokat Funduszu i zgodne z obowigzujacymi
Fundusz wymogami w zakresie sprawozdawczosci
finansowe;j.
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Opis rodzaju ryzyka istotnego
znieksztalcenia
(kluczowe sprawy badania)
zastosowania przez Towarzystwo
w istotnej mierze profesjonalnego osgdu.

Procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi na
zidentyfikowane ryzyko

W zwigzku z powyzszym obszar ten
stanowi kluczowa sprawe badania.

Polityki rachunkowosci Funduszu
w zakresie wyceny lokat poszczeg6lnych
Subfunduszy wydzielonych w ramach
Funduszu zostaly opisane w Nocie 1 not
objasniajacych do jednostkowych
sprawozdan finansowych Subfunduszy
dotaczonych do zalgczonego polaczonego
sprawozdania finansowego. Dodatkowe
informacje dotyczace zestawienia lokat
poszczegolnych Subfunduszy
wydzielonych w ramach Funduszu zostaly
przedstawione w Notach 5-7 not
objasniajacych do jednostkowych
sprawozdan finansowych Subfunduszy
dofaczonych do zalgczonego potaczonego
sprawozdania finansowego.

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone polaczone sprawozdanie finansowe:

° przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzief 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 majgcymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci
i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

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

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

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci oraz
innymi obowiazujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie z dziatalnosci spetniatlo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach byto wydanie opinii, czy
sprawozdanie z dzialalnosci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami prawa oraz, ze jest ono zgodne
z informacjami zawartymi w zalgczonym potaczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym obowigzkiem bylo takze zlozenie oswiadczenia, czy w Swietle naszej wiedzy o Funduszu i jego
otoczeniu uzyskanej podczas badania zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego
stwierdzilisSmy w sprawozdaniu z dzialalnosci istotne znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym polega
kazde takie istotne znieksztatcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym polgczonym sprawozdaniu
finansowym. Ponadto, oswiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej
podczas badania zalgczonego polaczonego sprawozdania finansowego, nie stwierdzilismy w
sprawozdaniu z dzialalnosci istotnych znieksztatcen.
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Inne informacje, w tym o wypeinieniu obowigzkéw wynikajgcych z przepiséw prawa

W ramach badania zalgczonego potaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy procedury
badania, ktérych celem byla identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Fundusz obowigzujacych
regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrgbnych przepisach, ktére moglyby mie¢ istotny wpltyw
na zatgczone potaczone sprawozdanie finansowe. Za zapewnienie zgodnosci dziatalnosci Funduszu z
powyzszymi  regulacjami  ostroznosciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem
przeprowadzonego przez nas badania zataczonego polgczonego sprawozdania finansowego nie byto
wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez Fundusz obowiazujacych regulacji ostroznosciowych.

W wyniku przeprowadzonego badania zataczonego potaczonego sprawozdania finansowego
informujemy, ze Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku nie
naruszy! obowigzujacych go regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach w
zakresie, w jakim mogtoby to mie¢ istotny wptyw na zatgczone polgczone sprawozdanie finansowe jako
calosé.

Warszawa, dnia 9 kwietnia 2018 roku

Kluczowy Biegly Rewident
e o, Husclefo
( \( aja Mandela
Biegly Rewident Ernst & Young Audyt Polska
nr w rejestrze: 11942 spétha z ograniczong odpowiedzialnosci

spéika komandytowa

L L Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
dzialajagcy w imieniu:

Ernst & Young Audyt Polska
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr na liscie firm audytorskich: 130
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ING BSK FUNDUSZE INDEKSOWE SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

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




WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszu

ING BSK Fundusze Indeksowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,Fundusz”) zostat
zarejestrowany w dniu 18 listopada 2015 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 1247.
Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu Ustawy o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. (Dz.
U. 22018 r. poz. 56) (dalej jako ,Ustawa”), w ramach ktérego wydzielono nastepujgce Subfundusze:

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

3. ING BSK Indeks S&P 500.

Fundusz i Subfundusze zostaly utworzone na czas nieokreslony. Subfundusze prowadza rézng polityke
inwestycyjna. Wszystkie Subfundusze majg jedna kategorie jednostek uczestnictwa.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany 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 dla m. st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000457486), zwane dalej ,Towarzystwem".

