Podsumowanie miesigca

Pierwsze tygodnie Nowego Roku przyniosty spore
zamieszanie na rynkach kapitatowych. Po udanym 2010 roku,
polski rynek akcji wyraznie wyhamowat. Zresztg przecena na
rynku akcji przetoczyta sie przez wiekszos¢ rynkéw
wschodzacych (emerging markets). Cigzar wzrostow przeniost
sie na rynki rozwiniete - w USA w najlepsze trwa hossa,
a tamtejsze indeksy akcji bijg kolejne rekordy. Taka sielanka nie
bedzie trwac wiecznie i w koricu przyjdzie korekta, ktora
zapewne bedzie wyraznie odczuwalna takze na warszawskiej
gietdzie. Mimo to, caly 2011 rok rysuje sie wciaz w opty-
mistycznych barwach dla wynikéw mozliwych do wypracowania

z inwestycji w fundusze akcji.

Ostatnie tygodnie sg szczegdlnie ciekawe dla islamskich krajow
Afryki Pétnocnej i Bliskiego Wschodu. Przetaczajace sie przez
tamten region rewolucje skutkujg nie tylko zmiang wiladz
w poszczegdlnych krajach, ale maja takze wplyw na rynki
surowcowe (szczegdlnie na ceny ropy naftowej) i globalny
wzrost niecheci do podejmowania ryzyka przez inwestoréw
(a w slad za nim, na odptyw kapitatu z rynkéw wschodzacych do
bardziej przewidywalnych gospodarek). Skutkiem ubocznym
rewolucji jest wstrzymanie pracy sektora finansowego, w tym
lokalnych gietd. W ofercie Skandii znajduje sie fundusz
skoncentrowany na inwestycjach w Afryce Pétnocnej, ktory
zostat zmuszony do zawieszenia notowan ze wzgledu na przerwe
w pracy gietdy egipskiej. Sytuacja ta pokazuje, ze wsréd szerequ
przewazajacych, pozytywnych stron szerokiej dywersyfikacji
portfela, sa takze te ujemne... Nie zmienia to faktu, iz wysokie
zréznicowanie dostepnych mozliwosci i rozwiazan inwesty-
cyjnych jest olbrzymig zaleta, ktéra w dtuzszym terminie moze
mie¢ znaczgce, pozytywne przetozenie na wyniki naszych

Klientow.

Michat Janik
Doradca Inwestycyjny Skandlia Zycie TU S.A.

skandia

AMember of the @ OLD MUTUAL G

3 6 1 8 9

6
7 18 19 20 21 2220

29 30

|. Podsumowanie minionego miesiaca

W kliku krajach Afryki Pétnocnej i Bliskiego Wschodu rozprzestrzenia
sie fala demonstracji, prowadzacych do gwattownych przemian
ustrojowych i spotecznych. Skutkiem ubocznym rewolucji w kilku
krajach regionu byto wstrzymanie pracy sektora finansowego, w tym
oddziatéw bankéw oraz lokalnych gietd. Na skutek przerwy w pracy
rynkow kapitatowych, zawieszona zostata wycena szeregu funduszy

inwestycyjnych silnie zaangazowanych w tym regionie.

W styczniu pienigdze szerokim strumieniem odptywaty z funduszy
obligacji polskich. Klienci umiarkowanie wycofywali si¢ tez z fun-
duszy akcyjnych (z wyjatkiem funduszy akcji matych i srednich
spotek), przenoszac srodki do szybko zyskujacych na wartosci
funduszy surowcowych oraz najbezpieczniejszej grupy - funduszy

rynku pienieznego.

