Podsumowanie miesigca skandia

Wraz z wiosennym ociepleniem wyraznie wzrosta temperatura na rynkach akgji. Marzec okazat sie bardzo dobrym miesigcem
dla inwestujgcych w fundusze skoncentrowane na Polsce oraz krajach naszego regionu. Indeks naszej gietdy (WIG) zyskat az 9,66%,

a dodatkowo blisko potowa z funduszy akgji dostepnych na polskim rynku zdotafa pokonac wynik indeksu.

W tabeli z marcowymi wynikami funduszy zdecydowana wigkszosc stép zwrotu mierzona jest na relatywnie wysokich, dodatnich
poziomach. Rozczarowaniem okazaty sie w zasadzie wylgcznie inwestycje w bezpieczne fundusze (obligacji, rynku pienieznego,
gwarantowane), wyceniane w walutach obcych (euro, dolar). Podstawowe kategorie inwestycji nie dosc, iz pozwolity na godziwy
zarobek, to jeszcze ostatnim zachowaniem cen potwierdzity korzystne trendy, pozwalajgc na uzasadniony wzrost optymizmu.
Dodatkowo, kwietniowe tragiczne wydarzenia w Smolensku zostaty ze spokojem odebrane przez inwestorow obecnych na polskim
rynku. Fakt ten potwierdza wiare inwestoréw zagranicznych w trwafe fundamenty naszej gospodarki oraz stabilnos¢ polskiego

systemu finansowego.

Udanych inwestycji i wysokich stop zwrotu zyczy
Zespot Skandii.

|. Podsumowanie minionego miesiqca Wyliczany przez BIEC Wskaznik Wyprzedzajacy Koniunktury

(WWK), informujacy z wyprzedzeniem o przysztych tendencjach
w gospodarce w marcu 2010 r. wzrést o 0,5 pkt.

a) Polska Wozrést réwniez wyprzedzajgcy wskaznik ufnosci konsumenckiej

Rada Polityki Pienieznej pozostawita stopy procentowe na (WWUK),  syntetycznie opisujacy oczekiwane w najblizszych

niezmienionym poziomie. Gtéwna stopa NBP wynosi nadal miesigcach tendencje konsumpgji indywidualnej. Wzrost wyniost

3,50%. Decyzja byla zgodna z oczekiwaniami rynku. 1,3 pkt proc. i uksztattowat sie na poziomie -23,4 pkt proc.

Wedtug szacunkéw Ministerstwa Gospodarki PKB  Polski Natomiast biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej (BWUK),
w | kwartale 2010 roku wynidst 2,7%. W catym 2010 r. zas ma syntetycznie  opisujacy  obecne  tendencje konsumpcji

siegnac 3,0%. Podobne szacunki podat Bank $wiatowy. indywidualnej, spadt w marcu w poréwnaniu z lutym 2010 r.

o 1,6 pkt proc. do minus 17,3 pkt proc.
Bezrobocie w lutym 2009 roku, wedtug metodologii Eurostatu,
Wynik finansowy netto przedsiebiorstw po IV kwartatach '09

wyniosto w Polsce 9,0% wobec 8,9% w styczniu. Wediug
wzrdst 0 25,1% r/r i wyniost 78,9 mld zt. Wynik finansowy brutto

metodologii GUS, stopa bezrobocia w lutym wyniosta 13,0%.
Wedtug szacunkdéw resortu pracy stopa bezrobocia
rejestrowanego wyniosta w marcu 12,9%

wyniést 95,9 mld zt wobec 80,0 mld zt przed rokiem,
a obcigzenia tego wyniku uksztattowaty sie podobnie jak w 2008
roku na poziomie 17,0 mid zt. Zysk netto wzrést o 14,3%,

Inflacja HICP w Polsce wyniosta w lutym 3,4% r/r. Natomiast a strata netto obnizyta sie 0 16,2%. Zysk netto wykazato 77,3%

wedfug Giéwnego Urzedu Statystycznego, ceny towardw i ustug 0gotu przedsiebiorstw, a uzyskane przez nie przychody stanowity

konsumpcyjnych (CPI) w lutym wzrosty o 0,2% w ujeciu 84,4% przychodéw z catoksztattu dziatalnosci badanych

miesiecznym, natomiast w ujeciu rocznym inflacja wyniosta
2,9%.

przedsiebiorstw.

b) Swiat — kraje rozwiniete

Rada Europejskiego Banku Centralnego pozostawita

Ministerstwo Finanséw szacuje inflacje w marcu 2010 roku na

poziomie 2,6% Ww ujeciu rocznym, a w ujeciu miesiecznym
podstawowe stopy procentowe bez zmian. Benchmarkowa stopa

procentowa kredytu refinansowego wynosi nadal 1,00%, a stopa
depozytowa 0,25%.

spodziewa sie wzrostu cen o 0,4%.

Sprzedaz detaliczna w lutym wazrosta o 0,1% w pordwnaniu
z analogicznym okresem 2009 roku, po wzroscie o 2,5% r/r
w styczniu, a m/m spadta o 4,0%. Sprzedaz detaliczna realnie
spadta w lutym o 2,8% w ujeciu rocznym.

PKB w strefie euro pozostat bez zmian w IV kwartale 2009 r. k/k,
po wzroscie w Il kwartale o 0,4% (wczesniejszy szacunek

wynosit:  0,1%). W ujeciu rocznym PKB spadf o 2,2% wobec

. o L
Produkcja przemystowa wzrosta w lutym o 9,2% r/r po wzroscie szacowanego wezesniej spadku o 2,1%.

w styczniu o 8,5%.
Wedtug wstepnych wyliczen zharmonizowany indeks cen

Ceny produkcji przemystowej w lutym spadty o 2,4% w stosunku konsumenckich (HICP) wynidst w strefie euro w marcu br. 1,5%

do lutego 2009 roku, a w ujeciu miesiecznym spadty one 0 0,1%.
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r/r wobec 0,9% w lutym.