Przeglad potaczonego sprawozdania finansowego

Potaczone sprawozdanie finansowe oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy zostaly poddane
przegladowi przez Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w
Warszawie, Rondo ONZ 1.

Cel inwestycyjny Funduszu
1. Celem Funduszu jest diugotrwaly wzrost wartosci aktywéw Subfunduszy w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Cele inwestycyjne poszczegélnych Subfunduszy zostaly opisane we wprowadzeniach do jednostkowych
sprawozdan finansowych Subfunduszy.

3. Funduszi Subfundusze nie gwarantujg osiggniecia celu inwestycyjnego.
Specjalizacja Funduszu

Specjalizacja kazdego z Subfunduszy zostata opisana we wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdari
finansowych kazdego z Subfunduszy.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszy zostaly opisane w wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan
finansowych kazdego z Subfunduszy.

2. Fundusz i Subfundusze obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.

Okres sprawozdawczy, dzieri bilansowy oraz zasady sporzadzenia polaczonego sprawozdania
finansowego

1. Potgczone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzier 31 grudnia 2017 roku, za okres od dnia 1
stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu
i Subfunduszy w dajacej sig przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia
bilansowego.

Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu i Subfunduszy.

2. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w potgczonym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w pelnych tysigcach ztotych.

ING BSK FUNDUSZE INDEKSOWE SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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. POLACZONY BILANS

[Pozycje Bilansu (w tys. PLN) 31.12.2017 r. 31.12.2016r. |

_I._As_ldua 31 041 31307
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 787 583
2. Naleznosci 206 146
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- diuzne papiery warto$ciowe 0 0
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 30 048 30 578
- diuzne papiery wartoSciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0

| Il. Zobowiazania, w tym: 489 605
- zobowigzania wiasne subfunduszy 489 605
- zobowigzania proporcjonaine 0 0
HI. Aktywa netto (1 - Il 30 552 30 702
IV. Kapitat Funduszu 22 986 30573
1. Kapitat wptacony 81121 34 689
2. Kapitat wyptacony (wielkoé¢ ujemna) -58 135 -4 116
V. Dochody zatrzymane 1569 727
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 220 -528
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat 2789 -199
Vi. Wazrost (spadek) wartodci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 5997 856
Vii. Kapitat Funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 30 552 30702

Niniejszy potgczony bilans nalezy analizowa¢ igcznie z wprowadzeniem oraz zalgczonymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowi integralng cze$¢ polaczonego sprawozdania

finansowego.

ING BSK FUNDUSZE INDEKSOWE SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

| Pozycje rachunku wyniku z operacji (w.tys. PLN) 01.01.2017 - 31.12.2017 r. 01.01.2016 - 31.12.2016 r.

I. Przychody z lokat 13 4
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 13 4
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 0 0
Il. Koszty Funduszu 886 499
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 609 432
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 189 35
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 87 32
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomos$ci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostate 1 0
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 181 0
V. Koszty Funduszu netto (Il - il) 705 499

V. Przychody z lokat netto (I - V) -692 -495
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 8129 1934
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2988 -199
- Z tytulu réznic kursowych: 0 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 5141 2133
- Z tytutu réznic kursowych: 0 0
VIl. Wynik z operacji (V +/- Vl) 7437 1439

Niniejszy potaczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi
jednostkowymi  sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowi integraing cze$é¢ polaczonego

sprawozdania finansowego.