W Polsce trwa dyskusja nad reforma systemu emerytalnego. Kolejne
propozycje zmian legislacyjnych, w praktyce oznaczajace stopniowy
demontaz obecnego systemu oraz sieganie przez rzad po pieniagdze
gromadzone w OFE przez przysztych emerytow, przypominaja starg
zasade: ,umiesz liczy¢ - licz na siebie”. W $wietle proponowanych
zmian w regulacjach emerytalnych, pojecie samodzielnego
odktadania srodkow na stare lata w przypadku przecietnego
obywatela powinno zosta¢ rozszerzone z budowy dodatkowego
kapitatu, wyréwnujacego spadek biezacego dochodu po przejsciu
w wiek emerytalny, na samodzielng budowe kapitatu umozliwiajace-

go po prostu przezycie na w miare godziwym poziomie.

Pierwszy miesiac 2011 roku oraz poczatek lutego przyniosty korekte
wczesniejszych wzrostéw polskich akcji. Pomimo trwajacej hossy
wybranych spotek (np. chemicznych), gtéwne indeksy gietdowe
zanotowaty spadki. Stabos¢ polskiego rynku akgiji (i innych emerging
markets) uwidacznia sie w czasie, gdy w USA w najlepsze trwa hossa.
Z rynkow wschodzacych odptywa jednoczesnie rekordowa w skali

ostatnich 2,5 roku ilo$¢ pieniedzy.
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wewnetrzna| wewnetrznej | w PLN
Fundusze obligacji — Swiat rozwijajacy sie
wyniki i notowania w EUR Schroder International Selection Fund Emerging
wyniki i notowania w USD Markets Debt Absolute Return SCH5 PLN -0,69%  -0,69%
Skandia Emerging Market Debt Fund SKAN3 usD -0,49% -3,16%
Globalne fundusze obligacji
Templeton Global Total Return Fund TEMP6 PLN 0,02% 0,02%
L . . wewnetrznal| wewnetrznej | w PLN VI. Fundusze - metale szlachetne
1. Fundusze akdji krajéw rozwijajacych sie BlackRock Global Funds - World Gold Fund MLS UsD  -11,94% -14,30%
Fundusze akgji polskich — duzych spétek VII. Fundusze alternatywne
Allianz FIO subfundusz Allianz Akcji ALL3 PLN -1,29%  -1,29% JPMorgan Investment Funds - Highbridge Statistical
DWS Polska Akgji Duzych Spétek DWS3 PLN 0,33%  0,33% Market Neutral Fund JPM3 usD 3,14%  0,37%
SKARBIEC FIO Subfundusz Akcji SKARBIEC-AKCIA SKAR3 PLN -0,72%  -0,72% Superfund Trend BIS Powigzany FIO SF1 PLN -8,13% -8,13%
Fundusze akgji polskich - matych isrednich spotek VIIl. Fundusze surowcowe
Allianz FIO subfundusz Allianz Akcji Matych BPH FIO Subfundusz Globalny Zywnosci i Surowcéw  BPH6 PLN 2,19%  2,19%
i Srednich Spétek ALL1 PLN -0,75%  -0,75% BlackRock Global Funds - World Mining Fund ML6 usb 5,12%  -7,67%
Aviva Investors Matych Spotek cul PLN -1,10%  -1,10% Skandia Alternative Investments Fund SKAN6  USD 0,27%  -2,95%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Akcji Matych . L -
i $rednich Spofek NB4 PN 217%  2,17% IX. Fundusze nieruchomosci
UniAkcje Matych i $rednich spotek UNK6  PLN 0,02% -0,02% Schroder International Selection Fund Global
- . . Property Securities SCH2 EUR 0,76% 0,11%
