JING PQ,,%?-

Zarzadzajacy: Leszek Auda (zarzadza od 10.2006)
Firma zarzadzajaca: ING Investment Management (Polska) S.A.
Akcjonariusz firmy zarzadzajgcej: ING Investment Management (Europe)

o
<

Subfundusz przeznaczony jest dla o0so6b, ktére chcg gromadzi¢
oszczednosci przez diluzszy czas inwestujgc w instrumenty o
umiarkowanym ryzyku.

Modelowo fundusz inwestuje $rednio 30% aktywéw w akcje gtéwnie
najwigkszych, polskich spotek o solidnych fundamentach i bardzo
dobrych perspektywach wzrostu. Srednio 70% aktywéw jest
inwestowane w instrumenty dituzne emitowane gtéwnie przez Skarb
Panstwa.

Benchmark:

30% WIG' + 60% MGFPL? + 10% AMCO0,5°

W lutym doszlo do znaczacych zmian oczekiwan, co do $ciezki wzrostu oficjalnych stop
procentowych w Polsce. Zaledwie miesiac temu rynek byt przekonany, ze skonczy sie tylko na
dwoch podwyzkach stop procentowych w 2008 roku z uwagi na ptynace sygnaty o spowolnieniu
gospodarki $wiatowej, ktdre przyczynig sie do spadku dynamiki wzrostu gospodarczego w Polsce
a co za tym idzie, w diuzszej perspektywie, do spadku inflacji. Tymczasem obawy o wzrost inflacji
odzyty w lutym ze zdwojong sita. Inflacja w styczniu wyniosta 4,3% r/r, powyzej oczekiwan rynku
(4,1%) i prognoz Ministerstwa Finansow (4%). Wyzszy od oczekiwan wzrost inflacji byt efektem
wyzszych wzrostdw cen zywnosci oraz cen uzytkowania mieszkania i nosnikéw energii. Inflacja
wymyka sie spod kontroli nie tylko w Polsce, ale i w catym regionie. Nalezy zwréci¢ uwage, ze
inflacja rosnie réwniez w Chinach. Uczestnicy rynku zaczeli wierzyé, ze wzrost wskaznika inflacji
ma charakter trwaty. Wycena kontraktéw FRA wskazuje ponownie, ze stopy procentowe wzrosng
powyzej 6% w 2008 roku. Ceny obligacji ponownie zaczety spada¢. Dane makroekonomiczne
publikowane w lutym potwierdzajg dobra kondycje polskiej gospodarki. Produkcja przemystowa
wzrosta w styczniu o 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) powrdcita do dwucyfrowego poziomu
po wyjatkowo niskim odczycie z grudnia. Zadania placowe w sektorze publicznym
prawdopodobnie utrzymajg ten wskaznik na wysokim poziomie.

W reakcji na dane inflacyjne Rada Polityki Pienigznej (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 ,jastrzebim” tonie. To zapowiada dalsze podwyzki stop
procentowych. Obawy RPP pozostajg takie same jak w styczniu. Inflacja utrzymuje sie powyzej
celu RPP (2,5% +/- 1%). Utrzymuije sig presja ptacowa. Kolejna podwyzka stop procentowych w
marcu nie jest wykluczona. Po bardzo trudnym na rynkach akcji styczniu, luty byt juz
spokojniejszy. W pierwszej czgsci miesiaca ceny akcji lekko rosty, po czym zaczely si¢ delikatnie
osuwac, by przyspieszy¢ spadki w samej koricdwce miesigca. W skali catego miesigca indeksy
zmienity si¢ w nieznacznym stopniu. Indeks szerokiego rynku WIG stracit w lutym 0.47 %, indeks
WIG20 stracit 0.82 %, indeks matych spétek mWIG40 spadt o 1.24 %, za$ indeks matych spétek
sWIG80 wzrdst o 1.67 %. Wigkszy spadek duzych spétek wynikat ze stabosci bankéw, ktére sg
pod presjq z powodu turbulencji na $wiatowych rynkach i podwazenia zaufania do instytucji
finansowych. Dane ekonomiczne w czwartym kwartale potwierdzaty utrzymujacy sig solidny
wzrost gospodarczy. Wedtug wstepnych danych PKB w 2007 roku wzrést 0 6.5 %, co potwierdza
dobrg kondycje polskiej gospodarki. W IV kwartale PKB wzrést za$ o 6.1 %. W 2008 roku
spodziewane jest lekkie ostabienie dynamiki wzrostu, jednak w dalszym ciagu wzrost powinien
przekracza¢ 5%. Po stabszych danych w grudniu, dane styczniowe ponownie pokazujg silny
wzrost ptac oraz sprzedazy detalicznej. Produkcja przemystowa i budowlana rosnie w solidnym
tempie. Pojawiajace sie w niektérych mediach sygnaty o mozliwos$ci wystapienia recesji, naszym
zdaniem, sg nieuzasadnione. Po silnych spadkach rynkéw akcji w styczniu poziomy wycen staty
sie juz w wielu przypadkach bardzo atrakcyjne. Wskazniki P/E juz dawno nie znajdowaly sie na
tak atrakcyjnych poziomach jak obecnie. Atrakcyjne poziomy wycen oraz dobre perspektywy
makro sugerujg, ze obecnie rynek akcji z dtugoterminowej perspektywy moze by¢ atrakcyjny.
Najprawdopodobniej jednak w krétkim okresie rynek bedzie podlega¢ sporym wahaniom.
Oczekujemy, ze druga potowa roku powinna by¢ lepsza niz pierwsza.

