Comentario Mensual

ING-CORP

Objetivo del Fondo

PF/ PM / PM No Contribuyentes

Febrero, 2010

Fondo de inversién en corporativos seleccionados a los que se les da un seguimiento continuo para minimizar el riesgo de crédito y brindar un fondo

con altos rendimientos y baja volatilidad.

Caracteristicas Generales

Estadisticas Relevantes

Horario 09:00 a 13:00 hrs. Activos Administrados  $ 552,183,560.09
Horizonte de Inversion Mediano Plazo Duracion WD(pesos) 0.31
Calificacion BBB/7 YTM (pesos) 7.00%

Politicas de Operacion Primeras 10 Posiciones /  85.98%
Compra: Mismo dia/24 horas Clave de Pizarra INGCORP

Venta: Dia 20 de cada mes/pentltimo
dia habil del mes + 24hrs.

Desempeiio (Rendimientos brutos) Rendimientos Anualizados

INGCORP Benchmark™™
BOF Corpotrac
Inicio del ano 4.45% 11.16%
Ultimo mes 5.61% 13.41%
Ultimos 12 meses  1.87% 8.28%
2008 4.65% 8.04%
2007 8.20% 8.20%
Desde su cruce " 7.09% 9.71%
(2 Ago 2006)
(1) Rendimientos anualizados
Posiciones Relevantes al 26/02/10 Estructura por Emisor
Instrumento  Duracion (afios) Valor de Mercado %
CETES 0.14 $34,767,061.00 19.09 0%
SANTAN 0.03 $23,131,896.38 12.70
HSCCB 0.07 $20,326,337.40 11.16
KEXIM 0.08 $19,897,294.77 10.92
BONDESD - $11,576,455.22 6.36 Corp
GDFCB 0.02 $9,751,064.90 5.35 m Gov
CBPF 0.07 $8,619,050.75 4.73
CICB 0.07 $8,619,050.75 428
KIMBER 0.28 $7,803,877.84 3.89
PACCAR 0.03 $5,953,525.38 327 8%
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La tasa de interés a 3 meses se incrementd 6 puntos base a niveles de 4.67%, la de seis meses bajo 1 punto a 4.78% y a un ano disminuyeron 5 puntos base
cerrando el mes en niveles de 4.86%. La tasa de dos afos bajo 19 puntos base y la de siete afos disminuyd 31 puntos base cerrando en niveles de 5.18% y
7.26%. La tasa de 10 afios bajo 22 puntos base cerrando el mes en niveles de 7.57%, la de 20 afos disminuyd 32 puntos base y la de 30 afos bajé 34 puntos
base cerrando el mes en 8.17% y 8.37% respectivamente. La tasa real de diez afos bajé en 1 puntos base cerrando en 3.28%, la de 20 afios disminuyé 3 puntos
a 3.76% y la de treinta afios bajé en 17 punto base cerrando en 3.87%.

La curva de rendimientos durante el mes tuvo un decremento importante en la parte de largo plazo ante el mejor entorno en los mercados a nivel global. La
actividad econoémica en México ha mejorado aunque continua sintiendo los estragos de la crisis mundial, el mercado espera que las tasas bajas por los principales
bancos centrales del mundo contintien. Las medidas no convencionales contindan dando soporte a las economias en los paises desarrollados y en México existe
aun incertidumbre sobre lo que pueda hacer Banxico durante el 2010. Adicionalmente, la actividad econémica en México sigue recuperandose, impulsada por la
recuperacion en el comercio internacional y la mejora en la demanda interna.

La inflacién de la primera quincena de febrero fue de 0.18, mucho menor al 0.26 esperado por el mercado. La inflacion subyacente aumenté 0.17%, abajo del
0.27% esperado. La inflacion del mes de enero de 2010 cerro en 1.09%, arriba de las expectativas del mercado. Ademas, la inflacion subyacente cerr6 en
0.66%, un poco arriba de la expectativa del mercado. Los datos anuales de inflacion cerraron el mes en niveles de 4.46% lo cual es mayor al estimado de los
analistas. BM mantuvo la tasa de fondeo a 4.50% en febrero. BM sigue atento a la inflacién y contintia preocupado por la incertidumbre global que esta
afectando el crecimiento. En su comunicado sobre politica monetaria, BM anuncié que la inflacion tuvo un incremento mayor al estimado por Banxico pero que
aun no ve presiones significativas de inflacién a futuro. Asimismo, espera que durante el 2010, la inflaciéon tenga un repunte debido a la recuperacion de la
economia global y local, asi como por los efectos del paquete fiscal aprobado por el congreso, sin embargo, no espera incrementos significativos por lo que su
politica se mantendra estable de corto plazo.

