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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Zgromadzenia Inwestoréw ING (L) Senior Loans - funduszu inwestycyjnego zamknigtego

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego za okres od dnia 9 maja
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku ING (L) Senior Loans - funduszu inwestycyjnego
zamknigtego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Topiel 12, obejmujacego: wprowadzenie
do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia
2014 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek
przeplywow pienigznych sporzadzone za okres od dnia 9 maja 2014 roku do dnia 31 grudnia
2014 roku oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa (,,zalaczone sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasno$¢ zalgczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowosé
ksiag rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S. A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego
Funduszem i reprezentujagcego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone sprawozdanie finansowe
oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do inwestoréw Funduszu (,,List
Towarzystwa”) spelnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. 2013.330 z pézniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”)
i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego
sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we
wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
W sposob prawidlowy.

Badanie zalgczonego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowier:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

* Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogblnej prezentacji zataczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych
podstaw do wyrazenia opinii o zatgczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosé.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZEONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. (dawniej Ernst & Young Audit sp. z 0.0.)
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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4. Naszym zdaniem zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
od dnia 9 maja 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku, jak tez sytuacji majatkowej
i finansowej badanego Funduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie z Wwymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci 1 wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5. Zapoznali$my sie z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, ze informacje pochodzace z zataczonego
sprawozdania finansowego s3 z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa
uwzgledniaja postanowienia § 37, punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dotgczono o$wiadczenie depozytariusza.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa Ernst & Young Audyt Polska
Nr ewidencyjny 130 spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
spétka komandytowa
Kluczowy Biegly Rewident Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

ol o ofpuokt

/ MajaMande
Biegly Rewident
Nr 11942

Warszawa, dnia 20 marca 2015 roku
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ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamknigty
Sprawozdanie finansowe za okres od 9 maja 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330) Zarzad ING Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe ING (L) Senior Loans - funduszu inwestycyjnego zamknigtego, na ktére
sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2014 r. o wartosci 135.241 tys. zlotych;

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2014 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaly na sume¢ 135.509 tys. zlotych;

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 9 maja 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. wykazujacy zysk z operacji w kwocie 1.257 tys. zlotych;

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 9 maja 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. wykazujace zwigkszenie stanu wartosci aktywow
netto o kwotg 135.509 tys. ztotych;

6) rachunek przeptywdéw pieni¢znych sporzadzony za okres od 9 maja 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. wykazujacy zwigkszenie stanu srodkow
pieni¢znych o kwote 313 tys. ztotych;

7) noty objasniajace;

8) informacja dodatkowa.

Malgorzata Barska
Prezes Zarzgdu

\
Leszek Jedlecki
Wiceprezes Zarzqdu

/ ot — AAeFx_

Dariusz Korona
ztonek Zarzqdu

N——-

Gerardus Dashorst

Czlonek Zarzqdu

~ '// / ¢
Robert Bohynik
Czlonek Zarzqdu

Izpbela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy

Warszawa, 20 marca 2015 r.
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ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamkniety

za okres od 9 maja 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ING (L) SENIOR LOANS - FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
ZAMKNIETEGO

Nazwa funduszu: ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamkniety
Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: ING (L) Senior Loans - FIZ

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny zamknicty, ktory nie jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknigtym tj. emituje wylacznie
certyfikaty inwestycyjne, ktére zgodnie ze statutem nie beda oferowane w drodze oferty publicznej ani dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym, ani wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu. Fundusz dziata zgodnie z Ustawa z dnia
27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146, poz.1546 z pézn.zm.) i Statutem

Data utworzenia: Fundusz otworzyt ksiegi w dniu 9 maja 2014 roku
Okres na jaki zostal utworzony: Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony
Whpis do rejestru funduszy: 28 kwietnia 2014 roku pod numerem RFi 967

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ei jego aktywéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Funduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu ING (L) Flex - Senior Loans
wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego ING (L) Flex otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).