Stopy zwrotu (zrédto: ING TFI) dotycza jednostek uczestnictwa kategorii A i maja charakter historyczny. ING TFI i
Fundusz nie gwarantujg osiagniecia celéw inwestycyjnych ani uzyskania podobnych wynikéw w przysziosci.
Inwestycje w Fundusz sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym, a Uczestnik musi liczy¢ sig z istnieniem mozliwosci
utraty czesci zainwestowanych $rodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem
inwestycyjnym Funduszu i jest uzalezniona od warto$ci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia
przez Fundusz oraz od wysokosci pobranych opfat manipulacyjnych i naleznych podatkéw. Tabele Optat znajduja sie
na stronie www.ing.pl. Informacje o Funduszu oraz o jego ryzyku inwestycyjnym zawarte sg w Prospekcie
Informacyjnym dostepnym w siedzibie ING TFI i na stronie www.ing.pl oraz w Skrdcie Prospektu Informacyjnego
dostepnym w siedzibie ING TFI, u Dystrybutoréw i na stronie www.ing.pl. Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu moze
sie cechowa¢ duzg zmiennoscia, ze wzgledu na inwestowanie aktywow Subfunduszu w akcje. Subfundusz moze
lokowa¢ powyzej 35% wartosci swoich aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa.

WIG — Warszawski Indeks Gietdowy, gtéwny indeks warszawskiej gietdy obejmujacy akcje spotek notowanych na
rynku podstawowym.

?MLGFPL — Merrill Lynch GFPL Polish Governments, portfel obligacji skarbowych o stalym oprocentowaniu, ktérych
termin wykupu jest diuzszy niz 1 rok, a krétszy niz 4 lata.

*AMCO,5 — portfel sktadajacy sie z bonéw skarbowych 13- i 52-tygodniowych w takich proporcjach, aby $redni termin
wykupu tego portfela wynosit 0,5 roku.

Typ Subfunduszu: stabilnego wzrostu

Poczatek dziatalnosci Subfunduszu: 21.06.2006
Aktywa (29.02.08): 984 min PLN
Wartos¢ jednostki uczestnictwa (29.02.08) 109,05 PLN
Minimalna pierwsza wptata: 200 PLN
Minimalna kolejna wptata: 50 PLN
Maksymalna optata dystrybucyjna: 4,0%

Opfata za zarzgdzanie i administracje (w skali roku): 2,5%
Zmodyfikowany czas trwania portfela

(modified Macaulay duration) — cze$¢ dtuzna: 2,47 roku

Udziat papieréow wartosciowych o ratingu na poziomie

inwesticii'nim w cziéci dituznej portfela: 100%

Wyniki roczne w stosunku do benchmarku:
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Otwarte pozycje walutowe:

PLN 94,85%
CzZK 2,08%
HUF 0,28%
EUR 1,59%
YTL 1,20%
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