skandia

Podsumowanie miesigca

nami pierwszy miesiac wakagji, ale takze pierwszy miesiac funkcjonowania nowej, poszerzonej oferty inwestycyjnej
Z a Skandii. Jak pokazuje zestawienie wynikow funduszy osiggnietych w lipcu, nowe fundusze dostepne w aktualnej
ofercie Skandii to w minionym miesiagcu w wiekszosci przypadkdw nowe mozliwosci osiggania zauwazalnych zyskow. Nalezy
jednak zwrdcic uwage, iz zeszty miesigc byt bardzo sprzyjajacy dla inwestujagcych w polskie fundusze. Gidwne indeksy
warszawskiej gietdy zyskaty na wartosci okofo 15%, co pozwolito na wypracowanie pokaznych zyskow przez fundusze akcji
polskich. Jednoczesnie, poprawa w otoczeniu funduszy obligacji umoZliwita wypracowanie atrakcyjnych stop zwrotu takze
przez bezpieczng czes¢ portfela (w tej grupie nie brakowafo tez perefek, takich jak fundusz obligacji ze stajni BPH TFI,
zyskujacy w miesigc ponad 5%). Stabsze wyniki po przeliczeniu na polski ztoty przypadty natomiast w udziale funduszom
inwestujacym w walutach obcych (a wiec gfdwnie zagranicznym, ze wzgledu na wyrazne umocnienie zfotego) oraz
funduszowi Superfund. Warto podkreslic, iz kolejny miesigc dobrych wynikdw funduszy nie zwalnia z koniecznosci
rozpraszania ryzyka portfela poprzez dobdr kilku funduszy reprezentujgcych te same klasy aktywdw. Wyniki za lipiec
w grupie funduszy akcji polskich wyraznie pokazuja, iz niedawni liderzy zwyzek moga nagle trafi¢ na koniec zestawienia.

Wobec naturalnego braku recepty zarzadzajacych na nieomylnos¢, dobrym rozwigzaniem jest dywersyfikacja (rozpraszanie)

portfela inwestycyjnego w ramach poszczegdlnych grup (np. akcji polskich) pomiedzy kilka funduszy.

|. Podsumowanie minionego miesigca

a) Polska

Lipiec byt wyjatkowo dobrym miesigcem dla inwestujgcych
w polskie fundusze akgji, ale takze bardzo sprzyjajgcym dla
inwestujacych w fundusze obligacji polskich. Dobra koniunktura
zaréwno na rynku akgji, jak i obligacji krajowych spowodowata,
iz w lipcu aktywa zgromadzone w TFI urosty w lipcu az o 4,8 mld
zt (do 82 mld zt). Lipiec, ze wzrostem aktywow funduszy o ponad
6%, byt juz pigtym z kolei miesigcem przyrostu aktywéw
funduszy zarzadzanych przez polskie TFI.

Inflacja w czerwcu spadta do poziomu 3,6% i byta nizsza, niz sie
spodziewano.

Zgodnie z oczekiwaniami analitykéw RPP pozostawita stopy
procentowe bez zmian. Gtéwna stopa procentowa wynosi 3,5%.

Bezrobocie w czerwcu wedfug danych GUS spadto do 10,7%.
Wedtug metodologii Eurostatu, bezrobocie wyniosto w Polsce
8,2%.

Dynamika sprzedazy detalicznej spadta w czerwcu do poziomu
0,9% r/r z poziomu 1,1% r/r miesigc wczesniej, wcigz jednak
pozostaje dodatnia.

Produkcja przemystowa spadta w czerwcu o 4,3% rok do roku,
po spadku w maju 0 5,2%.

W czerwcu tempo wzrostu wynagrodzen w sektorze
przedsiebiorstw spadto do poziomu 2,0% wobec majowego
wzrostu pfac na poziomie 3,8%.

b) Swiat — kraje rozwiniete

Rada Europejskiego Banku Centralnego pozostawita podstawowe
stopy procentowe bez zmian. Benchmarkowa stopa procentowa
kredytu refinansowego wynosi nadal 1,00%, a stopa depozytowa
0,25%.

PKB strefy euro spadt w | kwartale 2009 o 4,9% r/r (dane po

korekcie).