Fundusze akcji polskich - uniwersalne ) o
Arka Akgji FIO ARKA3 PN 2,12%  -2,12% X. Fundusze globalnej dywersyfikacji
Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Credit Suisse MultiFund (Lux) Constellation Global Csi EUR -0,34%  -0,99%
Polskich Akdji cu3 PLN 021%  -0,21% Noble Funds FIO subfundusz Noble Fund i .
ING Parasol FIO Subfundusz Akcji ING3 PLN -0,35%  -0,35% Global Return NB5 PLN 0,92%  -0,92%
Legg Mason Akgji FIO KAHA2 PLN -0,35%  -0,35% XI. Fundusze .gwarantowane”
Noble Funds FIO 5““””“952 Noble fund A_kq\ NB3 PLN -0,59% -0,59% Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2020 SEG2020  EUR -1,16%  -3,97%
Pioneer FIO Subfundusz Pioneer Akji Polskich PIO3 PLN -1,68%  -1,68% Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2021 SEG2021  EUR 103%  -3.85%
Novo FIO Subfundusz Novo Akdji SEB3 PLN 0,96%  -0,96% Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2022 SEG2022 EUR -1:12% -3:93%
UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Akcje UNK3 PLN -2,46%  -2,46% Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2023 SEG2023  EUR 1.09%  -3.90%
Quercus Parasolowy SFIO o o Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2024 SEG2024  EUR -1,22%  -4,03%
Subfundusz Quercus Agresywny QUET PIN- 0,29%  0.29% Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2025 SEG2025 EUR  -1,48%  -4,29%
Idea Parasol FIO Idea Akgji Subfundusz IDEA1 PLN -1,14%  -1,14%
Fundusze akcji — Europa — kraje rozwijajace si Xil. Portfele modelowe
S 2 I lace Sk Portfel Modelowy Zréwnowazony PM1 PN -0,70%  -0,70%
BlackRock Global Fuynds - Emerging Europe Fund ML3 EUR -0,20% -0,85% Portfel Modelowy Stabilnego Wzrostu PM2 PLN 042%  -042%
Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy ARKA1 PLN -3,60%  -3,60% Portfel Modelowy Akcyjny PM3 PLN 1 '22% 4 '22%
Fundusze akcji — Swiat — kraje rozwijajace sie Portfel Modelowy Aktywnej Alokacji PM4 PLN -0,89%  -0,89%
HSBC GIF Chinese Equity HSBC1  USD -1,01%  -3,67% Xill. Zmiany kurséw walut
HSBC GIF Global Emerging Markets Equity HSBC3 usb -043% -3,11% USD/PLN 2,69%
HSBC GIF Indian Equity HSBC4  USD  -10,84% -13,24% EURPLN 0.65%
ING FIO Rosja EUR ING5 PLN -1,64%  -1,64% WIG 0,70%
BlackRock Global .Funds - Lat!n American Fund ML7 usD -6,00% -8,53% WIG20 1,43%
Schroder International Selection Fund . ) . )
Emerging Markets SCH3  USD  -2,22% -4,85% Zrédlo: Analizy OnLine, TFI, Skandia. ) o o
Templeton Emerging Markets Fund TEMP1 Usb 3,73%  -6,31% Prezentqwana k/_asyf/kaqa funch_;szy do poszczegdinych agrup jest /‘edyme pomocnicza i zostata dokonana
Templeton Asian Growth Fund TEMP3 Usb -2,86%  -5,47% w oparciu o subiektywne kryteria zastosowane przez Skandia Zycie TU SA.
Templeton BRIC Fund TEMP4  USD -3,10%  -5,70%
Templeton Frontier Markets TEMP7 usD 0,52% -2,18%