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

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto (w.t_y__t. PLN) :11:’21.22::.;, r- :11 ?;_:::: -

I. Zmiana warto$ci aktyw6w netto:

1. Warto$¢ aktywdéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 30702 30702

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 7 437 1439
a) przychody z lokat netto 692 -495
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbyclia lokat 2988 -199
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 5141 2133

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 7 437 1439

4. Dystrybucja dochodéw (przychoddéw) funduszu (razem), w tym: 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0

S. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -7 587 0
a) zmiana kapitalu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 46 432 0

uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 54019 o

uczestnictwa)

6. taczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) -150 1439

7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 30 552 32 141

8. Srednia wartos¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 38 061 26713

Niniejsze potgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé tgcznie z wprowadzeniem oraz
zatgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktore stanowi integralng czesé

potgczonego sprawozdania finansowego.

ING BSK FUNDUSZE INDEKSOWE SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

flihon-

Pawet Witkowski

Menadzer Wydziatu Sprawozdawczego
Departament Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z 0.0.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

2\

) el

Spyridon Kgifikopoulos
Prezes Zarzadu Amundi Polska TFI S.A.

Kazimierz Fedak

Czionek Zarzadu Amundi Polska TFI S.A.

Podpisy oséb odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

::frz edrychowicz

nek Zarzadu Czlonek Zarzadu
Pr Service Finteco Sp. z o.0. ProService Finteco Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 29 marca 2018 roku
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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 warto$ciowych i ponownego
wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien
bilansowy spétka zarzgdzajaca UCITS prezentuje ponizej informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem
papieréw warto$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 dzier bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowe z uzyciem papieréw
warto$ciowych i swapéw przychodu catkowitego.

ING BSK INDEKS MSCI EMU:

Na dzier bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowe z uzyciem papieréw
wartosciowych i swap6w przychodu catkowitego.

ING BSK INDEKS S&P500:

Na dzier bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowe z uzyciem papieréw
wartosciowych i swapow przychodu catkowitego.

Ph/
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Katowice, 29 marzec 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajgc 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 BSK Fundusze Indeksowe
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego o$wiadcza, ze dane dotyczgce stanow
aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pieni¢znych i
rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w
sprawozdaniu finansowym Funduszu oraz w jednostkowych sprawozdaniach finansowych
Subfunduszy:

- ING BSK Indeks WIG 20

- ING BSK Indeks MSCI EMU
- ING BSK Indeks S&P 500

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

s e M|
Krzysztof Nusiewicz
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ING BSK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
Sprawozdanie z dziatalnosci

Sprawozdanie z dzialalnosci ING BSK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego obejmuje:
przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w 2017 roku

przeglad wynikéw osiagnietych w danym okresie

istotne zmiany ktére nie zostaly jeszcze uwzglednione w sprawozdaniu finansowym

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

RN

ING BSK INDEKS MSCI EMU
Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w 2017 roku

Subfundusz ING BSK INDEKS MSCI EMU inwestuje Aktywa gtéwnie 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 % aktywow subfunduszu Amundi Index MSCI EMU jest lokowane w
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym akcje spétek 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 stosowa¢ jednoczes$nie z fizyczng rowniez syntetyczna replikacje
zmian indeksu MSCI EMU, poprzez wykorzystanie instrumentéw pochodnych miedzy innymi kontraktow
terminowych (futures), w przypadkach zwigzanych z odplywami lub naptywami $rodkéw, a takze w zwigzku z
uwarunkowaniami rynkowymi takimi jak dostepnos$¢ do rynku, ptynno$¢ 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 pienigzne 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 nastepujgca stope zwrotu:

ING BSK INDEKS MSCI EMU | 12,52 % |

Istotne zmiany ktore nie zostaly jeszcze uwzglednione w sprawozdaniu finansowym

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

Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej

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

ING BSK INDEKS S&P500

Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w 2017 roku

Subfundusz ING BSK INDEKS S&P500 inwestuje Aktywa giéwnie w tytuly uczestnictwa kategorii OHP (ISIN (A)
LU1250884654) emitowane przez subfundusz zagraniczny Amundi Index S&P 500 wydzielony w ramach
funduszu zagranicznego Amundi Index Solutions.