Celem subfunduszu ING (L) Flex — Senior Loans jest zapewnienie wysokiego poziomu dochodu miesigcznego skorygowanego ryzykiem. Subfundusz inwestuje w
pozyczki uprzywilejowane z oprocentowaniem zmiennym, wyzsza tentownoscia (Pozyczki Uprzywilejowane) i inne uprzywilejowane instrumenty diuzne z
oprocentowaniem zmiennym (razem z Pozyczkami Uprzywilejowanymi zwane Instrumentami Uprzywilejowanymi”) emitowane przez spolki ze Stanéw
Zjednoczonych i spoza Stanéw Zjednoczonych i przez inne podmioty gospodarcze. Instrumenty Uprzywilejowane obejmuja zabezpieczone i niezabezpieczone
Pozyczki Uprzywilejowane, zabezpieczone i niezabezpieczone kwity o zmiennym oprocentowaniu, zabezpieczone i niezabezpieczone obligacje o zmiennym
oprocentowaniu oraz inne uprzywilejowane dtuzne papiery warto§ciowe o zmiennym oprocentowaniu, Jjak réwniez okreslone instrumenty pochodne, takie jak
swapy ryzyka kredytowego, swapy catkowitego zwrotu, umowy z udzielonym przyrzeczeniem odkupu i umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu oraz
kredytowe skrypty diuzne (credit linked notes), ktérych bazowe zobowiazanie referencyjne to zawsze jedno z wymienionych powyzej uprzywilejowanych
zobowigzan o zmiennym oprocentowaniu, uprzywilejowane transze papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu zabezpieczone hipoteks i innymi
aktywami, papiery strukturyzowane i inne instrumenty o zmiennym oprocentowaniu.

Instrumenty Uprzywilejowane, w ktore Subfundusz inwestuje, charakteryzuja sie zwykle ratingiem ponizej jakosci kredytowej klasy inwestycyjnej lub — jezeli nie
majg w ogdle ratingu — charakteryzowalyby si¢ réwnowazng jakoscia kredytowa. Wszystkie Instrumenty Uprzywilejowane, w ktore Subfundusz inwestuje, majg
zmienne oprocentowanie.

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

1. tytuly uczestnictwa subfunduszu ING (L) Flex - Senior Loans wyodrgbnionego w ramach funduszu zagranicznego ING (L) Flex otwartego funduszu
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV)- od 80% do 100% warto$ci aktywow,

3. depozyty - do 20% warto$ci aktywow.

Subfundusz nie okreslit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa, odzwierciedlajgcego zachowanie si¢ zmiennych rynkowych.

Organ Funduszu

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

Adres: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa

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

Numer: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapital zaktadowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spotka akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujacym oraz jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest ING Investment Management
(Burope) B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii. Do dnia 7 grudnia 2014 roku 100% kapitatu akcyjnego Towarzystwa nalezalo do sp6tki ING Investment
Management (Polska) S.A., w ktérej 100% akcji posiadato ING Investment Management (Europe) B.V.

W dniu 8 grudnia 2014 roku nastapito w trybie art. 492 § 1 pkt 1) Kodeksu spélek handlowych (laczenie sie przez przejgeie) przejecie spotki ING Investment
Management (Polska) S.A. z siedzibg w Warszawie przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie. Tym samym spétka ING
Investment Management (Polska) S.A. zostala rozwiazana bez jej likwidacji zgodnie z art. 493 § 1 Kodeksu spolek handlowych. Oznacza to, iz na mocy art. 494
Kodeksu spotek handlowych ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. wstapito z dniem 8 grudnia 2014 roku we wszelkie prawa i obowiazki spéiki
przejmowane;j.

Do dnia polgczenia, portfelem Funduszu zarzadzata spétka ING Investment Management (Polska) S.A.. Od dnia 08 grudnia 2014 roku za zarzadzanie portfelami
funduszy inwestycyjnych odpowiedzialne jest bezposrednio ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Powyzsza zmiana nie wplywa na polityke
inwestycyjna funduszy inwestycyjnych ING oraz na sklad osob odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczacych w/w portfeli.

Organami Funduszu jest Towarzystwo oraz Zgromadzenie Inwestorow.

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 9 maja 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2014 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Fundusz

Sprawozdanie Subfunduszu zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez ING (L) Senior Loans - fiz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysziosci,
tzn. w ciagu co najmniej 12 miesigey od 31.12.2014 r. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci.

Czas trwania Funduszu jest nicograniczony. Fundusz moze ulec rozwigzaniu w przypadkach okreslonych w Ustawie oraz w przypadku, gdy Zgromadzenie
Inwestorow podejmie decyzjg o likwidacji Funduszu. Towarzystwo moze podjaé decyzje o rozwiazaniu Funduszu w przypadku, w ktorym jego wartos¢ aktywow
netto w okresie 1 roku po dniu rejestracji Funduszu nie osiagnie wartosci 20.000.000 ziotych lub po tym okresie spadnie ponizej 20.000.000 zlotych i wartosé ta
bedzie utrzymywata sig przez kolejne 3 miesigce.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k.
Adres: Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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Wskazanie serii i emisji certyfikatow inwestycyjnych i cech je réznicujacych

Certyfikaty emitowane przez Fundusz sa imiennymi papierami wartogciowymi, nie majacymi formy dokumentu, a prawa z nich wynikajace powstajg z chwilg
dokonania wpisu w ewidencji uczestnikow Funduszu i przystuguja osobie w niej wskazanej jako posiadacz certyfikatu inwestycyjnego. W ramach kazdej z emisji
oferowane bylo nie mniej niz 1.000 i nie wigcej niz 250.000 certyfikatow.