En Estados Unidos el mercado de la vivienda contintia dando indicios de recuperacién pero con mucha volatilidad por el mal clima, esto es evidente tanto en las
ventas de casas nuevas y usadas como en los indices de precios de casas. Los indicadores adelantados contintian mostrando sefales de recuperacion con caidas
menores a futuro. El mercado laboral sigue mostrando sefales de debilidad, el desempleo se mantuvo en niveles de 9.7%. La incertidumbre en el mercado de
crédito ha continuado con pequeias mejoras, lo que disminuye sus efectos negativos sobre el crecimiento econémico. El Ddlar revertidé su tendencia de
depreciacion de su valor contra las principales monedas del mundo por el miedo generado en Grecia. En nuestra opinion, esta tendencia continuara por varios
meses por lo que los mercados continuaran recuperandose con alta volatilidad.

La tasa de fondeo en México esta en 4.50% y esperamos que Banxico continte con tasas bajas en el corto plazo, esto debido a que la disminucion de crecimiento
se ha convertido en el riesgo econémico mas relevante. Sin embargo, consideramos que durante mediados del 2010 Banxico empezara su ciclo de incremento de
tasas. Consideramos que las tasas de largo plazo estan a valor justo, por lo que, buscaremos niveles mas atractivos, en términos relativos, para continuar
incrementando nuestras posiciones. Sin embargo, continuaremos atentos a los datos econémicos mexicanos y extranjeros ya que, en nuestra opinién, los riesgos
contintan presentes. La volatilidad continuara en el corto plazo debido a los problemas en el sector de crédito y a la baja liquidez que existe en el mercado.
Durante los ultimos meses hemos incrementado la calidad de la cartera ya que nos gustan los niveles a los que estan los premios al riesgo crediticio. Por lo que,
estamos bien posicionados para aprovechar nuevas ofertas en el mercado corporativo.
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** Benchmark
Los indices que se utilizan para realizar las comparaciones son los siguientes:

ING/1: PIP Cetes 28D ING/GOB: PIPG-Fix 1A R
AMEX/MD: PIP Cetes 28D INGCORP: Corpotrac

ING/30: PIP Cetes 91D ING/USD: PIP UMS Dolares 52 Spot
ING/1E: 50% *PIP Cetes 28D + 50%*PIP Cetes 91D ING/CETE: PipCetes-28d

ING/30E: PIPG-Guber ING/IPC: IRT

ING/BONO: 50% PipGFix10A+50%PipG-Fix5A ING/PAT: IRT
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Liberacion de responsabilidad

Este documento ha sido elaborado por ING Investment Management (México) S.A. de C.V. (en lo sucesivo “'D2IIMM"'D3) con la finalidad de proporcionar a sus clientes informacion financiera general relativa a sus fondos y los activos objeto de inversion en los que invierten; cualquier opinion o

este documento constituye el punto de vista de los analistas profesionales de IIMM a la fecha de publicacion y puede estar sujeta a cambios sin previo aviso.
El contenido del presente documento proviene de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo no se ofrece garantia alguna, ni representa una sugerencia para la toma de decisiones en materia de inversion.

El inversionista debe tener en cuenta que los resultados historicos de los instrumentos financieros no garantizan resultados futuros. IIMM no asume ningtin tipo de responsabilidad en caso de que el presente documento sea interpretado como recomendacion de compra o venta de cualquiera

inversion que en el mismo se mencionan.
Elinversionista interesado en invertir en los fondos de ING Investment Management México, debera consultar el prospecto de informacion correspondiente para conocer todas las caracteristicas de operacion, administracion, liquidacion, etc. de cada fondo.
Este documento no podré ser reproducido o utilizado parcial o totalmente por ningln medio, ni ser distribuido, citado 6 divulgado sin el permiso previo por escrito otorgado por IMM.