W strefie euro wzrosta produkcja przemystowa w maju o 0,5%
m/m (pierwszy raz od dziewieciu miesiecy) wobec spadku
w kwietniu 0 1,4% m/m.

Sprzedaz detaliczna w maju spadfa do poziomu -0,4% m/m i -3,3 % r/r.

Inflacja w strefie euro w lipcu wyniosta -0,6% r/r wobec -0,1%
W Czerwcu.

Stopa bezrobocia wyniosta w maju 9,5% wobec prognoz na
poziomie 9,4%.

W strefie euro spadt wskaznik ZEW zaufania w gospodarce
w maju do 39,5 pkt., z poziom 42,7 pkt. w czerwcu.

Wzrést natomiast indeks koniunktury IFO dla gospodarki
niemieckiej do poziomu 87,3 pkt., z 85,9 pkt. w poprzednim
miesigcu.

W Niemczech spadta produkcja przemystowa w maju o 17,9%
r/r, wobec spadku w kwietniu 0 22,3% r/r (po korekcie).

Majowa stopa bezrobocia w Wielkiej Brytanii wyniosta 7,6%,
wynik byt gorszy od prognoz analitykdw.

Dynamika PKB w Il kw. w Wielkiej Brytanii wyniosta -0,8 %
kwartat do kwartatu i -5,6 % rok do roku.

Wedtug wstepnych szacunkéw PKB w USA spadto w drugim
kwartale 2009 o 1,0 % w ujeciu kwartat do kwartatu.

W czerwcu kolejny raz odnotowano deflacje w USA. CPl wyniosto
-1,4% r/r.

Sprzedaz detaliczna w USA wzrosta w czerwcu do 0,6% m/m
wobec wzrostu w maju o 0,5% m/m. Nastapit natomiast spadek
produkcji przemystowe] Standéw Zjednoczonych w czerwcu
0 0,4% m/m, po spadku w maju o 1,2% m/m (po korekcie).

Stopa bezrobocia w USA wzrosta czerwcu do poziomu 9,5%
2 9,4% w maju.

Pogorszyty sie wyniki dwdch gtéwnych amerykanskich indeksow
nastrojéw. Indeks zaufania konsumentéw Conference Board
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spadt w lipcu do 46,6 pkt. z 49,3 pkt. w czerwcu. Wskaznik
optymizmu konsumentéw Uniwersytetu Michigan spadt w lipcu
do 64,6 pkt z poziomu 70,8 pkt w czerwcu.

Opublikowano dane finansowe amerykanskich bankéw za drugi
kwartat 2009 roku. Strata netto banku Morgan Stanley wyniosta
w Il kwartale 2009 r. 1,37 USD na akcje. Goldman Sachs
wypracowat zysk netto w wysokosci 3,44 mld USD tj. 4,93 USD
na akcje. Natomiast zysk netto na akcje banku JP Morgan
wynidst 0,28 USD.

Bank centralny Japonii pozostawit stopy procentowe bez zmian.
Gtdéwna stopa procentowa nadal wynosi 0,1%.

Sprzedaz duzych sieci detalicznych w Japonii spadta w czerwcu
0 6,7%, po spadku w maju o 6,5%, natomiast handel detaliczny
spadt w czerwcu r/r 0 3,0%. Stopa bezrobocia w Japonii wzrosta
w czerwcu do 5,4% z 5,2% w maju, po uwzglednieniu
czynnikdw sezonowych. Produkcja przemystu w Japonii w maju
wzrosta m/m o 5,7%, po wzroscie w kwietniu o 5,9% r/r spadek
wynidst 29,5% wobec spadku w kwietniu o 30,7%.

c) Swiat — kraje rozwijajace sie, rynki surowcowe

Produkcja przemystu w Estonii spadfa w maju (bez uwzgledniania
dni roboczych) 0 31,9%, po spadku w kwietniu o 36,2%. Miesigc
do miesigca zanotowano natomiast wzrost produkcji o 1,3%.
Sprzedaz detaliczna spadta z kolei w czerwcu 0 11% r/r.