W catej Unii Europejskiej stopa bezrobocia w lutym wyniosta
9,6%. Najnizsze bezrobocie zanotowano w Holandii i Austrii,
odpowiednio 4% i 5%. Z kolei najwyzsza stopa bezrobocia
wystepowata na totwie (21,7%) i w Hiszpanii (19,0%).

Produkcja przemystowa w strefie euro wzrosta w lutym 2010 r.
0 0,9% m/m, po wzroscie w styczniu o 1,6% po korekcie.
W ujeciu rocznym wzrosta ona zas 0 4,1%. W 27 krajach strefy
euro produkcja przemystu wzrosta w lutym 2010 r. 0 0,7%. R/r
wzrost produkgji w 27 krajach UE wynidst w lutym 2010 r. 3,5%.

Ceny produkgji sprzedanej przemystu (PPI) w lutym w 27 krajach
Unii Europejskiej wzrosty o 0,1% m/m, a w ujeciu rocznym
0 0,4%. W strefie euro ceny producentéw wzrosty o 0,1% m/m,
a w ujeciu rocznym spadty o 0,5%. Sposréd cztonkéw UE,
ktorych dane uwzglednia Eurostat najwieksze wzrosty
zanotowaty Dania (+7,2%), Grecja (+6,1%) i Finlandia (+4,3%).
Najwieksze spadki zanotowaty natomiast totwa (-8,5%),
Sfowacja (-7,6%) oraz Niemcy i Litwa (-3,1%).

W Niemczech w lutym 2010 r. produkcja przemystowa pozostata
bez zmian miesigc do miesigca, po wzroscie w styczniu zaledwie
0 0,1% po korekcie. W ujeciu rocznym wzrosta ona o 5,8%, po
uwzglednieniu dni roboczych, po wzroscie poprzednio o 2,4%,
po korekcie.

Niemiecki indeks Instytutu ZEW w marcu wyniost 44,5 pkt.
wobec 45,1 pkt. w lutym.

Natomiast indeks Ifo dla gospodarki niemieckiej wzrést w marcu
do 98,1z 95,2 w lutym.

Agencja Fitch obnizyta rating Portugalii do ,AA-, z doty-
chczasowego ,AA". Perspektywe ratingu Fitch ustalit jako
.negatywna”. Decyzja ta byta spowodowana wysokoscig deficytu
panstwa w tym roku, ktory wynidst 9,3% PKB, w pordéwnaniu
z sierpniowq prognozga Fitcha na poziomie 6,5%.

Warto$¢ indeksu PMI dla sektora ustug w Hiszpanii wzrést
W marcu po raz pierwszy od ponad dwéch lat. Analitycy sadzg,
ze to dobra przestanka wskazujgca na to, ze PKB Hiszpanii moze
znowu by¢ dodatni po kilku kwartatach spadkéw z rzedu.
Warto$¢ indeksu PMI dla ustug w marcu wzrosta do poziomu
51,3 pkt, z 47,1 pkt w lutym.

Hiszpanski parlament zatwierdzit réwniez podwyzszenie z dniem
1 lipca stawek podatku VAT, co jest zasadniczym elementem
pakietu antykryzysowego, ktéry zamierza realizowac rzad Jose
Luisa Zapatero. Podstawowa stawka podatku VAT wzrosnie
w Hiszpanii o dwa punkty procentowe, z 16 do 18%.

Przywodcy UE obiecali Grekom pomoc finansowg i zgodzili sie na
ewentualny udziat Miedzynarodowego Funduszu Walutowego
w kredytowaniu Aten, jesli zajdzie taka potrzeba. Jednak Grecja
uznata, ze nie zwrdci sie o pomoc do MFW, poniewaz chce sie
finansowac z pieniedzy pochodzacych z rynku i ma nadzieje, ze
koszty finansowania zewnetrznego spadna.

Zrewidowana (trzecie oszacowanie) zannualizowana dynamika
PKB w USA w IV kwartale 2009 roku wyniosta 5,6% (poprzednia
wartos$¢ wynosita: 5,9%). Zrewidowana dynamika PKB w cenach

statych w IV kwartale 2009 roku wyniosta 0,5% k/k (poprzednia
wartos¢ wynosita: 0,4%).

Stopa bezrobocia w USA w lutym utrzymata sie na poziomie
stycznia i wyniosta 9,7%.

W lutym wydatki amerykanskich konsumentéw znéw wzrosty, juz
pigty miesigc z rzedu. Tym razem o 0,3%. Dochody nie zmienity
sie w lutym.

W USA w lutym inflacja konsumencka (CPI) wyniosta 0,0 % m/m.
Miesigc wezesniej wyniosta 0,2%. Inflacja bazowa wyniosta 0,1%
m/m. W styczniu wyniosta ona -0,1%.

Ceny produkgji sprzedanej przemystu PPl w USA w lutym 2010 r.
spadly o 0,6% m/m, po wzroscie poprzednio o 1,4 %. Po
odliczeniu cen zywnodci i energii, indeks PPl wzrést w lutym
0 0,1%, podczas gdy miesigc wczesniej wzrdst o 0,3%. W ujeciu
rocznym wskaznik PPl wzrést w lutym o 4,4%, a po odliczeniu
cen zywnosci i energii wzrést o 1,0%.