Subfundusz Amundi Index S&P 500 odzwierciedla sktad uznanego indeksu

Standard & Poor's 500 (S&P 500). Do 100 % wartosci aktywow subfunduszu Amundi Index S&P 500 jest
lokowane w akcje spditek, ktére wchodzg w sktad indeksu S&P 500. Zarzadzajgcy subfunduszem Amundi Index



S&P 500 moze stosowac jednoczesnie z fizyczng rowniez syntetyczng replikacje zmian indeksu S&P 500,
poprzez wykorzystanie instrumentdw pochodnych miedzy innymi kontraktow terminowych (futures), w
przypadkach zwigzanych z odptywami lub naptywami $rodkéw, a takze w zwigzku z uwarunkowaniami rynkowymi
takimi jak dostepno$¢ do rynku, ptynnos¢ oraz regulacje podatkowe.

Portfel ING BSK INDEKS S&P500 na koniec roku 2017:

UDZIAL W
NAZWA PELNA ISIN WALUTA AKTYWACH
Amundi Index S&P 500 OHP Cap LU1250884654 PLN 96,11 %
Srodki pienigzne n/a PLN 3,40 %

Przeglad wynikéw osiagnietych w danym okresie

Za istotne dla Subfunduszu ING BSK INDEKS S&P500 wskazniki skutecznosci dziatania uznano stope zwrotu z
inwestyciji.

W okresie od 01.01.2017 do 31.12.2017. osiagnat nastepujgcy stope zwrotu:

[ ING BSK INDEKS S&P500 [ 18,58% |

Istotne zmiany ktére nie zostaly jeszcze uwzglednione w sprawozdaniu finansowym

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

Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej

Informacja o stanie majatkowym i sytuacji finansowej jest uwzgledniona w sprawozdaniu finansowym ING BSK
INDEKS S&P500 za 2017 rok.

ING BSK INDEKS WIG20

Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w 2017 roku

Subfundusz ING BSK INDEKS WIG20 inwestuje Aktywa giownie w tytuly uczestnictwa kategorii IP (ISIN (A)
LU1215314292) emitowane przez subfundusz zagraniczny Index Equity Poland wydzielony w ramach funduszu
zagranicznego Structura.

Subfundusz Index Equity Poland odzwierciedla sktad uznanego indeksu WIG 20, w zwigzku z tym do 100 %
wartoSci aktywow subfunduszu Index Equity Poland jest lokowana w akcje spoétek, ktdre wchodzg w skiad
indeksu WIG 20.

Portfel ING BSK INDEKS WIG20 na koniec roku 2017:

UDZIAL W
NAZWA PEENA ISIN WALUTA PORTFELU
Structura Index Equity Poland IP Cap LU12156314292 PLN 97,50 %
Srodki pieniezne n/a PLN 1,79 %

Przeglad wynikow osiagnietych w danym okresie

Za istotne dla Subfunduszu ING BSK INDEKS WIG20 wskazniki skutecznosci dziatania uznano stope zwrotu z
inwestycji.

W okresie od 01.01.2017 do 31.12.2017. osiggnat nastepujgca stope zwrotu:

| ING BSK INDEKS WIG20 | 24,49% |

Istotne zmiany ktére nie zostaly jeszcze uwzglednione w sprawozdaniu finansowym

Nie wystgpity Zadne istotne zmiany wymienione w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nie zostaly jeszcze
uwzglednione w sprawozdaniach finansowych.



Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej

Informujemy, ze w wyniku przegladu limitow ustawowych i statutowych, 24 stycznia 2018 r. Amundi Polska TFI
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 r. Towarzystwo nie uzyskato
odpowiedzi.