Inflacja na totwie w czerwcu spadta r/r do poziomu 3,4% z 4,7%
w maju. Byt to najnizszy poziom od pazdziernika 2003. M/m ceny
konsumpcyjne spadty o 0,5%, po spadku w maju takze o 0,5%.
Bank centralny totwy pozostawit swojg benchmarkowa stope
procentowg na niezmienionym poziomie. Stopa refinansowa
wynosi nadal 4%.

totwa i MFW zawarly wstepne porozumienie w sprawie
przekazania przez Fundusz pierwszej transzy kredytu w wysokosci
niemal 200 min euro.

Wegry zanotowaty dodatni bilans handlowy w maju, po raz
czwarty z rzedu. Nadwyzka handlowa wyniosta 479,8 milionéw
euro. W kwietniu Wegry zanotowaty nadwyzke wynoszaca 430,3
milionéw euro.

Produkcja przemystowa na Wegrzech wzrosta w maju 0 2,6 %
m/m oraz spadta o 22,1 % r/r. Spadia réwniez sprzedaz
detaliczna w maju o 4,2% r/r, po spadku o 4,1% kwietniu. M/m
sprzedaz detaliczna spadta o 0,5%.

Centralny Bank Wegier zaskoczyt rynek i obnizyt stopy
procentowe o 100 pkt bazowych. Gtéwna stopa procentowa
wynosi po obnizce 8,50 %. Byta to pierwsza obnizka stép od 6
miesiecy.

Wartos¢ chinskiego eksportu w czerwcu spadta o 21,4% r/r.
Czerwiec byt 6smym kolejnym miesigcem spadku eksportu.
Wzrost PKB Chin w drugim kwartale wynidst 7,9% w poréwnaniu
z analogicznym okresem 2008 roku. W pierwszym kwartale
wskaznik ten wynidst 6,1%.

Ukraina i Miedzynarodowy Fundusz Walutowy osiggnety wstepne
porozumienie w kwestii przekazania kolejnej transzy kredytu
w wysokosci 3,3 mld dolaréw. W listopadzie 2008 MFW

zatwierdzit przyznanie Ukrainie kredytu w wysokosci 16,4 mld
dolaréw.

Produkcja przemystowa na Ukrainie spadta w czerwcu o 27,5%
r/r, po spadku o 31,8% w maju. M/m wzrosta ona o 3,1%.
Od poczatku tego roku produkcja przemystowa Ukrainy spadta
0 31,1 %.

O ponad 20% wzrosto od poczatku kwietnia do konca czerwca
PKB Singapuru. To najwiekszy kwartalny wzrost jakiejkolwiek
gospodarki na swiecie od poczatku kryzysu.

W ciggu pierwszego pétrocza tego roku PKB Rosji spadt 0 10,1%.
W czerwcu rosyjski indeks produkcji przemystowej (przy
pominieciu czynnika sezonowego i kalendarzowego) wzrdst
0 0,8%.

PKB Litwy spadt w drugim kwartale o 22,4%. W pierwszym
spadat on 0 13,3%. Wedtug prognoz resortu finanséw PKB Litwy
w catym 2009 roku spadnie o 18%.

a) Fundusze akcji polskich

Pierwszy miesigc wakacji na polskiej gietdzie okazat sie byc
zdecydowanie wzrostowy, ku zaskoczeniu wielu obserwatorow
rynku, spodziewajgcych sie tradycyjnego uspokojenia handlu
akcjami w miesigcach letnich. Po krétkiej korekcie spadkowej
w pierwszych dniach lipca, w $lad za wzrostami w USA, nastgpito
zdecydowane wybicie gtéwnych indekséw warszawskiej gietdy
w gdre, dzieki czemu caty miesigc zostat zdominowany przez
silne wzrosty. W ich rezultacie indeks WIG zyskat w lipcu
az 15,9%, a WIG20 14,8%. W tak sprzyjajgcym otoczeniu
zdecydowana wiekszos¢ funduszy inwestujacych w akcje
polskich spotek zdotata wypracowaé dodatnie wyniki,
przy czym w wiekszosci przypadkéw wypracowana stopa
zwrotu byta dwucyfrowa. Na tym tle wyrdzniat sie fundusz
akcyjny z grupy Aviva Investors (dawne CU), zyskujacy w miesigc
15,9% (kod funduszu w Skandii: CU3). Warto zauwazy¢, iz
w lipcu doszto do zdecydowanej zmiany w czotéwce rankingu
funduszy akcyjnych za sprawa relatywnie stabych wynikow
osiggnietych przez fundusze zarzadzane przez Allianz TFI
(wczesniej osiggajacych znakomite rezultaty na tle pozostatych
funduszy). Przykfad ten pokazuje, iz nawet w ramach zdawatoby
sie jednolitej grupy, jaka stanowig fundusze inwestujagce w tg
sama klase aktywow (tutaj w akcje polskich spotek), warto
stosowac rozproszenie portfela inwestycyjnego (dywersyfikacje),
umozliwiajgce roztozenie ryzyka ewentualnych nietrafnych
decyzji zarzadzajacych poprzez ekspozycje na fundusze
zarzadzane przez wiecej niz jedno TFI.