W ramach pierwszej emisji certyfikatow oferowane byly certyfikaty serii A. W ramach kolejnych emisji certyfikatow oferowane byty certyfikaty kolejnych serii
oznaczanych jako kolejne litery alfabetu.

Fundusz moze zaprzestaé dokonywania kolejnych emisji certyfikatow, w przypadku gdy wartosé aktywow netto Funduszu przekroczy kwote 1.000.000.000
zlotych.

Wykup certyfikatow dokonywany jest przez Fundusz kazdego 1-go i 16-ego dnia miesiaca kalendarzowego, a w przypadku gdy dni te nie przypadaja na dzien
wyceny, Fundusz dokonuje wykupu w kolejnym dniu wyceny nast¢pujacym po tym dniu.

Do konica 2014 roku Fundusz wyemitowat 6 serii certyfikatow inwestycyjnych:

‘okres przyjmowania zapisow | seria ilos¢ cena emisyjna I data przydzialu
24.03 - 11.04.2014 A 36158 1 000,00 2014-04-17
16.05-30.05-2014 B 25786 1 005,13  |cena w oparciu o wartos¢ ClI z dnia 2014-06-03 2014-06-04
17.06 - 02.07.2014 C 42018 1010,36 |cena w oparciu o warto$¢ Cl z dnia 2014-07-03 2014-07-07
21.07 - 04.08.2014 D 24 800 1010,87 |cena w oparciu o warto$¢ CI z dnia 2014-08-06 2014-08-07
18.08 - 02.09.2014 E 2474 1014,84 |cena w oparciu o warto$¢ Cl z dnia 2014-09-03 2014-09-04
22.09-01.10.2014 F 6 544 101127 |cenaw oparciu o wartos¢ CI z dnia 2014-10-03 2014-10-06
21.10-03.11.2014 G - - emisja nie doszta do skutku -
17.11-02.12.2014 H - - emisja nie doszta do skutku -

Warszawa, 20 marca 2015 r.

Dyrektor Dep

zabela Kalinowska

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamknigty 2
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela glowna (w tys.zlotych)

Skladniki lokat

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery wartos$ciowe
Instrumenty pochodne

Udzialy w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za
granica

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

RAZEM

Warszawa, 20 marca 2015 r.

Zestawienie lokat nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integraing czesé sprawozdania finansowego

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamknigty

warto§¢ wg
ceny nabycia

133 360

133 360

31.12.2014

warto$¢ na
dzien bilansowy

135241

135 241

% udzial w
aktywach

99,67

Dyrektor Departgmfentu Ksiggowosci

I7abela Kalinowska
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2. BILANS
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2014 r.

IL
1L

VL
VIL

(w tys. zlotych z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny)

BN =

Aktywa

. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
. Naleznosci
. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu

. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

dluzne papiery wartosciowe

. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

diuzne papiery wartosciowe

. Nieruchomosci

. Pozostate aktywa

Zobowigzania
Aktywa netto (I-1I)
Kapital funduszu

. Kapital wptacony
. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna)

Dochody zatrzymane

. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

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

Wazrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI)

Liczba certyfikatow inwestycyjnych (w szt.) w podziale na serie:

seria A
seria B
seria C
seria D
seria E
seria F
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w zt)

Warszawa, 20 marca 2015 r.

Bilans nalezy analizowac¢ lgcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowaq, ktére stanowiq integralng czes$é sprawozdania finansowego.

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamknigty

31.12.2014

135 694
313

140

0

0

0
135241
0

0

0

185
135509
134 252
138 728
-4 476
-624
-628

4

1881
135509

133353

35107
24 704
40293
24 231
2474

6 544
1016,17

abela Kalinowska
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. zlotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

SR e

o ey oo B

g =

Przychody z lokat

Dywidendy i inne udzialy w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostale - przychody z tytutu premii inwestycyjnej
Koszty funduszu

Wynagrodzenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
Optaty dla depozytariusza

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

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomo$ci

Ujemne saldo roznic kursowych

Pozostate

Koszty pokrywane przez towarzystwo

Koszty funduszu netto (II-1II)

Przychody z lokat netto (I-[V)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

z tytutu véznic kursowych

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:
z tytutu réznic kursowych

Wynik z operacji

Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w z1)

Warszawa, 20 marca 2015 r.

Rachunek wyniku =z operacji nalezy analizowaé tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng czesé sprawozdania

finansowego.