W marcu sprzedaz detaliczna wzrosta w USA o 1,6% dzieki
duzemu popytowi na auta, materiaty budowlane i odziez. Byt to
juz jej piaty wzrost w okresie szesciu ostatnich miesiecy. W skali
roku wzrosta o 7,6%. Bez uwzgledniania sprzedazy aut wzrost
wyniost 0,6%.

W marcu ceny detaliczne wzrosty w USA o 0,1%, gtdéwnie za
sprawg rosnacych cen $wiezych owocédw i warzyw. To wynik
zgodny z oczekiwaniami rynku. W ujeciu bazowym ceny
detaliczne nie zmienity sie w marcu.

Wskaznik zaufania konsumentéw Conference Board wzrdst
w marcu do 52,5 z 46,4 w lutym.

Wskaznik optymizmu konsumentéw Uniwersytetu Michigan
wzrost do 73,6 pkt. z 72,5 pkt. w lutym.

Spadt natomiast wskaznik nastrojéw przedsiebiorcéw Chicago
PMI do 58,8 pkt. z 62,6 pkt. w lutym.

Bank Japonii zdecydowat sie utrzymal stopy procentowe na
niezmienionym poziomie 0,1%. Jednoczesnie poinformowat, ze
sytuacja gospodarki tego kraju w dalszym ciggu poprawia sie,
chod jen jest zagrozony deflacja.

Stopa bezrobocia w Japonii w lutym 2010 r. pozostata bez zmian
na poziomie 4,9%. To jej najnizszy poziom od 10 miesiecy. Moze
by¢ to oznaka, ze sytuacja na rynku pracy zaczyna sie
stabilizowac.

Wskaznik tankan, wyliczany przez Bank Japonii, mierzacy nastroje
w japonskim biznesie osiggnat w marcu najwyzszy poziom od
wrzesnia 2008 roku. Analitycy sg zgodni, ze oznacza to
ozywienie japonskiej gospodarki, jednak podkreslajg, ze na razie
jest ono bardzo kruche. Wskaznik tankan to najwazniejszy
wskaznik nastrojow, ktéry pomaga ustali¢ bankowi centralnemu
polityke monetarna.

Wedtug wstepnych danych, produkcja Japonii w lutym spadtfa
0 0,9% m/m, po wzroscie w styczniu o 2,7%. W ujeciu rocznym
wzrosta ona 0 31,3%, po wzroscie w styczniu o 18,5%. Produkgja
samochoddéw wzrosta w lutym r/r o 74,9%, po wzroscie
w styczniu o 30,7%.
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c) Swiat — kraje rozwijajace sie, rynki surowcowe

Marzec na rynku surowcdw nie nalezat do najbardziej udanych
gdyz indeks CRB stracit ponad 0,5% (w | kw. 2010 stracit ponad
3,5%). W marcu duze wzrosty zanotowaty nikiel, pallad, platyna,
a takze miedzZ i aluminium. Spadki zanotowaty ceny ztota. Na
uwage zastuguje bicie kolejnych rekordéw cenowych przez rope
naftowa, ktérej cena na koniec marca to 83 USD za barytke.

Bank Swiatowy podniést w $rode prognoze wzrostu gospo-
darczego Chin w 2010 roku do 9,5%, ale ostrzegt, ze wtadze
w Pekinie muszg uwaza¢ na inflacje. Chiny sg obecnie trzecig co
do wielkosci gospodarka Swiata.

Bank centralny Wegier obnizyt stope procentowa o 25 pkt.
bazowych do 5,5%. Decyzja byta zgodna z oczekiwaniami rynku.
Jako powdd obnizki podano umocnienie forinta, staby stan
gospodarki i niewielkie ryzyko inflagji.

Stopa bezrobocia na Wegrzech wzrosta do rekordowego
poziomu 11,4% w okresie trzech miesiecy XIl 2009 - 11 2010. Jest
to najwyzszy poziom bezrobocia, od kiedy wprowadzono na
Wegrzech obecng metodologie wyliczen w 1998 r.

Natomiast produkcja przemystowa Wegier wzrosta w lutym
0 8,4% r/r wobec wzrostu o 3,4% miesigc wczesniej. To drugi
miesigc wzrostu produkgji przemystu r/r od czerwca 2008 r. M/m
produkcja przemystowa spadfa jednak w lutym o 1,7%, po
wzroscie w styczniu o 8,9%.

Produkcja przemystowa Estonii wzrosta w lutym najmocniej od
2 lat, sygnalizujagc wychodzenie z recesji tego baftyckiego kraju.
Wzrost wynidst 4,8%. To najlepszy wynik od lutego 2008 r.

Agencja ratingowa Moody's podniosta perspektywe dla ratingu
totwy z negatywnej do stabilnej. Rating totwy wydany przez
agencje znajduje sie na poziomie Baa3. Moody's jest zdania, ze
gospodarka tfotewska ma juz najgorsze za soba.

PKB Biatorusi wzrést w | kwartale 2010 r. 0 4,0% r/r. To prawie
4-krotnie wiecej niz zanotowano w | kw. 2009 r. W 2009 r.
biatoruska gospodarka urosta o 0,2%. Rzad Biatorusi w swoich
ambitnych prognozach zaktada, ze w 2010 r. biaforuska
gospodarka urosnie o 11-13%.

Premier butgarski Bojko Borysow oswiadczyt, ze Butgaria
oficjalnie rezygnuje z kandydowania do strefy euro w 2010 r,,
poniewaz nie spetnia kryteriow z Maastricht.

a) Fundusze akgcji polskich

Marzec byt znakomitym miesigcem dla inwestujgcych w fundusze
akcji. Dzieki wyraznemu wzrostowi gtéwnych indekséw,
fundusze osiggnely pokazne zyski. Indeks WIG zyskat
w minionym miesigcu ok. 9,7% i w okolicach tego poziomu
ksztattowa sie przecietna stopa zwrotu funduszy akcji polskich.

