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K omentar z tygodniowy

W trzech stowach...
Polityka znowu na pierwszym migjscu.

Bartomigj Chylek, CFA
Dyrektor Zespolu Analiz I nstrumentéw Udziatowych
ING Investment Management (Polska) S.A.

Komentarz gieldowy

« Miniony tydzien zakonczyt si¢ umiarkowanymi spadkami polskich indeksow akcji. Szeroki rynek mierzony zmiana indeksu WIG stracit 1,5%.
Duze spotki z WIG20 zachowaly sie nieznacznie lepig (-1,4%), natomiast najgorzej wypadly maluchy z sWIG80 (-2%). Pod wzgledem
sektoréw ngjsilnigjsze okazaly sie spotki chemiczne oraz budowlane, te ostatnie odreagowuja po znacznych spadkach. Na drugim biegunie
znalazly sie spotki surowcowe oraz spozywcze. Z rynkéw wschodzacych najnizsze spadki zanotowata Turcja (-0,2%), za$ najsilniejsze Grecjs
(-11,3%).

+ Zesztotygodniowe notowania na $wiatowych parkietach byly zdeterminowane przez zawirowania polityczne jakie maja miejsce w Europie. Na
chwile obecna greckie rozmowy na temat stworzenia koalicji rzadowej ugrzezty w migjscu. Hellada wydaje si¢ zmierza¢ w kierunku powt6rki
wyboréw, a prawdopodobienstwo jej wyjscia ze strefy euro mozna szacowa¢ na powyzej 50%. Wynik wyboréw prezydenckich we Francji oraz
pogarszajace Si¢ nastroje obywateli w Hiszpanii, rowniez nie sa i prawdopodobnie nie beda w niedalekiej przysztosci wsparciem dlarynkéw.

. Na krajowym podwérku zblizamy si¢ do konca sezonu wynikowego. Dotychczas zaprezentowane raporty kwartalne byly zgodne lub lepsze niz
oczekiwania. Wydaje si¢ wigc, ze fundamenty spotek sa mocne, natomiast wyceny raczej atrakcyjne. Dodatkowo w najblizszych miesiacach
liczony w miliardach ztotych naplyw $rodkéw z dywidend i przeprowadzanych wezwan ma szansg wesprze¢ notowania. Pytanie tylko najak
dtugo czynniki emocjonalne beda przewaza¢ nad fundamental nymi?

Barttomiej Chylek, CFA
Dyrektor Zespotu Analiz Instrumentéw Udziatowych
ING Investment Management (Polska) S.A.
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Notowania i wyniki (od poczatku roku) Funduszy Inwestycyjnych ING

Fundusz/Subfundusz 10-05-2012 YtD
ING Akgji 218,47 4,80%
ING Zréwnowazony 236,56 3,83%
ING Stabilnego Wzrostu 213,28 3,67%
ING Obligacji 239,21 3,48%
ING Gotéwkowy 235,68 1,92%
ING Srednich i Matych Spotek 122,67 8,90%
ING Rosjia EUR (wycenaw PLN) 66,84 3,01%
ING Chiny i Indie USD (wycenaw PLN) 747 3,09%
ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego 48,63 10,37%
ING Srodkowoeuropejski Budownictwai Nieruchomosci 42,02 7,97%
ING Srodkowoeuropejski Sektoréw Wzrostowych 11541 5,73%
ING Ochrony Kapitatu 90 102,68 0,26%
ING Selektywny 62,08 9,45%
ING (L) Globany Spotek Dywidendowych 126,15 5,87%
ING (L) Spotek Dywidendowych USA 121,55 5,32%
ING (L) Europejski Spotek Dywidendowych 105,43 4,98%
ING (L) SektoraEnergii 98,91 -2,79%
ING (L) Japonia 96,63 7,55%
ING (L) Nowej Azji 103,14 6,58%
ING (L) Rynkéw Wschodzacych 94,47 6,99%
ING (L) Ameryki Lacinskiej 87,87 2,74%
ING (L) Pap. Dtuz. Rynkéw Wschodzacych (WL) 118,58 5,14%
ING (L) Obligacji Rynkéw Wschodzacych (WL) 102,33

ING (L) Globalny Diugu Korporacyjnego 128,73 9,04%
ING (L) Globalnych Mozliwosci 104,95 9,11%
ING (L) Depozytowy 103,38 1,89%
ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rynkéw Wschodzacych 89,97 6,32%
ING VIP Zréwnowazony Funduszy Globalnych 104,11 6,54%
ING Perspektywa 2020 99,10