Noble Funds SFIO subfundusz Noble Fund Africa NB 6 PLN -5,35%  -5,35% "I Widoki na prz SZI’Oéé
II. Fundusze akgji krajéw rozwinigtych : przy

Fundusze akcji — Europa Zachodnia

Credit Suisse MultiFund (Lux) Equity Europe cs2 EUR 0,93%  0,28% Po udanym dla polskiego rynku akcji 2010 roku, pierwsze tygodnie
HSBC GIF Euroland Equity Smaller Companies HSBC2 EUR -0,79%  -1,43% . . .

JB Europe Small & Mid Cap Stock Fund 182 EUR  -021% -0,86% nowego roku przyniosty umiarkowana przeceng. Silne wzrosty
JPMorgan funds - Europe Equity Fund JPM1 EUR 1,63%  0,97% , .. . . —
JPMorgan Funds - Europe Dynamic Fund M2 EUR 008% -0.58% wybranych sektorow rynku akcji (np. chemicznego) nie zmienity
Skandia European Best Ideas Fund SKAN7 EUR -0,06% -0,71%

catosciowego, spadkowego obrazu rynku na poczatku roku, jednak

Fundusze akcji — USA

BlackRock Global Funds - Global Opportunities Fund ML1 usb 0,49% -2,21%
BlackRock Global Funds - US Basic Value Fund ML2 usb 3,28% 0,51%
Skandia US All Cap Value Fund SKAN5S usb 0,61% -2,10%

nie wplynely tez na zmiane dominujacego scenariusza dla calego

2011 roku - ktéry pozostaje wzrostowy. Podtrzymujemy jednak

Fundusze akcji — Swiat rozwiniety L . . . i

Alliance Bernstein - Global Growth Trends Portfolio ~ ACM1 ~ USD  0,65%  -2,06% opinie, iz prawdopodobnie nie bedzie to rok tatwych zyskow.

BlackRock Global Funds - Japan Small & MidCap

Opportunities Fund ML4 usb 0,75%  -1,95% . L. ) ;

Schroder International Selection Fund Japanese Equity SCH4  USD  0,62%  -2,08% Stabe zachowanie lokalnego rynku w styczniu i lutym moze by¢

Skandia Pacific Equity Fund SKAN4 usD -241%  -5,04%

Templeton Growth (Euro) Fund TEMP2  EUR  093%  0,27% zatem okazjg do tanszych zakupéw funduszy akcji rynkéw

IIl. Fundusze indeksowe . . . .

Quercus Parasolowy SFIO Subfundusz Quercus lev QUE2 PLN -417%  -4,17% SChOdZaCyCh' w tym p0|5k|Ch' W ostatnim czasie zdecydowanle

Quercus Parasolowy SFIO Subfundusz Quercus short QUE3 PLN 1,63% 1,63% .. .. . . . .
ST e ’ ’ lepiej zachowywaty rozwinigte rynki akcji (USA, Niemcy). Rynki

IV. Fundusze rynku pienieznego )

Fundusze polskiego rynku pienieznego wschodzace (w tym Polska) dotknat wyrazny odptyw kapitatu.

ING Parasol FIO Subfundusz Gotéwko ING4 PLN 0,23% 0,23% - .. .

Legg Mason Pieniezny FIO " KAHA4  PIN  008%  0.08% Systematyczne wzrosty w USA stwarzaja jednak nadzieje na szybki

Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Skarbowy NB2 PLN -0,74%  -0,74% , . . P, .

Pioneer FIO Subfundusz Pioneer Pieniezny PIO6 PN  0,19%  0,19% powr6t zwyzek na polskim rynku akcji, jezeli w wynikach

SKARBIEC FIO Subfundusz Pieniezny SKARBIEC-KASA ~ SKAR4 PN 022%  022% . ) o .

UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Pienigzny ~ UNK4  PLN 048%  0,48% publikowanych za IV kwartat 2010 roku nie znajdzie si¢ zbyt wiele

UniWIBID SFIO UNKS PN 041%  0,41%

Idea Premium SFIO IDEA2  PLN 012%  0,12% negatywnych zaskoczen.

V. Fundusze obligacji

Fundusze obligacji polskich Dobre dane makroekonomiczne z USA moga czasowo przenie$¢

Arka BZ WBK Obligacji FIO ARKA2  PIN  -024%  -0,24% . . . . .

BPH FIO Subfundusz Obligadji 2 BPHT PN -1,25%  -1,25% ciezar wzrostow z emerging markets na rynki rozwiniete.

Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Obligacji CU2 PLN -0,70% -0,70% . . .