W grupie funduszy akgji polskich dostepnych w ofercie Skandii,
szczegolnie dobrze radzity sobie fundusze Noble Fund Akgji [kod:
NB3] oraz UniKorona Akcje [kod: UNK3]. Z kolei wsréd funduszy
alternatywnych uwage zwraca wynik osiagniety przez Superfund
[kod: SF1], ktéry w minionych okresach prezentowat mieszane

wyniki. Wytfumaczenie zachowania ceny jednostki funduszu
prezentujemy w dalszej czesci Podsumowania.

W trakcie miesigca bardzo wyraznym wzrostom ulegaty wybrane
Srednie spdtki notowane na polskiej gietdzie, jednak ostatecznie
to indeks najwiekszych spétek osiggnat najwyzsza stope zwrotu
W marcu.

b) Fundusze akcji zagranicznych

Marcowe notowania na $wiatowych rynkach akcji zdominowaty
wzrosty. Korzystne dane makroekonomiczne pozwolity na
podejmowanie przez gietdowe indeksy kolejnych atakéw na
szczyty. W tym otoczeniu fundusze akcji zagranicznych
zakonczyty miesigc zauwazalnymi zwyzkami, nawet po
przeliczeniu wypracowanych zyskdw na umacniajaca sie
w zesztym miesigcu polskg walute.

Inwestycjom w fundusze wyceniane w dolarze i euro nie sprzyjato
umiarkowane umocnienie PLN wobec tych walut (odpowiednio
o0 1,8% i 2,9%). Z tego powodu wyniki funduszy ,waluto-
wych” byty w minionym miesigcu ostabiane przez czynnik
walutowy.

Wyrazna poprawa nastrojow w lutym oraz znakomite
zachowanie rynkéw akcji w marcu sugerujg obrone oraz
utrwalenie dominujacej tendencji wzrostowej, co jest
kluczowym wnioskiem ptyngcym z zachowania rynkéw
akcji w ostatnich dwdéch miesigcach.

c) Fundusze obligacji

Po udanym styczniu oraz lutym na rynku obligacji, marzec
byt kolejnym dobrym miesiagcem dla inwestujacych
w instrumenty dtuzne. Po wielomiesiecznej stabilizacji i sym-
bolicznych zmianach cen, juz trzeci miesigc z rzedu fundusze
obligacji przyniosty zauwazalne zyski, siegajgce srednio w grupie
funduszy obligacji polskich (w aktywnej ofercie Skandii) 1,86%.

Po raz kolejny uwage zwraca fundusz Templeton Global Total
Return Fund [kod: TEMP6], ktéry w minionym miesigcu
w polskim ztotym zdotat zarobi¢ ok. 5%.

Wocigz motorem dobrej koniunktury jest wysoki popyt inwesto-
row zagranicznych. Utrzymuje sie wysokie zainteresowanie
emisjami obligacji organizowanymi przez Skarb Panstwa, co jest
czynnikiem wspierajgcym ceny na catym rynku. Dodatkowo,
relatywnie wysoki poziom juz zrealizowanych emisji (po dwdch
miesigcach 2010 roku) w stosunku do planéw catorocznych
pozwala oczekiwa¢, iz w dalszej czesci roku podaz ze strony
Ministerstwa Finansow bedzie malata, co jest dodatkowym
elementem wspierajgcym ceny na rynku obligacji polskich.

Polski rynek obligacji nadal wydaje sie by¢ wspierany przez
problemy silnie zadtuzonych gospodarek europejskich, takich jak
Grecja, gdyz na ich tle Polska przedstawia sie jako kraj o dos¢
stabilnej sytuacji finansdw i relatywnie bezpiecznym poziomie
zadtuzenia.
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Fundusze dostepne w aktualnej ofercie Skandii w marcu

wewnetrzna|| wewnetrznej | w PLN

I. Fundusze akdji krajéw rozwijajacych sie

Fundusze akgji polskich — duzych spotek

Allianz FIO subfundusz Allianz Akgji ALL3 PLN 7.21% 7.21%
DWS Polska FIO Akgji DWS3 PLN 10,61% 10,61%
SKARBIEC FIO Subfundusz Akgji SKARBIEC-AKCJA SKAR3 PLN 9,55% 9,55%
Allianz FIO subfundusz Allianz Akcji Matych i Srednich Spétek ALL1 PLN 10,20% 10,20%
Aviva Investors Matych Spotek cu1 PLN 8,57% 8,57%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Akcji Matych

i Srednich Spotek NB4 PLN 9,24% 9,24%
UniAkcje Matych i Srednich spotek UNK6 PLN 838%  8,38%
Arka Akdji FIO ARKA3 PLN 8,07%  8,07%
Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji  CU3 PLN 10,81% 10,81%
ING Parasol FIO Subfundusz Akcji ING3 PLN 10,55%  10,55%
Legg Mason Akgji FIO KAHA2 PLN 6,53% 6,53%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Akgji NB3 PLN 11,32%  11,32%
Pioneer FIO Subfundusz Pioneer Akgji Polskich PIO3 PLN 8,52% 8,52%
Novo FIO Subfundusz Novo Akcji SEB3 PLN 9,78% 9,78%
UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Akdje UNK3 PLN 11,32%  11,32%
BlackRock Global Funds - Emerging Europe Fund ML3 EUR 12,81%  9,56%
Fundusze akcji — Swiat — kraje rozwijajace sie