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamkniety

09.05.2014
31.12.2014

450

161

289
1078
1077

1078

-628

1885

1881

1257

0,01

Dyrektor Depa

abela Kalinowska
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4., ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys.zotych z wyjgtkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych)

1. Zmiana WartoSci Aktywéw Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym:

a) przychody z lokat netto,

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochod6éw funduszu (razem)

a) z przychodow z lokat netto,

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychodéw ze zbycia lokat

S. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a) zmiana kapitatu wplaconego (powickszenie kapitatu z tytulu zbytych CI)

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych CI)
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawcezym (3-4+5)

7. Warto§¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Il Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym, w tym:

a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych
- seria A

-seriaB

-seriaC

-seriaD

-seria E

-seria F

b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych
- seria A

-seria B

-seria C

-seria D

-seriaE

-seria F

c) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych
-seria A

- seria B

- seria C

-seria D

-seria E

-seria F

2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajaco od poczatku dzialalnosci funduszu, w tym:

a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych
- seria A

- seria B

- seria C

- seria D

-seria E

- seria F

b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych
- seria A

- seria B

-seria C

-seria D

- seria E

- seria F

¢) saldo zmian liczby certyfikatéw inwestycyjnych
-seria A

- seria B

-seria C

-seriaD

-seriaE

- seria F

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamknigty

09.05.2014
31.12.2014

0
1257
-628
4
1881
1257

134 252
138 728

4476
135509
135509
110 267

09.05.2014
31.12.2014
133 353
137780
36158
25786
42018
24 800
2474
6544
4427
1051
1082
1725
569

0

0

133 353
35107
24 704
40 293
24 231
2474
6544
133 353
137 780
36158
25786
42018
24 800
2474
6544
4 427
1051
1082
1725
569

0

0

133 353
35107
24704
40 293
24 231
2474
6544
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1. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

1. Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
(cena pierwszej emisji certyfikatow inwestycyjnych)

2. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec okresu sprawozdawczego

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym
(zmiana liczona w stosunku rocznym)

4. Minimalna warto§¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny (1-sza wycena Funduszu)

w dniu

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

w dniu

6. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
w dniu

1V. Procentowy udziat kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Warszawa, 20 marca 2015 r.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé tqcznie = notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng czegS¢ sprawozdania

finansowego.

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamkniety

09.05.2014
31.12.2014

1 000,00

1016,17
2,50%

1001,34
2014-05-09
1022,12
2014-11-28
1015,33
2014-12-30

09.05.2014
31.12.2014

1,51%
1,50%
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5. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (w tys. zlotych)

A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ (I-I1)

I. WPLYWY
1) Z tytulu posiadanych lokat
- premia inwestycyjna
2) Z tytulu zbycia sktadnikow lokat
-tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za granicg
3) Pozostate
- odsetki od lokat bankowych o/n
II. WYDATKI
1) Z tytutu posiadanych lokat
2) Z tytulu nabycia sktadnikow lokat
~tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majqce siedzibe za granicg
3) Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla Towarzystwa
4) Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie
5) Z tytutu optat dla depozytariusza
6) Z tytutu oplat zwigzanych z prowadzenie rejestru aktywow funduszu
7) Z tytutu optat zazezwolenia oraz oplat rejestracyjnych
8) Z tytulu ustug w zakresie rachunkowosci
9) Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu
10) Z tytutu ustug prawnych
11) Z tytulu posiadania nieruchomogci
12) Pozostale

. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ (I-IT)

I. WPLYWY
1) Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych
2) Z tytulu zaciagnigtych kredytow
3) Z tytutu zaciagnigtych pozyczek
4) Z tytutu splaty udzielonych pozyczek
5) Odsetki
6) Pozostale
II. WYDATKI
1) Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych
2) Z tytulu splat zaciaggnigtych kredytow
3) Z tytulu splat zaciggnietych pozyczek
4) Z tytulu udzielonych pozyczek
5) Odsetki
6) Pozostale
SKUTKI ZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH
ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO ( A+/-B)

. SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO
F.

SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU ( E+/-D )

Warszawa, 20 marca 2015 r.