W lipcu na wartosci zyskiwaty wszystkie indeksy warszawskiej
gietdy, przediuzajac juz do pieciu miesiecy okres, w ktérym
otoczenie dla  funduszy akcyjnych  byto  korzystne.
W szczegdlnosci silne wzrosty w lipcu przypadly w udziale
spétkom finansowym (indeks WIG Banki wzrést blisko 30%).
Polska gietda nalezata w minionym miesigcu do najsilniej
rosngcych rynkéw, co stanowi odwrdcenie tendencji
zarysowanej w poprzednich miesigcach (polski rynek akgji

zyskiwat wowczas wyraznie stabiej od innych rynkéw
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rozwijajgcych sie). Podobnie, do silnie rosngcych rynkéw akgji
nalezaty rynki krajow z naszego regionu. Tym samym, najlepsze
wyniki zdotaty wypracowac fundusze akcyjne inwestujace
w Polsce lub krajach regionu.

b) Fundusze akcji zagranicznych

Lipcowe wyniki funduszy akcji zagranicznych nie sg tak
rewelacyjne, jak osiggniete przez fundusze akgcji polskich.
Po pierwsze, w minionym miesigcu rynki rozwiniete
zyskiwaty na wartosci wyraznie stabiej od gietdy
warszawskiej. Pokazuja to chociazby wzrosty indekséw
amerykanskich: Dow Jones o 8,6%, S&P 500 o 7,4% czy tez
Nasdaq o niecate 8%. Takze wiodgce indeksy europejskie nie byty
wiele lepsze. W takich warunkach wyniki funduszy akgji
zagranicznych rynkédw rozwinietych oscylowaty wokét 6%-8%.
Po drugie, w lipcu nastgpito wyrazne umocnienie ztotego
w stosunku do euro i dolara (o blisko 7%), za sprawa
ktoérego wyniki tych funduszy wyrazone w polskim ztotym
w wielu przypadkach okazaty sie ujemne.

Nieco lepiej wyglada sytuacja funduszy akcyjnych inwestujgcych
na rynkach rozwijajgcych sie — tutaj wypracowane stopy zwrotu
W walucie” byty na tyle wysokie, ze nawet po ich przeliczeniu
na umacniajacego sie ztotego w zdecydowanej wiekszosci
przypadkéw pozostaty dodatnie. W szczegdlnosci korzystne
warunki dla funduszy akcyjnych panowaty na gietdzie chinskiej
oraz tureckiej, a takze w krajach naszego regionu (w Czechach,
na Wegrzech).

Na ostateczne wyniki inwestycji w fundusze akcji
zagranicznych wyrazone w ztotym w lipcu zauwazalny
wptyw miat czynnik walutowy — umacniajacy sie ztoty ,, psut”
wyniki funduszy zagranicznych wypracowywane w euro lub
amerykanskim dolarze.

c) Fundusze obligacji, waluty

W lipcu indeks IROS mierzacy zmiany cen na rynku krajowych
instrumentéw diuznych wzrdst o +1,6%. Tym samym, lipiec byt
wedfug tej miary najkorzystniejszym miesigcem dla
polskich obligacji w 2009 roku. Znaczaca poprawa
w otoczeniu funduszy inwestujacych na rynku obligacji
polskich umozliwita wyrazne wzrosty funduszy w tej
grupie. W lipcu nie brakowato funduszy obligacji zyskujacych
ponad 3%, zas peretkg byt wynik osiggniety przez obligacyjny
fundusz BPH, rosnacy w skali miesigca ponad 5% (kod funduszu
w Skandii: BPH1).