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy ARKA1 PLN 7,40% 7,40%
HSBC GIF Chinese Equity HSBC1 usD 4,93% 3,02%
HSBC GIF Global Emerging Markets Equity HSBC3 usb 8,56%  6,59%
HSBC GIF Indian Equity HSBC4 usb 9.22% 7.24%
ING FIO Rosja EUR ING5 PLN 9,14% 9,14%
BlackRock Global Funds - Latin American Fund ML7 usb 7.08%  514%
Schroder International Selection Fund Emerging Markets SCH3 usb 8,68% 6,71%
Templeton Emerging Markets Fund TEMP1 usD 9,70% 7.71%
Templeton Asian Growth Fund TEMP3 usb 9,04% 7,06%
Templeton BRIC Fund TEMP4 usb 8,28% 6,31%
Templeton Frontier Markets TEMP7 usb 7.19% 5,24%

II. Fundusze akgji krajéw rozwinietych

Fundusze akcji — Europa Zachodnia

Credit Suisse MultiFund (Lux) Equity Europe CS2 EUR 7,03% 3,94%
HSBC GIF Euroland Equity Smaller Companies HSBC2 EUR 12,42% 9,18%
JB Europe Small & Mid Cap Stock Fund JB2 EUR 7.52% 4,42%
JPMorgan funds - Europe Equity Fund JPM1 EUR 8,03% 4,91%
JPMorgan Funds - Europe Dynamic Fund JPM2 EUR 11,20%  8,00%
Skandia European Best Ideas Fund SKAN7 EUR 8.88%  575%
Fundusze akcji — USA
BlackRock Global Funds - Global Opportunities Fund ML1 usb 5,50% 3,59%
BlackRock Global Funds - US Basic Value Fund ML2 usb 6,14% 4,21%
Skandia US All Cap Value Fund SKANS usb 8,44% 6,47%
Fundusze akcji — Swiat rozwiniety
Alliance Bernstein - Global Growth Trends Portfolio ACM1 usb 5,92% 3,99%
BlackRock Global Funds - Japan Small
& MidCap Opportunities Fund ML4 usb 3,84% 1,95%
Schroder International Selection Fund Japanese Equity SCH4 usD 5,02% 3.11%
Skandia Pacific Equity Fund SKAN4 usb 7,88% 5,92%
Templeton Growth (Euro) Fund TEMP2 EUR 6,43% 3,36%
1Il. Fundusze managed futures
Superfund Trend BIS Powigzany FIO SF1 PLN 14,04% 14,04%

IV. Fundusze rynku pienieznego

Fundusze polskiego rynku pienieznego

ING Parasol FIO Subfundusz Gotéwkowy ING4 PLN 0,64% 0,64%
Legg Mason Pienigzny FIO KAHA4 PLN 0,56%  0,56%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Skarbowy NB2 PLN 2,11% 2,11%
Pioneer FIO Subfundusz Pioneer Pieniezny PIO6 PLN 0,44% 0,44%
SKARBIEC FIO Subfundusz Pieniezny SKARBIEC-KASA SKAR4 PLN 0,41% 0,41%
UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Pieniezny UNK4 PLN 1,02% 1,02%
UniWIBID SFIO UNK5 PLN 0,48% 0,48%

Fundusze rynku pienieznego USA
JPMorgan Investment Funds - Highbridge Statistical
Market Neutral Fund JPM3 usb -0,87%  -2,67%

V. Fundusze obligacji
Fundusze obligacji polskich

Arka BZ WBK Obligacji FIO ARKA2 PLN 1.34%  1,34%
BPH FIO Subfundusz Obligacji 2 BPH1 PLN 1,86% 1,86%
Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Obligacji cu2 PLN 2,23%  2,23%
DWS Polska FIO Dtuznych Papieréw Wartosciowych DWS2 PLN 1,43% 1,43%
ING Parasol FIO Subfundusz Obligacji ING2 PLN 2,07% 2,07%
Legg Mason Obligacji FIO KAHA3 PLN 2,18% 2,18%
Pioneer FIO Subfundusz Pioneer Obligacji Plus PIO2 PLN 1,37% 1,37%
UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Obligacje UNK2 PLN 2,43% 2,43%
Templeton European Total Return Fund TEMP5 EUR 1,37% -1,55%
Fundusze obligacji USA

JB Dollar Bond Fund JB1 usD -0,10% -1,91%
Skandia Total Return USD Bond Fund SKAN2 usb 081% -1,02%

Fundusze obligacji — Swiat rozwijajacy sie
Schroder International Selection Fund Emerging Markets

Debt Absolute Return SCH5 PLN 0,43% 0,43%
Skandia Emerging Market Debt Fund SKAN3 usb 3,75% 1,87%
Globalne fundusze obligacji

Templeton Global Total Return Fund TEMP6 PLN 4,95% 4,95%
VI. Fundusze - metale szlachetne

BlackRock Global Funds - World Gold Fund ML5 usb 4,32% 2,43%

wewnetrzna| wewnetrznej wPLN
VII. Fundusze surowcowe
BPH FIO Subfundusz Globalny 2ywnos’ci i Surowcow BPH6 PLN -3,74%  -3,74%
BlackRock Global Funds - World Mining Fund ML6 usb 11,73% 9,70%
Schroder Alternative Solutions Commodity Fund SCH1 EUR 2,20% -0,75%
Skandia Alternative Investments Fund SKAN6 usb 1,00% -0,83%

VIII. Fundusze nieruchomosci
Schroder International Selection Fund Global Property Securities SCH2 ~ EUR 7,69% 4,59%

IX. Fundusze globalnej dywersyfikacji

Credit Suisse MultiFund (Lux) Constellation Global st EUR 7.20% 4,11%
Noble Funds FIO subfundusz Noble Fund Global Return NB5 PLN 4,25% 4,25%
X. Fundusze ,gwarantowane”

Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2020 SEG2020  EUR 2,22%  -1,34%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2021 SEG2021 EUR 2,49%  -1,07%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2022 SEG2022 EUR 277% -0,81%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2023 SEG2023 EUR 2,80% -0,78%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2024 SEG2024  EUR 3,26% -0,33%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2025 SEG2025 EUR 3,55% -0,05%
XI. Fundusze lokacyjne

Gwarancja na Nobla 4 GWN 4 PLN 0,47% 0,47%
XIl. Portfele modelowe

Portfel Modelowy Zréwnowazony PM1 PLN 6,90% 6,90%
Portfel Modelowy Stabilnego Wzrostu PM2 PLN 4,22% 4,22%
Portfel Modelowy Akcyjny PM3 PLN 9.72%  9,72%
Portfel Modelowy Aktywnej Alokacji PM4 PLN 8,61% 8,61%
USD/PLN -1,82%
EUR/PLN -2,88%
WIG 9,66%
WIG20 10,18%

Zrédto: Analizy OnLine, TFI, Skandia.
Prezentowana klasyfikacja funduszy do poszczegdinych grup jest jedynie pomocnicza i zostafa
dokonana w oparciu o subiektywne kryteria zastosowane przez Skandia Zycie TU SA.

Il. Widoki na przysztos¢
a) Fundusze akcj

Marzec okazat sie bardzo dobrym miesigcem dla inwestujgcych
w fundusze akgji polskich. Po przetomowym lutym (kiedy to
nastapita wyrazna obrona S$rednioterminowej tendencji
wzrostowej i indeksy wkroczyty w faze dynamicznego odbicia),
w marcu indeks WIG zyskat blisko 9,7%. Znakomite marcowe
zachowanie rynkéw akcji potwierdzito trend wzrostowy
i pozwolifo na utrwalenie dobrej sytuacji technicznej.

W 2010 roku wiodacym scenariuszem dla rynku akcji
pozostaje scenariusz wzrostowy, a doza optymizmu
wsréd inwestorow jest coraz wieksza. Warto jednak miec
Swiadomos¢ iz skala wzrostéw mozliwych w biezgcym roku
najprawdopodobniej bedzie wyraznie mniejsza niz ta, ktorej rynki
akgji doswiadczyty w roku 2009.

W najblizszym czasie warszawska gietde czekajg duze
publiczne oferty akcji (PZU, Tauron). Z pewnoscig stang sie
one wydarzeniem medialnym, jednak wiele jednak wskazuje na
to, iz oferty te nie powinny by¢ ciezarem dla notowan
gietdowych i inwestorzy instytucjonalni ,wchtong” je bez
wiekszych problemoéw. Tym samym, raczej nie nalezy spodziewac
sie wiekszych perturbacji w wycenach jednostek funduszy
inwestycyjnych spowodowanych tymi ofertami.

b) Fundusze obligacji, waluty:

Po catym dobrym kwartale na rynku obligacji polskich sytuacja
wcigz wydaje sie byc¢ korzystna dla inwestujacych w fundusze
obligacji. Obawy zwigzane z planowanym na przyszty rok
wysokim deficytem budzetu panstwa i potencjalnie wysokimi
potrzebami pozyczkowymi rzadu dotychczas nie zrobity
wiekszego wrazenia na inwestorach. Tymczasem, po dwdch
miesigcach 2010 roku caforoczne potrzeby pozyczkowe rzadu
zostaly zaspokojone w ponad 1/4. Moze to powodowac
w odbiorze inwestoréow oddalenie ryzyka skumulowanej,
wysokiej podazy obligacji skarbowych w dalszej czesci roku.
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Ponadto, zdecydowany ruch cen obligacji spowodowat,
iz sytuacja techniczna na tym rynku stata sie bardziej korzystna.
Z punktu widzenia analizy technicznej ostatnie spadki
rentownosci polskich obligacji skarbowych potwierdzity
sprzyjajacg tendencje na rynku dfuznym. Moze to
sugerowac utrzymanie trendu wzrostowego cen obligacji
w najblizszej przysztosci.

Na tle silnie zadtuzonych gospodarek europejskich, takich jak
Grecja, Hiszpania czy Wtochy, Polska wcigz prezentuje sie jako
relatywnie bezpieczny rynek.  Inwestorzy swoimi decyzjami
inwestycyjnymi wyraznie pokazuja wiare w mozliwos¢ realizacji

szeroko zakrojonego planu prywatyzacyjnego.

Inwestorzy ze spokojem przyjeli tragiczne kwietniowe wydarzenia
w Katyniu, co dowodzi przekonania o stabilnosci naszego rynku
oraz stanowi pozytywny sygnat dla zachowania rynku dtugu
w przysztosci.

Takze rynek walutowy ze spokojem przyjat informacje o tragedii.
Kurs polskiej waluty stabilizuje wcigz wysoki popyt inwestoréw
zagranicznych na polskie obligacje skarbowe, jednak wyrazny
sygnat do inwestoréw wysyta NBP, ktérego ostatnie interwencje
maja na celu powstrzymanie umacniania ztotego.

lll. Alokacja aktywow

Na podstawie analizy scenariuszy rozwoju sytuacji nakreslonych
w punkcie ll, uzasadnione jest rozwazenie ponizszych decyzji
inwestycyjnych w stosunku do poszczegdlnych kategorii instru-
mentéw finansowych:

Utrzymywanie agresywnej (bardzo wysokiej) alokacji w fundusze
akcyjne jest strategig obarczong podwyzszonym ryzykiem - ze
wzgledu na mozliwe zwiekszone wahania jednostek tych funduszy,
w $lad za mozliwg zwiekszong zmiennoscig cen akcji. Mimo to
wiekszos¢ czynnikdw wydaje sie wcigz przemawiac za utrzy-
mywaniem w portfelu odpowiedniej ekspozycji w fundusze akgji.
W szczegdlnosci w przypadku inwestoréw dtugoterminowych
o wiekszej sktonnosci do podejmowania ryzyka, warto rozwazyc
przewazaniem funduszy akcyjnych z wiekszym udziatem funduszy
akcji matych i srednich spétek oraz akcji rynkédw wschodzgcych.