Dyrektor Depa

abela Kalinowska

Rachunek przeplywow pienigznych nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjqg dodatkowaq, ktére stanowiq integralng czesé

sprawozdania finansowego

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamknigty

09.05.2014
31.12.2014

-133 939

4 405
149
149

4095

4095
161
161

138 344
0
137451
137 451
892

0 O O O

0
0
1

134 252
138 727
138 727

S © O © O

4 475
4 475

S o oo o o

313

313
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6. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dzialalno$¢ Funduszu regulujg nastgpujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. 22013 r., poz.330)

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

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

1) UTAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sq w tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartodci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny. Jezeli
charakter i istotnos¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej.
Na dziefi bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace roznice pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Funduszu netto;

2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Funduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, rachunek przeplywow pienigznych, noty objasniajace i informacje¢ dodatkows. Sprawozdanie obejmuje dane za okres od 09.05.2014 (dziea
przeksiggowania na rachunek Funduszu $rodkéw wptaconych w ramach pierwszej emisji certyfikatéw, dziefi po otrzymaniu przez Towarzystwo postanowienia w
sprawie rejestracji Funduszu w ksiedze rejestrowej w rejestrze funduszy inwestycyjnych) do 31.12.2014 roku.

2) UIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH FUNDUSZU
1. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.
2 Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujgcej prowizje maklerskg.
3. Skladniki lokat nabyte nicodptatnie posiadaja cen¢ nabycia réwna zeru,
4 Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.
5. Zmiang warto$ci nominalnej nabytych skladnikéw lokat, nie powodujgca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje sie w ewidencji
analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych instrument6éw oraz jednostkowej ceny nabycia.
6. Zysk lub strat¢ ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze), a w przypadku skladnikéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartoéci ksiggowe;.
7 W przypadku gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego skiadnika lokat, w pierwszej kolejno$ci ujmuje sie nabycie sktadnika.
8. Niezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/ spadek wyniku z operacji.
9 Nabycie/ zbycie skladnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.
10.  Skladniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.
11.  Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg éredniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje dot. Funduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych
NBP nie ustala kursu — ich warto$¢ okresla sie w relacji do euro.
12, Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
a) Dywidendy 1 inne udzialy w zyskach.
b) Przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartodci godziwej, nalicza sie zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej).
¢) Dodatnie saldo roznic kursowych powstale w wyniku wyceny $rodkéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obeych.
13.  Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnosci:
a) Koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j).
b) Ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng srodkéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.
14, Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartos¢ aktywow Funduszu w
dniu wyceny.
15. W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona
rezerwe. Limitowane koszty operacyjne s3 ujmowane w wysokosci nie przekraczajgoej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wplaconym i odkupionym. Towarzystwo z
wlasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu,
16.  Towarzystwo z tytulu administracji i zarzadzania Funduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie rowne kwocie naliczonej od warto$ci
aktywow netto Funduszu w danym dniu.
17. Towarzystwo pobiera oplatg manipulacyjna. Optata ta stanowi zobowiazanie Funduszu wobec TFI — nie jest ujmowana w przychodach i kosztach.
18.  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego lub wyplaconego jest dzieri ujgcia wydania lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych.
9. Na potrzeby okreglania wartodci aktywow netto na certyfikat nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w
Ewidencji zgodnie z pkt 18 w danym dniu wyceny.
20.  Wszystkie zobowigzania zwiazane z nabywaniem i odkupywaniem certyfikatéw wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaplaty.
21, Wykup certyfikatéw dokonywany jest kazdego 1-go i 16-ego dnia miesigca, o ile taki dzien jest dniem wyceny Funduszu, a jezeli nie jest dniem
wyceny, to w kolejnym dniu wyceny nastepujacym po tych dniach.
3) METODY WYCENY AKTYWOW
L. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji
Dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie z wyjatkiem, gdy taki dzief przypada na dzien, w
ktorym rynki w Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej sg zamkniegte.
W dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny aktywow Funduszu, ustalenia wartogci zobowiazan Funduszu,
ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu oraz ustalenia wartosci aktyw6w netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny.
Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowiazania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej.
1. Wycena zagranicznych praw majatkowych
1. Tytuly uczestnictwa subfunduszu ING (L) Flex — Senior Loans wyodrebnionego w ramach ING (L) Flex Open-ended Investment Company (SICAV)
instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granicg nie sa notowane na aktywnym rynku.

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamknicty W
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2. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa uznaje si¢ ostatnio ogloszona wartos¢ aktywow netto na tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majacych wplyw na ich wartos¢ godziwa, jakie mialy migjsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na tytul uczestnictwa.

1. Wycena pozostatych skladnikow lokat

1. Warto$cia godziwa depozytoéw jest ich warto§¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

2. W przypadku walut niebedacych depozytami — ich warto$¢ godziwa wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego sredniego kursu
wyliczonego na Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

4) OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie dotyczy.