DWS Polska FIO Dtuznych Papierow Wartosciowych ~ DWS2  PIN  -0,72%  -0,72% Dodatkowo, ewentualna eskalacja niepokojow spotecznych

ING Parasol FIO Subfundusz Obligacji ING2 PLN -1,04%  -1,04%

Legg Mason Obligacji FIO KAHA3 PN -143%  -1,43% w krajach Afryki Pdtnocnej i Bliskiego Wschodu moze utrwali¢

Pioneer FIO Subfundusz Pioneer Obligacji Plus PIO2 PLN -1,10%  -1,10%

UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Obligae ~ UNK2 ~ PLN  -0,92%  -0,92% globalna awersje do ryzyka i wzmocni¢ odptyw kapitatu z rynkow

Fundusze obligacji europejskich . . 3 ) ., .

Templeton European Total Return Fund TEMP5  EUR -0.27%  -0,92% FOZWIJaJaCyCh slg (a w $lad za nim, utrwali¢ stabsze zachowanie

gundiszeloblioagileon rynkéw akcji krajéw rozwijajacych sie w stosunku do krajow

JB Dollar Bond Fund JB1 usb -0,03% -2,71%

Skandia Total Return USD Bond Fund SKAN2 usb 0,80% -1,91%

rozwinietych).
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Weciaz mato korzystnie jest otoczenie, w ktorym dziatajg fundusze
obligacji polskich. Poczatkowy okres cyklu podwyzek stop
procentowych oraz mozliwy wzrost inflacji nie sprzyjaja wycenom
tych funduszy. Nie dziwi zatem, iz aktywa szerokim strumieniem
przeptywaja z nich do funduszy rynku pieni¢eznego. Dodatkowo,
rozmontowanie (nawet czesciowe) kapitatowego systemu eme-
rytalnego moze spowodowac spadek zaufania zagranicznych
inwestoréw do polskiego diugu, a tym samym przecene obligacji

i ostabienie polskiej waluty.

IV. Alokacja aktywow

Na podstawie czynnikdw wskazanych w punktach I-lll, uzasadnione jest
rozwazenie ponizszych decyzji inwestycyjnych w stosunku do

poszczegodlnych kategorii instrumentow finansowych:

Utrzymywanie agresywnej (bardzo wysokiej) alokacji w fundusze
akcyjne jest strategia obarczong podwyzszonym ryzykiem - m.in. ze
wzgledu na mozliwe zwigekszone wahania jednostek tych funduszy.
Wydarzenia na rynku kapitatowym z ostatnich miesiecy stwarzaja
jednak okazje do utrzymywania zwiekszonej ekspozycji w fundusze

akcyjne.

Biezgca alokacja:

Nie zmienia si¢ wiodacy scenariusz rynkowy, ktérym pozostaje
kontynuacja ruchu wzrostowego. W zwigzku ze spowolnieniem
wzrostu gospodarczego w Chinach oraz niepokojami politycznymi
w szeregu krajow islamskich na pozycji centrum wzrostéw moga przez
pewien czas pozostac rynki rozwiniete. Z kolei zwigkszona zmiennos¢
rynkow akgji krajow wschodzacych (w tym takze polskiego) sprawia,
iz ekspozycja na rynki akcji oraz surowcowe, pomimo iz w dalszym
ciagu znaczaca, powinna by¢ korygowana przez filtr w postaci profilu
ryzyka inwestora. Oznacza to, ze pomimo faktu, iz najlepsze wyniki
inwestycyjne powinny w dalszym ciggu przynosi¢ strategie oparte
o akcje, nawet agresywni inwestorzy powinni unika¢ nadmiernego

podejmowania ryzyka.
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Jak zwykle przypominamy, iz nerwowe zmiany alokacji portfela
nie s3 wskazane. Préoba wychodzenia w catosci z czesci 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 diuzne (obligacji, rynku
pienieznego) powinno pozwoli¢ na stabilizacje osigganych wynikow
i ochrone wartosci portfela na wypadek ewentualnego powrotu

tendencji spadkowej na rynkach akgji.