Informacja o stanie majagtkowym i sytuacji finansowej jest uwzgledniona w sprawozdaniu finansowym ING BSK
INDEKS WIG20 za 2017 rok.

Czynniki ryzyka i opis zagrozen

Do najwazniejszych rodzajow ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjna dziatalnosci ING BSK Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, ktére powinni uwzglednia¢ Uczestnicy, naleza:

1.

ryzyko specyficzne dla emitenta — ryzyko zwigzane z mozliwoscig pogorszenia sie sytuacji ekonomicznej
emitenta, utraty pozycji rynkowej, utraty ptynnosci lub wyptacalnosci, zdarzen losowych lub $wiadomego
dziatania na niekorzy$¢ emitenta, a tym samym nizszej ceny rynkowej instrumentéw emitowanych przez
emitenta;

ryzyko rynkowe — ryzyko wynikajgce z faktu, ze ceny instrumentéw finansowych podlegajg wahaniom
pod wptywem ogoélnych tendencji rynkowych. Ceny papieréw wartosciowych podlegajg tendencjom
rynkowym w kraju i na $wiecie w zaleznosci od oceny perspektyw rozwoju sytuaciji przez inwestorow, co
moze skutkowaé silnymi spadkami lub diugoterminowymi trendami spadkowymi, w szczegdlnosci cen
akcji oraz tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych. Subfundusz bedzie lokowaé¢ $rodki gtownie w
tytuly uczestnictwa Structura Index Equity Poland ktérego gtéwnymi lokatami beda akcje spotek
notowanych na GPW, a takze w prawa pochodne i instrumenty terminowe na tych instrumentach
bazujgce, wiec gtdwnym czynnikiem zmiennosci wartos$ci aktywow Subfunduszu bedg zmiany kursow
akcji polskich emitentow;

ryzyko kurséw akciji - ryzyko niekorzystnej zmiany wartosci akcji lub innych instrumentéw o charakterze
udziatowym (takich jak kwity depozytowe, prawa do akcji, prawa poboru) bedacych przedmiotem lokat
Subfunduszu. Na ryzyko kurséw akcji sktadajg sig: ryzyko systematyczne catego rynku akcji oraz ryzyko
specyficzne zwigzane z akcjami poszczegodlnych emitentéw. Ryzyko systematyczne polega na tym, ze
zmiany kurséw akcji wiekszosci spdtek wykazujg znaczng korelacje, to znaczy w tym samym czasie
rosng lub spadaja, natomiast ryzyko specyficzne to ryzyko zwigzane z mozliwoscig niekorzystnej zmiany
kursu akcji danej spoétki lub innego instrumentu o charakterze udzialowym ze wzgledu na czynniki
odnoszace sie do danego emitenta lub wynikajace z specyfiki konstrukcji i praw zwigzanych z danym
instrumentem finansowym. Niekorzystne tendencje na rynku akcji mogg spowodowac znaczne wahania
wartosci Aktywow Subfunduszu, co oznacza mozliwos¢ wystgpienia nawet znacznych spadkow wartoSci
Jednostek;

ryzyko makroekonomiczne — ryzyko wynikajgce z wptywu koniunktury gospodarczej w kraju oraz na
$wiecie na ceny rynkowe instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad Aktywéw Subfunduszu. Do
najwazniejszych wskaznikéw makroekonomicznych mogacych wptywaé na wartos¢ sktadnikow Aktywow
Subfunduszu nalezg w szczegélnosci tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom deficytu
budzetowego, poziom deficytu na rachunku biezgcym, poziom bezrobocia, poziom kurséw walutowych.
Zmiany poszczeg6lnych parametréow makroekonomicznych mogg negatywnie wptywaé na rentownos¢
lokat Subfunduszu, a tym samym na rentownos$¢ inwestycji w Jednostki. Gtéwnym zrédiem zmiennosci
wartosci aktywow Subfunduszu jest wptyw ww. czynnikéw specyficznych dla polskiej gospodarki;