Biezgca alokacja:

Marcowe zwyzki na rynkach akcji potwierdzity dominujaca
tendencje wzrostowa. Dzieki temu inwestorzy o wysokiej akceptacji
ryzyka moga utrzymywac zwiekszony udziat czesci akcyjnej
w portfelu w oczekiwaniu na kontynuacje zwyzek. Z kolei
inwestorzy o nizszej sktonnosci do podejmowania ryzyka takze
moga nieco zwiekszy¢ udziat ryzykownych aktywow w portfelu. Jak
zwykle przypominamy, iz nerwowe zmiany alokacji portfela nie sg
wskazane. Préba wychodzenia w cafosci z czedci akcyjnej
w oczekiwaniu na ,uchwycenie gorki” badz gwattowne, agresywne
nabywanie funduszy akcji w oczekiwaniu na ,ztapanie dotka” jest
dziataniem czesciej przynoszacym straty, niz zyski.

Utrzymywanie istotnej alokacji w fundusze dtuzne (obligacji,
rynku pienieznego) powinno pozwoli¢ na stabilizacje osigganych
wynikéw i ochrone wartosci portfela na wypadek wystapienia ruchu
korekcyjnego po okresie dynamicznych zwyzek na rynkach akgji.

Biezaca alokacja:

Pierwszy kwartat 2010 roku okazat sie sprzyjajgcym okresem
na rynku dtugu. W chwili obecnej, na podstawie wskazan analizy
technicznej mozna wnioskowad, iz rynek obligacji polskich znajduje
sie w tendencji wzrostowej.

Nalezy pamieta¢, iz w przypadku inwestorow o nizszej
sktonnosci do podejmowania
bezpiecznej czesci portfela powinny stanowi¢ fundusze

ryzyka, gtéwng czesc

rynku pienieznego, lokujace jak najmniejszy odsetek
srodkéw w instrumenty emitowane przez przedsiebiorstwa
(a koncentrujace sie na instrumentach skarbowych).

W przypadku zagranicznych funduszy dtuznych, elementem
znacznie zwiekszajgcym ryzyko inwestycji i w duzym stopniu
wpltywajgcym na jej ostateczny wynik wyrazony w polskim ztotym
moga by¢ wahania kurséw walutowych.

IV. Alokacja aktywow — przyktadowe portfele

Ponizsze zestawienia obrazujg przyktadowy skiad portfeli
konstruowanych na bazie informacji przedstawionych w niniejszym
materiale, zbudowanych przy uwzglednieniu profilu ryzyka
inwestora.

Inwestor o nizszej sktonnosci do ryzyka: Inwestor o Wyzszej sktonnosci do ryzyka:

aR

2,5

2,5
!

. Fundusze obligacji zagranicznych
! Fundusze surowcowe
. Pozostate fundusze

J

dane w procent:

@

Fundusze akcji polskich

Fundusze obligacji polskich

Fundusze polskiego rynku pienieznego
Fundusze akcji zagranicznych

V. Superfund TFl

Fundusz Superfund Trend BIS zanotowat w marcu dynamiczne

- Wyrazne trendy daty zarobic

wzrosty na poziomie ponad 14 proc. Co wiecej, sprzyjajace trendy
byty kontynuowane na poczatku kwietnia, dzieki czemu fundusze
Superfund zyskaty od poczatku roku od 4,5 do 8,5 proc. Wszystko
wskazuje na to, ze w najblizszym czasie zostang zrekompensowane
z nawigzka skutki odwrécenia trendu EUR/USD, z poczatku grudnia
ubiegtego roku. Fundusze Superfund, ktére poczatkowo prze-
widywaty dalsze ostabienie dolara, zmienity swoja pozycje po
styczniu 2010 roku. Pozwolito im to czerpac korzysci z umacniania
sie amerykanskiej waluty. Powinno jg rowniez wzmocni¢ spodzie-
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wane zaciesnienie polityki fiskalnej przez FED, w drugiej potowie
roku. Wedtug zestawienia analiz Bloomberga moze sie ona
umocni¢ do poziomu 1,32 w ciggu nastepnych 12 miesiecy
(z obecnego poziomu 1,36). Wykres ponizej przedstawia kurs
EUR/USD wraz z ostatnimi trendami.