Biezgca alokacja:

Podtrzymujemy dos¢ diugo wyrazany poglad, iz w najblizszym czasie
fundusze skoncentrowane na inwestycjach w polskie obligacje
skarbowe moga nie osiagac tak dobrych rezultatow, jak miato to
miejsce w lutym i marcu 2010 roku. Dodatkowo, w przypadku
ewentualnego pogorszenia sentymentu w stosunku do emerging
markets lub zadtuzonych krajow europejskich, polskie obligacje

skarbowe mogg znalez¢ sie pod presja sprzedajacych.

Nalezy pamietac, iz w przypadku inwestoréw o nizszej sktonnosci do
podejmowania ryzyka, gtéwna pozycje bezpiecznej czesci portfela
powinny stanowi¢ fundusze rynku pienieznego, lokujace jak
najmniejszy odsetek srodkow w instrumenty emitowane przez
przedsiebiorstwa (a koncentrujace sie na instrumentach skarbowych).
W przypadku zagranicznych funduszy diuznych, elementem znacznie
zwiekszajacym ryzyko inwestycji i w duzym stopniu wplywajacym na jej
ostateczny wynik wyrazony w polskim zlotym moga by¢ wahania

kurséw walutowych.

V. Alokacja aktywow - przyktadowe portfele

Ponizsze zestawienia obrazuja przyktadowy sktad portfeli konstru-
owanych na bazie informacji przedstawionych w niniejszym materiale,

zbudowanych przy uwzglednieniu profilu ryzyka inwestora.

Inwestor o nizszej sktonnosci do ryzyka:

P

dane w procentach

Inwestor o Wyzszej sktonnosci do ryzyka:

. Fundusze akcji polskich
. Fundusze obligacji polskich
Fundusze polskiego rynku pienieznego

Fundusze akcji zagranicznych
Fundusze obligacji zagranicznych

[ Fundusze surowcowe
Pozostate fundusze
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VI. Materiat szkoleni

Czy szkolenia sa naprawde potrzebne?
To jedno z czestszych pytan, nierzadko
niezwerbalizowanych i nieswiadomych.
Przeciez kazdy z nas ma poczucie wszelkiego
zrozumienia otaczajacej go rzeczywistosci

biznesowej. Prawda?

A jednak czesto siegamy do dobrodziejstw

inicjatyw szkoleniowych, jak do tajemnego

eliksiru, lekarstwa na codzienne zmagania,
czarodziejskiej rozdzki.

W takim razie, w oparciu o jakie oczekiwania decydujemy sie
uczestniczy¢ w warsztatach, prelekcjach i wszelkiej masci
konsultacjach?

Odpowiedz wydaje si¢ nazbyt oczywista, aby zwiekszy¢ swoja
skutecznosc i to niezaleznie od zajmowanego stanowiska w organizacji.
Trudno dyskutowac z faktem, iz szkolenia, zwtaszcza te ,dobre”, maja
swoj unikalny charakter. Nie ze wzgledu na zakres merytoryczny ale na
specyficzny model ksztattowania poszczegélnych postaw i przekonan.
Dobrze zamodelowana przez trenera ptaszczyzna porozumienia,
tworzy niepowtarzalne srodowisko, w ktérym wyostrzona percepcja
uczestnikow, pozwala doswiadczy¢ szerszych perspektyw kreowania
biznesu.

Nieporozumieniem jest przekonanie, iz wystarczy wiedzie¢ ,jak”?

Doskonalenie kompetencji, poszerzanie wiedzy jest wazne, bo
ksztattuje sposob myslenia, ale czy pozwala nam odpowiednio
reagowa¢ i dostosowywac zachowanie do konkretnej sytuacji?
Z petnym poczuciem odpowiedzialnosci, odpowiem, ze nie.

Sprobuj opowiedzie¢ znajomemu fascynujaca historie, naszpikowana
faktami i doswiadczeniem autora. Nastepnie zaproponuj aby morat tej
opowiesci stat sie dla niego drogowskazem postepowania.

W rezultacie nie oczekuj zbyt wiele, poza chwilowym zachwytem
i szacunkiem dla Twojej osoby, nic si¢ nie zmieni.