ryzyko miedzynarodowe — 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 powodujg, ze pogorszenie koniunktury Swiatowej moze negatywnie
wplywaé 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 sa znaczne wahania poziomu inwestycji kapitatu
miedzynarodowego. Przeplywy obcego kapitalu mogg by¢é zwigzane z sytuacjg w innych krajach
nalezacych do tej samej grupy co Polska i niezwigzane bezposrednio z aktualng sytuacjg w Polsce.
Przeptywy te poprzez mechanizm popytu i podazy mogg byé przyczyng znacznych zmian cen
instrumentéw finansowych na polskim i zagranicznym rynku. Czynniki te mogg powodowaé wahania
oraz spadki wartosci Jednostek;

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

ryzyko kredytowe - ryzyko wynikajace z mozliwosci pogorszenia sytuacji finansowej lub niewywigzania
sie 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 szczegdlnosci, w zwigzku z udziatem dtuznych papierow
wartosciowych w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu, istnieje ryzyko, ze niewyptacalno§é badz
pogorszenie sie sytuacji finansowej ktoregokolwiek z emitentéw wspomnianych instrumentow dtuznych
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moze w istotny sposéb wplyng¢ na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu i wartos¢ Jednostki, poniewaz
zmiana wielkosci ryzyka kredytowego emitenta wptywa bezposrednio na cene rynkowg papierow
wartoSciowych. Istnieje ponadto ryzyko utraty czesci Aktywéw Subfunduszu lub poniesienia przez
Subfundusz straty w przypadku takich zdarzen jak: utrata wyptacalnos$ci przez emitenta instrumentow
finansowych nabywanych przez Fundusz; niewywigzanie sie przez emitenta lub gwaranta ze
zobowigzan z tytutu zawartych z Funduszem transakcji, uméw lub wyemitowanych instrumentow
finansowych lub opdznienie w wywigzaniu sie z takich zobowigzan; utrata lub obnizenie wartosci
zabezpieczen ustanowionych przez emitenta na rzecz Funduszu dotyczacych nabytych przez
Subfundusz instrumentéw finansowych; inne zdarzenia dotyczgce emitenta, w wyniku ktorych nastapi
obnizenie wartosci posiadanego przez Subfundusz instrumentu finansowego lub nie nastgpi sptata
naleznosci wobec Subfunduszu. W szczegdlnosci ryzyko kredytowe moze wynikaé z nabywania
jednostek uczestnictwa funduszu Structura Index Equity Poland w zwigzku ze stosowaniem przez ten
fundusz, w przypadkach okreslonych w pkt 1.3, syntetycznej replikacji zmian indeksu WIG 20, w zwigzku
z wykorzystaniem kontraktéw terminowych (futures) w przypadkach zwiazanych z odplywami lub
naptywami Srodkéw, a takze w zwigzku z uwarunkowaniami rynkowymi takimi jak dostepnos$¢ do rynku,
ptynnos$¢ oraz regulacje podatkowe;

ryzyko stép procentowych — ryzyko polegajgce na mozliwosci takiej zmiany wysokosci stop
procentowych, ktéra bedzie prowadzita do zmniejszenia sie wartosci poszczegdinych diuznych
instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, a tym samym
takze zmniejszenia sie wartosci catego portfela inwestycyjnego Subfunduszu. W zwigzku z zakladanym
udziatem instrumentéw finansowych o charakterze dtuznym zmiany stép procentowych mogg mie¢ rézny
wplyw na warto$¢ instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w portfelu Subfunduszu. Przy
wzrastajacych stopach procentowych cena papieréw diuznych o stalym oprocentowaniu ulega
obnizeniu, a gdy stopy procentowe spadaja, ceny statokuponowych instrumentéw dtuznych rosna;