EUR/USD: Zrédto: Bloomberg

Marzec byt réwniez bardzo korzystnym miesigcem dla naszych
diugich pozycji na akcjach. Zyskiwaty indeksy praktycznie na catym
Swiecie. Zgodnie z marcowym raportem z zarzadzania fundusze
Superfund zajmowaly diugie pozycje na kontraktach giefdowych,
miedzy innymi na Nasdag, ktoéry wzrést o 7,6%. Jego trend
wzrostowy jest w zasadzie nieprzerwany od marca ubiegtego roku,
za wyjatkiem krdtkiej korekty, spowodowanej obawami o stabilnos¢
strefy Euro (Grecja). Dane ekonomiczne z USA mialy mieszany
wydzwiek. Utrzymuje sie wecigz wysokie bezrobocie, ale rosnie
konsumpcja w gospodarstwach domowych (kosztem stopy
oszczednosci). Po raz kolejny wzrdst wskaznik ISM dla ustug (indeks
wyprzedzajacy dla gospodarki amerykanskiej, bazujacy na ankietach
Institute for Supply Management), co ma bardzo duze znaczenie
w obecnym punkcie cyklu gospodarczego — powinno sie to
przetozy¢ na kluczowy wzrost zatrudnienia. Nie dziwi zatem, ze
w $rodowisku wcigz niskich stop procentowych inwestorzy szukaja
atrakcyjnych, ryzykownych okazji do zarobku.

Pomimo umocnienia sie dolara rosty ceny surowcéw, a szczgdlnie
niektérych metali. Kluczem do kontynuacji trendéw wzrostowych
jest utrzymanie tempa wzrostu w Chinach. W 2009 byly one
zrédtem 40% globalnego popytu na miedz. Po korekcie notowan
na poczatku roku, notowania tego metalu kontynuuja trend
wzrostowy. Podobnie zachowujg sie ceny ropy. Wychodzenie
z kryzysu sprzyja notowaniom tego surowca i sytuacja taka bedzie

zapewne trwata w najblizszym okresie.

Kontrakty na miedz: Zrédfo: Bloomberg

Na ryku produktéw rolnych zarobilismy w marcu na krotkich
pozycjach dzieki spadkom kukurydzy i pszenicy. Wigze sie
to z przewidywanym zwiekszeniem areatu oraz niedawno
opublikowana prognoza zbioréw w 2010 roku. Diugie pozycje na

kontraktach na cukier przyniosty strate. Kontynuowat on w marcu
korekte ubiegtorocznych spektakularnych wzrostow.

Kontrakty na cukier: Zrédto: Bloomberg

Kontrakty na rope: Zrédfo: Bloomberg
Podsumowanie.

Marzec okazat sie by¢ bardzo zyskownym miesigcem dla klientow
Superfund. Kolejne, kwietniowe notowania jednostek przynosza
kolejne zwyzki.

Po korekcie notowan na poczatku roku wiekszos¢ pozycji
kontynuowata dfugoterminowe trendy.

System transakcyjny Superfund dokonat zmian w portfelu,
prawidfowo identyfikujgc miedzy innymi zakonczenie wielo-
miesiecznej aprecjacji dolara.

Zespdt Superfund TF.

Zastrzezenia prawne:

Niniejszy dokument zostat przygotowany przez Skandia Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.
(Skandia) zgodnie ze stanem na dzieri 15.04.2010 r. i jest przeznaczony wylgcznie dla
pracownikéw Skandii, Agentdw Ubezpieczeniowych wykonujgcych czynnosci agencyjne na
rzecz Skandii oraz Klientow Skandlii.

Publikowanie w jakiejkolwiek formie oraz udostepnianie niniejszego opracowania w czesci lub
catosci innym osobom lub podmiotom wymaga zgody ze strony Towarzystwa. Materiat zostat
przygotowany na podstawie informadgji publicznie dostepnych i Zrodet uznanych przez
Towarzystwo za wiarygodne, ale Towarzystwo nie gwarantuje i nie moze zapewni¢ o ich
doktadnosci, kompletnosci i wiarygodnosci. Niniejszy dokument ma charakter wylacznie
informacyjny i nie stanowi wystarczajacej podstawy do podjecia jakiejkolwiek decyzji
inwestycyjneyj.

Towarzystwo rekomenduje zapoznanie sie ze szczegétowymi zasadami zawarcia i wykonywania
poszczegdlnych umow ubezpieczenia oferowanych przez Towarzystwo, okreslonymi
w odpowiednich Ogdlnych Warunkach Ubezpieczenia oraz w innych dokumentach zwiazanych
z umowa ubezpieczenia, w tym z opisem ryzyk zwigzanych z inwestowaniem srodkéw oraz
wysokosciami optat pobieranych przez Towarzystwo.

Wyniki inwestycyjne uzaleznione sa od sytuacji na rynkach finansowych i sktonnosci do
podejmowania ryzyka. Ubezpieczajacy musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci
wplaconych srodkow, zwlaszcza w przypadku inwestowania Srodkéw w instrumenty o wysokim
poziomie ryzyka.

Niniejsze opracowanie nie ma charakteru rekomendacji dotyczacej instrumentdw finansowych
w rozumieniu zapisow Rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 paZdziernika 2005 roku
w sprawie informagji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentow finansowych, ich
emitentéw lub wystawcow.

Wszystkie prezentowane opinie sg opiniami wtasnymi Towarzystwa. Pomimo dotozenia nalezytej
starannosci przy sporzadzaniu niniejszego dokumentu Towarzystwo nie moze zapewnic, Ze
prezentowane opinie okazg sie trafne, a sytuacja na rynku nie ulegnie zmianie, w szczegdlnosci
w stosunku do okreslonych instrumentdw finansowych. Opinie Towarzystwa moga sie zmienia¢
bez obowiazku kazdorazowego informowania o tym fakcie.

Towarzystwo, jego pracownicy, czfonkowie wiladz ani podmioty dominujace i stowarzyszone
z Towarzystwem nie ponoszg jakiejkolwiek odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania
podjete na podstawie niniejszego dokumentu, w szczegdlnosci za decyzje inwestycyjne podjete
na podstawie niniejszego komentarza ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji
inwestycyjnych. Aktualne informacje dotyczace oferty Towarzystwa dostepne s3 na stronie
internetowej www.skandia.p!