Nie wystarczy powiedziec jak to zrobi¢. Sztuka jest stworzy¢ sytuacje,
ktora stanie si¢ realng szansg do uzewnetrznienia calej potegi wiedzy
i kompetencji uczestnika.

Na co dzien diagnozujemy ,pilne potrzeby” do skorygowania
w organizacji, najczestsze to: niska skutecznos¢ czyli wyuczona
bezradno$¢, brak planowania, nieumiejetne zarzadzanie oraz brak
konsekwencji w dziataniu etc.

Na kazdy z tych aspektow, potrzebny jest osobny sposob diagnozy
faktycznej przyczyny stanu rzeczy, a w konsekwencji inny wymiar
szkolenia i adresowanych tresci.

Departament Szkolen kompleksowo konstruuje i wdraza sprawdzone
rozwigzania, ale bylibySmy nieskuteczni, zyjac w przekonaniu,
ze wiemy o biznesie juz wszystko. To dzieki codziennej wspotpracy
z Partnerami do$wiadczamy nowych sytuacji, tak wyjatkowych, jak
ludzie z ktérymi wspotpracujemy.

Dzieki temu mozemy by¢ skuteczni, bo wiemy jak wazna jest
obustronna $wiadomos¢ mozliwosci rozwoju wspolnego biznesu.

Marcin Borzymowski
Departament Szkolen Skandia Zycie TU S.A.

Zastrzezeni. awne:
Niniejszy dokument zostat przygotowany przez Skandia Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A. (Skandia)
zgodnie ze stanem na dzien 15.02.2011 . i jest przeznaczony wytacznie dla pracownikéw Skandii, Agentow
Ubezpieczeniowych wykonujacych czynnosci agencyjne na rzecz Skandii oraz Klientow Skandii.
Publikowanie w jakiejkolwiek formie oraz udostepnianie niniejszego opracowania w czesci lub catosci innym
osobom lub podmiotom wymaga zgody ze strony Skandii. Materiat zostat przygotowany na podstawie
informacji publicznie dostepnych i zrodet uznanych przez Skandie za wiarygodne, ale Skandia nie gwarantuje
i nie moze zapewnic o ich dokladnosci, kompletnosci i wiarygodnosci. Niniejszy dokument ma charakter
wylacznie informacyjny i nie stanowi wystarczajacej podstawy do podjecia jakiejkolwiek decyzji
inwestycyjnej. Skandia rekomenduje zapoznanie sie ze szczegdtowymi zasadami zawarcia i wykonywania
poszczegolnych uméw ubezpieczenia oferowanych przez Skandie, 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
Skandie. Wyniki inwestycyjne uzaleznione sa od sytuacji na rynkach finansowych i sktonnosci do po-
dejmowania ryzyka. Ubezpieczajacy musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych
srodkow, zwlaszcza w przypadku inwestowania srodkow w instrumenty o wysokim poziomie ryzyka. Niniejsze
opracowanie nie ma charakteru rekomendacji dotyczacej instrumentéw finansowych w rozumieniu zapisow
Rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowiacych
rekomendacje dotyczace instrumentow finansowych, ich emitentow lub wystawcow. Wszystkie
prezentowane opinie s3 opiniami wiasnymi Skandii. Pomimo dofozenia nalezytej starannosci przy spo-
rzadzaniu niniejszego dokumentu Skandia nie moze zapewni¢, Zze prezentowane opinie okazg sie trafne,
a sytuacja na rynku nie ulegnie zmianie, w szczegolnosci w stosunku do okreslonych instrumentow finan-
sowych. Opinie Skandii moga si¢ zmienia¢ bez obowiazku kazdorazowego informowania o tym fakcie.
Skandia, jego pracownicy, czionkowie wladz ani podmioty dominujace i stowarzyszone ze Skandia nie
ponosza jakiejkolwiek odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania podjete na podstawie niniejszego
dokumentu, w szczegolnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego komentarza ani za
szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych.

Aktualne informacje dotyczace oferty Skandii dostepne sa na stronie internetowej

www. skandia.pl