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

ryzyko ptynnosci - 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 wynikajacej z realizacji zakiadanej 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 ptynnoéci instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad portfela lokat Subfunduszu
moze spowodowaé znaczny spadek wartosci tych instrumentow i wywierag istotny negatywny wplyw na
warto$¢ Aktywow Subfunduszu i warto$é Jednostki. Istnieje réwniez ryzyko, ze w przypadku zazgdania
przez Uczestnikéw odkupienia Jednostek o stosunkowo duzym udziale w {acznej liczbie Jednostek
Subfunduszu, Fundusz bedzie w stanie wyptaci¢ srodki nalezne z tytutu odkupienia Jednostek w danym
Subfunduszu dopiero po dokonaniu zbycia czesci aktywow i uzyskaniu $rodkéw naleznych
Subfunduszowi ze zbycia tych aktywéw. W szczegdlnych przypadkach moze doj$¢ 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 aprecjacji waluty krajowej
wzgledem waluty obcej. Ryzyko to jest nierozigcznym elementem zwigzanym z inwestowaniem $rodkow
pienieznych, co przeklada sie na zmienno$¢ wartosci aktywow Subfunduszu, jednakze jest ono
ograniczone ze wzgledu na fakt, ze zgodnie z politykg inwestycyjng Subfunduszu Aktywa Subfunduszu
s3 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
dziatalnoéci przez Depozytariusza lub subdepozytariusza, ograniczenia takiej dziatalnosci lub
nieprawidlowego wywigzania si¢ przez taki podmiot z jego obowigzkéw zwigzanych z przechowywaniem
Aktywow Subfunduszu, w szczegélnosci majgcych wplyw na terminy rozliczenia zawartych transakcji;
ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw — ryzyko wynikajgce z mozliwosci lokowania
Aktywow Subfunduszu, w granicach okreslonych przez obowigzujgce przepisy prawa, w papiery
warto$ciowe lub inne instrumenty finansowe emitowane przez niewielkg liczbe emitentéw lub emitentow
dziatajacych na jednym rynku, co w przypadku niekorzystnej koniunktury na tym rynku moze
niekorzystnie wptyng¢ na rentownos¢ inwestycji w Jednostki. Gtéwnym czynnikiem ww. ryzyka dla
Subfunduszu pozostaje lokowanie znacznej czesci aktywow na rynku polskim;

ryzyko inwestycji w lokaty bankowe - ryzyko polegajace na mozliwosci nieprawidiowego lub
nieterminowego wywigzania sie przez bank ze zobowiazan z tytulu lokaty bankowej;

ryzyko zwigzane z nabywaniem przez Subfundusz kwitow depozytowych — inwestowanie przez
Subfundusz w kwity depozytowe dotyczace akcji spétek zwigzane jest z dodatkowymi rodzajami ryzyka
w poréwnaniu z bezposrednim zakupem akcji, w tym w szczegolnosci ryzyko mniejszej ptynnosci w
stosunku do akcji, nieprawidtowego lub nieterminowego przekazania dywidendy, negatywnego wptywu
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regulacji podatkowych, ryzyka walutowego, a takze ograniczenia uprawnien Funduszu wzgledem akcji w
stosunku do uprawnieri akcjonariusza. Powyzsze ryzyka moga 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 plynnosci inwestycji na rynku pierwotnym - ryzyko zwigzane z faktem braku mozliwo$ci sprzedazy
aktywoéw w okresie pomiedzy inwestycjg w instrumenty finansowe na rynku pierwotnym, a momentem
pierwszego notowania na rynku zorganizowanym. Jest to szczegélnie wazne w przypadku, gdy w tym
okresie nastgpia zdarzenia niekorzystne z punktu widzenia atrakcyjnosci inwestycyjnej tych papierow
warto$ciowych. Ograniczona ptynnos¢ w okresie pomiedzy inwestycjg w papiery wartosciowe na rynku
pierwotnym a momentem pierwszego notowania na rynku zorganizowanym, szczeg6lnie wobec
pogorszenia sie atrakcyjnosci inwestycyjnej papieréw wartosciowych, moze prowadzi¢ do spadkéw ceny
tych papieréw wartosciowych, a w konsekwencji do wahan i spadkéw wartosci Jednostek;