NOTA 2

NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys. z}) 31.12.2014
Z tytutu zbytych lokat -
Z tytutu instrumentéw pochodnych -
Z tytutn wydanych certyfikatow inwestycyjnych -
Z tytutu dywidendy -
Z tytulu odsetek -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci -
Z tytulu udzielonych pozyczek -

Pozostale - premia inwestycyjna 140
140

NOTA 3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. zl) 31.12.2014

Z tytutu nabytych aktywow -
Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu -
Z tytulu instrumentéw pochodnych -
Z tytutu wplat na certyfikaty inwestycyjne -
Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych -
Z tytutu wyplaty dochoddéw funduszu -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu -
Z tytutu wyemitowanych obligacji -
Z tytuhu krotkoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytuha dlugoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytuho gwarancji lub porgczen -
Z tytutu rezerw -
Pozostate - wynagrodzenie TFI 185

NOTA 4
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

L STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w przekroju walut) - w tys.
Wartos¢ na31.12.2014

Bank / Waluta w PLN
ING Bank Slaski S.A. / PLN 313

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH
ZOBOWIAZAN FUNDSZU - w tys.
Waluta Srednia warto§é

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom PLN 1847
Srodkow prenigznych:

IIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.

NOTA 5

RYZYKA

1. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM STOPY PROCENTOWEI]

a) wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywéw netto Funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wicksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu.
Na dzieni bilansowy Fundusz nie posiadat sktadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.

b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeptywow $rodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej
Dodatkowo w przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywéw pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe.
Na dzien bilansowy Fundusz nie posiadat skiadnikéw lokat obcigzonych tym ryzykiem.
W Funduszu ryzyko stopy procentowej moze by¢ zwiazane bezpodrednio z instrumentami dluznymi wchodzacymi w jego skiad, jak i posrednio z
instrumentami dluznymi wchodzacymi w sktad portfeli funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibe za granicg.
Na dzien bilansowy Fundusz posiadat tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania.

2. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW 1 ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM KREDYTOW YM
Glownymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko obnizenia oceny kredytowe;j i ryzyko rozpietosci kredytowe;.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzib¢ za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obcigzone sa umiarkowanym ryzykiem kredytowym pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiazane sg z
ryzykiem kredytowym banku.
Na dzien bilansowy Fundusz posiadat tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania.
Pozostajace na rachunkach bankowych wolne srodki automatycznie lokowane sg na lokatach overnight. Lokaty te zaktadane sg na okres 1 dnia roboczego lub
na okres obejmujacy dzien otwarcia lokaty oraz nastgpujace po nim dni wolne od pracy. Na dzien bilansowy stanowily one 0,23% warto$ci aktywéw.

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamkniety \\ﬂ’a&/
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3. POZIOM OBCIAZENIA AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FUNDUSZU RYZYKIEM WALUTOWYM
Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
W Funduszu wystepuje Sredni poziom ryzyka walutowego wynikajacy z tego, ze Fundusz ING (L) FLEX Senior Loans stosuje mechanizm czesciowego
zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do euro.

NOTA 6
INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

NOTA 7
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Fundusz nie zawarl tego typu transakcji.

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

NOTA 9

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polska
Wszystkie pozycje bilansu wyrazone sa wylacznie w ztotych polskich.

2. DODATNIE/ UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Nie wystapity.

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

09.05.2014
Grupy lokat 31.12.2014

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica 4
Razem 4

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

09.05.2014
Grupy lokat 31.12.2014

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica 1881
Razem 1881
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Funduszu uczestnikom bez odkupywania certyfikatow inwestycyjnych.

NOTA 11

KOSZTY FUNDUSZU

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo z whasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia Towarzystwa, pokrywa wszelkie koszty operacyjne Funduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu ustug
maklerskich, oplat transakcyjnych zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papieréw warto$ciowych, prowizji bankowych, podatkéw i innych obcigzen
nalozonych przez wlasciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalno$cia Funduszu, ktére pokrywane sg bezposrednio z aktywéw Funduszu i nie podlegaja
limitowaniu.

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

Nie dotyczy.

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytutu administracji i zarzadzania Funduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie rowne kwocie naliczonej od wartosci aktywow
netto Funduszu, nie wigkszej niz kwota stanowiaca w skali roku rownowarto$é 1,5 % wartosci aktywow netto.

Warszawa, 20 marca 2015 r.

Dyrektor Depagtamentu Ksiegowogci Funduszy

Izabela Kalinowska

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamknigty
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2)

3)

4)

5)

6)

7)

INFORMACJA DODATKOWA

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

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Zapisy na kolejne serie certyfikatow inwestycyjnych odbyly sie w dniach od 5 do 19 stycznia (seria I) oraz w dniach od 2 do 16 lutego 2015 roku (seria J).
Obie emisje doszty do skutku.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie dotyczy.