ING Perspektywa 2025 98,66

ING Perspektywa 2030 98,23

ING Perspektywa 2035 97,78

ING Perspektywa 2040 97,44

ING Perspektywa 2045 96,39
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Przedstawione wyniki majg charakter historyczny (zrédio: ING TFl) i dotycza jednostek uczestnictwa kategorii A. ING TFI i Fundusze Inwestycyjne ING nie gwarantuja osiagnigcia celéw inwestycyjnych
funduszy i subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysziosci. Inwestycje w Fundusze Inwestycyjne ING sa obarczone ryzykiem inwestycyjnym, a Uczestnik musi liczy¢ sig z istnieniem mozliwosci
utraty czesci zainwestowanych srodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym Funduszu i jest uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwaw momencie jej zbyciai
odkupienia przez Fundusz oraz od wysokosci pobranych oplat manipulacyjnych i naleznych podatkow. Tabele Optat znajduja si¢ na stronie www.ingtfi.pl. Informacje o Funduszach Inwestycyjnych ING oraz o ich
ryzyku inwestycyjnym zawarte sa w Prospektach Informacyjnych dostepnych w siedzibie ING TFI i na stronie www.ingtfi.pl oraz w Skrétach Prospektéw Informacyjnych dostgpnych w siedzibie ING TFI, u
Dystrybutoréw i na stronie www.ingtfi.pl. Wartos¢ aktywéw netto ING Subfunduszu Ochrony Kapitalu 90, ING Subfunduszu Stabilnego Wzrostu, ING Subfunduszu Zréwnowazonego, ING Subfunduszu Akcji, ING
Subfunduszu Srednich i Malych Spotek, ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego Sektoréw Wzrostowych, ING Subfunduszu $r jskiego Sektora Fi 0, ING Subfunduszu Srodkowoeuropejskiego
Budownictwa i Nieruchomosci oraz ING Subfunduszu Selektywnego bedacych subfunduszami ING Parasol FIO moze si¢ cechowa¢ duza zmiennoscia, ze wzgledu nainwestowanie aktywéw tych subfunduszy w
akcje. Wartos¢ aktywow netto ING Subfunduszu Chiny i Indie USD oraz ING Subfunduszu Rosia EUR moze sie cechowa¢ duza zmiennoscia, ze wzgledu na inwestowanie aktywow tych subfunduszy w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspéinego inwestowania majacych siedzibe za granica lokujacych w akcje. Wartosé aktywéw netto wszystkich subfunduszy ING SFIO (poza ING (L)
Depozytowym) moze si¢ cechowaé duza zmiennoicia, ze wzgledu na inwestowanie aktywow subfunduszy w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub w tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lokujacych w akcje lub instrumenty diuzne o podwyzszonym ryzyku. Wartos¢ aktywow netto wszystkich subfunduszy ING Perspektywa SFIO moze si¢ cechowaé duza zmiennoscia, ze wzglgdu na
inwestowanie aktywéw subfunduszy w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych lub w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lokujacych w akcje lub instrumenty diuzne o podwyzszonym ryzyku.
Subfundusze ING SFIO (za wyjatkiem ING (L) Depozytowego)lokuja wszystkie swoje aktywa w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych zarzadzanych przez podmiot z grupy kapitalowej ING TFI oraz w
jednostki i funduszy i ycyjnych otwartych zarzad: ch przez ING TFI. Subfundusze ING Perspektywa SFIO lokuja swoje aktywa w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych zarzadzanych
przez podmioty z grupy kapitalowej ING TFI oraz w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez ING TFI. ING Subfundusz Gotéwkowy, ING Subfundusz Obligacji, ING
Subfundusz Ochrony Kapitalu 90, ING Subfundusz Stabilnego Wzrostu i ING Subfundusz Zréwnowazony bedace subfunduszami ING Parasol FIO, Subfundusze ING Perspektywa SFIO oraz ING (L) Depozytowy
bedacy subfunduszem ING SFIO moga lokowaé powyzej 35% wartosci swoich aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa. W przypadku ING Subfunduszu
Ochrony Kapitatu 90 Towarzystwo, Fundusz ani zaden podmiot trzeci nie gwarantuje osiagniccia celu inwestycyjnego subfunduszu. ING Subfundusz Gotéwkowy, ING Subfundusz Obligacji, ING Subfundusz
Stabilnego Wzrostu, ING Subfundusz Zréwnowazony, ING Subfundusz Akcji, ING Subfundusz Srednich i Malych Spolek, ING Subfundusz Chiny i Indie USD oraz ING Subfundusz Rosa EUR powstaly z
pr lia odpowiednio ING FIO Got6 ING FIO Obligaji, ING FIO Stabilnego Wzrostu, ING FIO Zréwnowazonego, ING FIO Akgji, ING FIO $rednich i Malych Spotek, ING FIO Chiny i Indie USD
oraz ING FIO Rogia EUR w nowe subfundusze ING Parasol FIO. Dane sprzed przeksztalcenia odnosza sig do tych funduszy. ING Subfundusz Srodkowoeuropejski Budownictwai Nieruchomosci do 29 maja 2008 r.
dzialat jako ING Subfundusz Budownictwa i Nieruchomosci Plus. Po rozpoczeciu dzialainosci fundusze i subfundusze dostosowywaly strukture swojego portfela do wymagan okreslonych w statucie, co mogio
wplynaé¢ naich wynik inwestycyjny w tym okresie.

Niniejszy material zostal przygotowany przez ING TFI przy dolozeniu nalezytej starannosci i zgodnie z jego najlepsza wiedza oraz przekonaniami. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza ze
zrédet wiasnych ING TFI lub zrédet zewngtrznych uznanych przez ING TFI zawiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. ING TFI nie moze jednak
zagwarantowa¢ poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za szkody powstale w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.
Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sq opiniami i ocenami ING TFI lub jej doradcow bgdacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet,
obowiazujacymi w chwili jej sporzadzania. Moga one podlegac zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. Niniejszy material ma charakter wytacznie informacyjny i zostal sporzadzony
wylacznie dla tego celu do wylacznego uzytku adresata. Nie stanowi on oferty, doradztwa inwestycyjnego ani rekomendacji kupna lub sprzedazy instrumentéw finansowych, nie zwalnia adresata z koniecznosci
dokonaniawlasnej oceny. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga stanowi¢ podstawy do podejmowania decyzji inwestycyjnych.

FUNDUSZE INWESTYCYJNE
______________________________________________________________________________________________________|



