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Zarzadzajgcy: Krzysztof Kozuchowski (zarzadza od 06.2006) Typ Subfunduszu: papieréw dtuznych
Firma zarzadzajaca: ING Investment Management Poczatek dziatalnosci Subfunduszu: 21.06.2006
(Polska) S.A. Aktywa (29.02.08): 56 min PLN
Akcjonariusz firmy zarzadzajacej: ING Investment Management Warto$¢ jednostki uczestnictwa (29.02.08) 104,86 PLN
(Europe) B.V. Minimalna pierwsza wptata: 200 PLN
Minimalna kolejna wptata: 50 PLN
Maksymalna opfata dystrybucyjna: 2,0%
Optata za zarzadzanie i administracje (w skali roku): 1,5%

Zmodyfikowany czas trwania portfela (modified Macaulay duration): 3,02 roku
Udziat papieréw warto$ciowych o ratingu na poziomie inwestycyjnym: 100%

Subfundusz przeznaczony jest dla oséb, ktére chcg inwestowac | Wyniki roczne w stosunku do benchmarku:

diugoterminowo w instrumenty o niskim ryzyku. 2006* 2007 2008**
ING Subfundusz Obligacji Plus  29% 12% 0,6%
Polityka inwestycyjna | gooon 20%  21% 0%

*Za okres od 21.06.06 do 29.12.06
Subfundusz inwestuje gtdwnie w $rednio- i ditugoterminowe | ""Za okres od 28.12.07 do 29.02.08
instrumenty dtuzne, gtéwnie w obligacje skarbowe. W przypadku . o
zmian rynkowych stop procentowych, w krotkim terminie mozliwe | Wyniki na dzien 29.02.08:

sg wieksze wahania wartosci jednostek uczestnictwa. Subfundusz 1m-c 3m-ce 6m-cy 12m-cy
nie inwestuje w akcje. ING Subfundusz Obligacji Plus _ -0,6% 0,2% 0,8% 2,4%

Benchmark -0,5% 1,0% 1,2% 2,4%
Benchmark:

100% MLGFPL'

108 Benchmark.
W lutym doszto do znaczacych zmian oczekiwan, co do $ciezki wzrostu 1071 PN rff h
oficjalnych stép procentowych w Polsce. Zaledwie miesigc temu rynek byt 106 Mv_ﬁs“” R
przekonany, ze skonczy sig tylko na dwéch podwyzkach stép 105 4 Rt

procentowych w 2008 roku z uwagi na ptynace sygnaty o spowolnieniu 104
gospodarki $wiatowej, ktére przyczynig sie do spadku dynamiki wzrostu 103
gospodarczego w Polsce a co za tym idzie, w dtuzszej perspektywie, do 102
spadku inflacji. Tymczasem obawy o wzrost inflacji odzyty w lutym ze
zdwojong sitg. Inflacja w styczniu wyniosta 4,3% r/r, powyzej oczekiwan 101 /
rynku (4,1%) i prognoz Ministerstwa Finanséw (4%). Wyzszy od oczekiwan L
wzrost inflacji byt efektem wyzszych wzrostéw cen zywnosci oraz cen 9
uzytkowania mieszkania i nosnikow energii. Inflacja wymyka sie spod
kontroli nie tylko w Polsce, ale i w catym regionie. Nalezy zwréci¢ uwage,
ze inflacja ro$nie réwniez w Chinach. Uczestnicy rynku zaczeli wierzy¢, ze
wzrost wskaznika inflacji ma charakter trwaty. Wycena kontraktow FRA
wskazuje ponownie, ze stopy procentowe wzrosng powyzej 6% w 2008

foku. Ceny obiigacji ponownie zaczely spadat. Portfel Funduszu (29.0208)
Dane makroekonomiczne publikowane w lutym potwierdzajgq dobrg Gotowka

kondycje polskiej gospodarki. Produkcja przemystowa wzrosta w styczniu o 0,30%

10,8% r/r (przy oczekiwaniach na poziomie 5,5%). Sprzedaz detaliczna
wyniosta 20,9% r/r. Dynamika ptac w styczniu (11,5% r/r) powrécita do
dwucyfrowego poziomu po wyjatkowo niskim odczycie z grudnia. Zadania
ptacowe w sektorze publicznym prawdopodobnie utrzymajg ten wskaznik
na wysokim poziomie.

W reakcji na dane inflacyjne Rada Polityki Pienieznej (RPP) podniosta
stopy procentowe w Polsce o 25 punktéw bazowych (pb) do poziomu
5,5%.Co wazne, komunikat wydany po tej decyzji utrzymany byt w bardzo
sjastrzgbim” tonie. To zapowiada dalsze podwyzki stép procentowych.
Obawy RPP pozostajg takie same jak w styczniu. Inflacja utrzymuje sie
powyzej celu RPP (2,5% +/- 1%). Utrzymuje sig presja ptacowa.
Rentownosci obligacji z krotszym terminem wykupu rosty najbardziej z
uwagi na rosnaca inflacije i oczekiwanie kolejnych podwyzek stép
procentowych. W ujeciu miesiecznym rentowno$¢ obligacji 2-letnich
(OK0710) wzrosta najwiecej, bo az o 50 punktéw bazowych z 5,69% do
6,19%, obligacji 5-letnich (PS0412) o 47 pb z 5,72% do 6,19%. Natomiast
rentowno$¢ obligacji 10-letnich (DS1017) wzrosta o 30 pb z 5,63% do
5,93%. Kolejna podwyzka stop procentowych w marcu nie jest wykluczona.

Wartosé j.u.

21-06-2006
21-07-2006

21-10-2006 1
21-11-2006 -
21-12-2006 1
21-01-2007 -
21-02-2007 -
21-04-2007 -
21-06-2007 -
21-07-2007 -
21-10-2007 1
21-11-2007 -
21-12-2007 -
21-01-2008

21-02-2008

21-08-2006
21-09-2006 1
21-03-2007 1
21-05-2007 4
21-08-2007 1
21-09-2007 4

Obligacje SP o
statym oproc.
99,70%

Papiery skarbowe: 99,70%
Papiery nieskarbowe: 0,00%
Gotowka i lokaty:  0,30%

Stopy zwrotu (zrédto: ING TFI) dotyczq jednostek uczestnictwa kategorii A i maja charakter historyczny.
ING TFI i Fundusz nie gwarantujg osiagniecia celéw inwestycyjnych ani uzyskania podobnych wynikéw w
przysztosci. Inwestycje w Fundusz sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym, a Uczestnik musi liczy¢ sig z .
istnieniem mozliwosci utraty czesci zainwestowanych srodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji Otwarte pOZije WalUtOWe: PLN 100%
nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym Funduszu i jest uzalezniona od wartosci jednostki
uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz od wysokosci pobranych optat
manipulacyjnych i naleznych podatkéw. Tabele Optat znajduja sie na stronie www.ing.pl. Informacje o
Funduszu oraz o jego ryzyku inwestycyjnym zawarte sa w Prospekcie Informacyjnym dostgpnym w
siedzibie ING TFI i na stronie www.ing.pl oraz w Skrocie Prospektu Informacyjnego dostepnym w
siedzibie ING TFI, u Dystrybutoréw i na stronie www.ing.pl. Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35%
wartosci swoich aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa.

'"MLGFPL - Merrill Lynch GFPL Polish Governments, portfel obligacji skarbowych o statym
oprocentowaniu, ktérych termin wykupu jest diuzszy niz 1 rok, a krétszy niz 4 lata.
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