Dokonane korekty bledow podstawowych.
Nie zaszly.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Nie dotyczy.

Pozostale informacje
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktore inwestowat Fundusz:

) Oplata za zarzgdzanie
Frusshuse (% w skali roku)
\ING (L) FLEX Senior Loans >IC (PLN) 0,69

Zgodnie z warunkami powolania i realizacji obowigzkéw przez ING Investment Management Luxembourg S.A. na rzecz ING (L) Flex Open-ended
Investment Company with Variable Capital (SICAV) ten ostatni wyptaca ING Investment Management Luxembourg S.A. roczna oplate za zarzadzanie
obliczang od $redniego stanu aktywow netto subfunduszu, w wysokosci 0,69% w przypadku tytulow uczestnictwa Klasy 1.

Fundusz zawart z ING Asset Management B.V. Luxembourg umowe, na podstawie ktorej wicksza czesé wynagrodzenia za zarzgdzanie jest zwracana do
aktywow Funduszu w postaci premii inwestycyjne;.

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

Warszawa, 20 marca 2015 r.

Dyrektor Depaptamentu Ksiggowosgi Funduszy

zabela Kalinowska

ING (L) Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamkniety
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Katowice, 20 marca 2015 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt.2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla ING (L) Senior Loans F1Z
o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow, w tym w szczegoOlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytkéw
z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za

okres od 9 maja 2014 r. do 31 grudnia 2014 r., sporzadzonego 20 marca 2015 r., s3 zgodne

ze stanem faktycznym.

fli Rynkow Finansowych

Departamentu Oper
trategicznych

i Klientov

ING BANK SLASKI Sp?lka Ak'cyjn.a NIP 634-013-54-75 Kapital zakiadowy — 130 100 000,00 zi
Deparament Operacji Rynkow Finansowych KRS 5459 Kapital wplacony — 130 100 000,00 zi
i Klientow Strategicznych Sad Rejonowy w Katowicach

ul. Pulawska 2, 02-566 Warszawa
T +48 228204027, F +48 22 82040 18
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY
INWESTYCYJNYCH

Warszawa, 14 marca 2015r.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy roczne sprawozdanie finansowe funduszu ING (L) Senior Loans - funduszu
inwestycyjnego zamknietego. Fundusz rozpoczat dziatalno$¢ 9 maja 2014 roku i zakoriczyt rok dodatnig stopa zwrotu
na poziomie 2,50% (zmiana liczona w stosunku rocznym).

W 2014 roku rynki spowolnity wzrosty, a zréznicowanie wynikéw ze wzgledu na kraje byto wysokie.
Szeroki indeks MSCI World wzrdst o 3%, gdy w 2013 roku byto to az +24%. Mozna zatem ubiegly rok traktowa¢ jako
kolejny rok hossy trwajacej juz sze$¢ lat od 2009 roku, z przerwg w 2011, ktéra podniosta $wiatowe rynki o blisko 85%.
Najwigkszymi przegranymi tej hossy sa Rynki Wschodzgce. Szeroki indeks MSCI EM spadt w 2014 roku o 4,6%, notujac
podobny spadek jak w poprzednim roku. Liczac od 2009 roku, mieli§my na tych rynkach trzy lata wzrostéw i trzy lata
spadkow. Warszawska gietda wypada na tle gospodarczych gigantéw $rednio, po raz kolejny plasujac sie miedzy rynkami
rozwijajgcymi sig i rozwinigtymi, poniewaz zakoriczyta rok symbolicznym wzrostem o 0,3%. Na krajowym rynku akcji
réwniez byto widoczne rozwarstwienie miedzy matymi spétkami, ktére przecenity sie o 16%, a duzymi spdtkami, ktdre
utrzymaty wyceny z korica 2013 roku.

Istotnym wydarzeniem gospodarczym byfo dalsze znaczne umocnienie si¢ dolara amerykariskiego, ktéry
powodowat obnizki cen surowcéw. Szczegdlnie koricéwka roku przyniosta gwattowng przecene ropy, ktérej efektem byt
spadek az o 48%. Spadaty takze ceny ztota (-2%), srebra (-20%), miedzi (-17%). Stopy procentowe na $wiecie w dalszym
ciggu spadaty lub stabilizowaty sie na niskich poziomach, z nielicznymi wyjatkami (np. Rosja). Spadata réwniez inflacja,
ktéra poczatkowo byta pod presjg niskich cen zywnosci, a nastepnie taniejacych surowcéw przemystowych. Impulsy
antyinflacyjne zaczynaja stabnac, szczegdlnie biorac po uwage efekt bazy, dlatego nie spodziewamy sie dalszego spadku
inflacji w 2015 roku. Nadal natomiast widzimy dobre perspektywy wynikajgce z przyspieszenia wzrostu gospodarczego
na Swiecie oraz utrzymywania sie relatywnie niskich stép procentowych.