ryzyko ceny pierwszego notowania - ryzyko wynikajace z faktu braku ograniczen, dotyczacych wielkosci
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$¢ od
ceny placonej przez inwestoréw za dane papiery na rynku pierwotnym, szczegélnie w przypadku
zaistnienia przed pierwszym notowaniem niekorzystnych zjawisk z punktu widzenia atrakcyjnosci
inwestycyjnej danego papieru warto$ciowego badz jego emitenta;

ryzyko niedopuszczenia instrumentéw do obrotu na rynku zorganizowanym — ryzyko polegajgce na
niedopuszczeniu instrumentéw nabytych na rynku pierwotnym do obrotu na rynku zorganizowanym, co
moze spowodowac ograniczenie ich plynnosci i zmaterializowanie sie ryzyka ptynnosci;

ryzyko kontrahenta - ryzyko zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie kontrahentéw Funduszu ze
zobowigzan wynikajgcych z zawieranych przez Fundusz uméw. Ryzyko takie wystepuje w szczegélnosci
na rynku miedzybankowym, na ktérym Fundusz moze zawiera¢ transakcje z terminem realizacji
znaczaco pozniejszym od daty zawarcia transakcji;

ryzyko inwestycji w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspéinego inwestowania -
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucie wspélnego inwestowania oraz fundusze zagraniczne,
bedace przedmiotem lokat Subfunduszu, posrednio przenoszg na Uczestnikéw Funduszu wszystkie lub
niektére ryzyka opisane w punktach 2.1 oraz 2.2. z uwagi na fakt, ze dokonujg one lokat na rynkach
finansowych, z ktérymi zwigzane s3 te rodzaje ryzyk. Instytucje wspélnego inwestowania oraz fundusze
zagraniczne sg rowniez narazone na ryzyko dokonania btednej wyceny tytutéw uczestnictwa, bedacych
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 ktérej na skutek materializacji ryzyka ptynnosci w
odniesieniu do niektorych instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat funduszu
zagranicznego, w nastepstwie bledéw operacyjnych, a takze w wyniku innych zdarzeh wycena tytutow
uczestnictwa zostanie w istotny sposéb skorygowana lub zostanie zawieszona na czas nieokreslony.
Korekty takie mogg powodowacé wahania wartosci Jednostek Uczestniciwa Subfunduszu. Dodatkowe
ograniczenia mogg zosta¢ zastosowane przy umarzaniu tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych,
co ograniczy mozliwo$¢ zbycia tego rodzaju lokat przez Subfundusz. Zawieszenie oficjalnej wyceny,
wprowadzenie ograniczeri lub wystgpienie op6znien w umarzaniu tytutléw uczestnictwa funduszy
zagranicznych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu lub w przekazaniu Subfunduszowi $rodkéow z
tytutu tych umorzert moze utrudni¢ lub uniemozliwi¢ Funduszowi wywigzywanie si¢ ze zobowigzan
wobec Uczestnikéw Subfunduszu, w tym w szczegdlnosci opozni¢ wyptate srodkéw z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa, spowodowac konieczno$¢ stosowania proporcjonalnej redukceji i rat przy
dokonywaniu wyptat z tytutu umorzen Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, utrudni¢ lub uniemozliwi¢
dokonanie prawidtowej wyceny Jednostek Uczestnictwa oraz spowodowac koniecznos¢ zawieszenia
odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu;

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 wytgczeniem
korzysci, ktore moglyby wynika¢ z peinej 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 Czlonek Zarzadu

Warszawa, 29.03.2018 r.
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