Duze zmiany w 2014 roku dotyczyty takze rynku obligacji. Najwazniejsze z nich to reforma otwartych funduszy
emerytalnych, skutkujaca likwidacja tej czesci aktywdw w ramach OFE oraz obnizki stép procentowych w Polsce i w
Europie. Wiele pozytywnych informacji jest juz w cenach obligacji, wigc na tym rynku w 2015 roku zapewne zobaczymy
sporg zmiennos¢.

Rok 2014 byt umiarkowany dla rynku Senior Loans, indeks S&P/LSTA Leveraged Loan Index zyskat zaledwie 1,6%.
Natozyto si¢ na to wiele czynnikdw, przede wszystkim zwigzanych ze spadkiem cen ropy i niecheci inwestoréw do
sektora energetycznego. Czynnik techniczny w postaci rekordowych odkupied funduszy detalicznych w USA
inwestujgcych w papiery high yield (zaréwno obligacje jak i Senior Loans) doprowadzit do redukcji aktywnosci
inwestoréw i tym samym ptynnosci.

Naszym zdaniem inwestorzy podeszli do Senior Loans zbyt surowo, poniewaz w przeciwieristwie
do niezabezpieczonych obligacji ekspozycja na ryzyko kredytowe Senior Loans jest znacznie mniejsza. Zwtaszcza jedli
popatrzymy na problematyczny sektor energetyczny, a w nim na wydobycie ropy naftowej z tupkéw. O ile wiec druga
pofowa roku przyniosta spore straty posiadaczom obligacji high yield w USA, o tyle rynek Senior Loans zanotowat brak
zyskow i ptaska drugg potowe roku.

Ostrozno$¢ inwestoréw znikneta w 2015 roku i dlatego w styczniu i lutym rynek mocno odreagowat
zesztoroczne spadki. Srednia cena Senior Loans spadta na poczatku roku do 95,8%, podczas gdy jeszcze w potowie roku
byto to okoto 99%.

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. NIP 954-21-80-836 Kapitat zaktadowy - 21.000.000,00 zt
ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa KRS 0000039430 Kapitat wptacony - 21.000.000,00 zt
T +48 22 1085700 F +48 22 1085701 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy

www.ingtfi.pl
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W ofercie produktowej ING TFI dokonaliSmy wiele istotnych zmian w trakcie minionego roku. W pierwszej

&)

potowie roku uruchomilismy w ramach ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego subfundusz
ING (L) Stabilny Globalnej Alokacji, ktéry dzieki w swojemu unikalnemu podejsciu wykorzystuje parytet ryzyka oraz

&

dynamicznie dostosowuje sie do zmiennej sytuacji na rynkach finansowych. Od listopada mozliwe jest takze
inwestowanie w te strategie w walucie Euro. Ponadto w ramach ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

a

potaczylismy subfundusze ING Rosja EUR oraz ING Chiny i Indie USD z subfunduszem ING Akcji Srodkowoeuropejskich,

a

ktory oferuje znacznie wyzsza dywersyfikacje portfela pomiedzy réznymi krajami, co znaczgco ogranicza ryzyko
polityczne, a w konsekwencji réwniez zmienno$¢ wartosci inwestycji. W drugiej potowie roku nastgpita zmiana polityki

inwestycyjnej i nazwy subfunduszu ING Ochrony Kapitatu 90 na ING Lokacyjny Plus, a takze podjelismy decyzje
o obnizeniu opfaty za zarzadzanie w subfunduszach ING Gotéwkowy i ING (L) Depozytowy do 0,75% w skali roku,

)

ktéra to zmiana weszta w zycie z poczatkiem 2015 roku.

)

Wszystkie zmiany s krokiem w strone oferowania Parfstwu jeszcze lepszych rozwigzan inwestycyjnych,

&

zapewniajacych wiekszg dywersyfikacje i opierajacych sie na sprawnym procesie inwestycyjnym skupiajacym sie na
fundamentalnej analizie poszczegdlnych spodtek i emitentéw z regionu. Na biezgco monitorujemy zaréwno naszg oferte

a

produktowg jak i nowe mozliwosci inwestycyjne na rynku, aby w sposéb ptynny dostosowywacé portfel produktéw do
nowych wymagan i oczekiwan klientéw.

Zyczymy Panstwu aby kolejny rok byt rokiem sukceséw dla Pafstwa i Paristwa inwestycji.
Zapraszamy na nasza strone www.ingtfi.pl
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