Zachowaniu polskich obligacji w minionym miesigcu wyraznie
pomagato umacnianie ztotego do gtéwnych walut (o blisko 7%
w stosunku do euro i dolara). Ogolno$wiatowy wzrost apetytu
inwestoréw na inwestycje o wyzszym ryzyku powoduje
zwiekszone zainteresowanie rynkami rozwijajgcymi sie, w tym
Polskg. Dodatkowo, na zachowanie obligacji
oddziatywaty spadajaca presja inflacyjna, sygnaty dotyczace

korzystnie

sytuacji krajowych finanséw publicznych oraz sukces emisji
papieréw skarbowych. Wspominana przez nas poprzednio
poprawa w otoczeniu funduszy obligacji polskich stata sie
faktem, co znalazio odzwierciedlenie w wynikach tej grupy

funduszy.

W sytuacji umiarkowanie stabilnego otoczenia dla funduszy
obligacji zagranicznych, duza cze$¢ funduszy z tej grupy zdotata
wypracowac zadowalajgce wyniki w walutach bazowych.
Jednakze lipcowe umocnienie zfotego w stosunku
do wiodacych walut niwelowato pozytywne wyniki
wypracowane przez te fundusze. W ofercie Skandii uwage
zwraca natomiast globalny fundusz dtuzny fundusz Templeton
Global Total Return Fund (kod funduszu: TEMP6), ktory jest
denominowany w polskim ztotym i ktérego wynik wyrazony
w naszej walucie siegnat w minionym miesigcu 5,2%.

Fundusze dostepne w aktualnej ofercie Skandii w lipcu

I. Fundusze akgji krajéw rozwijajacych sie
Fundusze akji polskich — duzych spétek

wewnetrzna| wewnetrznej | w PLN

Allianz FIO subfundusz Allianz Akgji ALL3 PLN 7,14% 7.14%
DWS Polska FIO Akcji DWSs3 PLN 14,80% 14,80%
SKARBIEC FIO Subfundusz Akcji SKARBIEC-AKCIA SKAR3 PLN 12,43% 12,43%
Fundusze akgji polskich - matych i srednich spétek
Allianz FIO subfundusz Allianz Akcji Matych i Srednich Spétek ALL1 PLN 1,90% 1,90%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Akcji
Matych i Srednich Spotek NB4 PLN 7,79% 7.79%
Fundusze akgji polskich - uniwersalne
Arka Akdji FIO ARKA3 PLN 12,10% 12,10%
Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji  CU3 PLN 15,91% 15,91%
ING FIO Akgji ING3 PLN 12,53% 12,53%
Legg Mason Akgji FIO KAHA2 PLN 10,44% 10,44%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Akgji NB3 PLN 14,05% 14,05%
Pioneer Akgji Polskich FIO PIO3 PLN 14,42% 14,42%
Novo FIO Subfundusz Novo Akgji SEB3 PLN 9,07% 9,07%
UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Akcje UNK3 PLN 12,88% 12,88%
Fundusze akcji — Europa — kraje rozwijajace sie
BlackRock Global Funds - Emerging Europe Fund EUR 9,87%  2,27%
Fundusze akgji — Swiat — kraje rozwijajace sie
HSBC GIF Chinese Equity HSBC1 usb 9,82%  2,18%
HSBC GIF Global Emerging Markets Equity HSBC3 usD 9,40% 1,79%
HSBC GIF Indian Equity HSBC4 usb 1219%  4,39%
BlackRock Global Funds - Latin American Fund ML7 usb 8,56% 1,01%
Schroder International Selection Fund Emerging Markets SCH3 usb 9,13% 1,54%
Templeton Emerging Markets Fund TEMP1 usD 11,56%  3,80%
Templeton Asian Growth Fund TEMP3 usb 12,60% 4,77%
Templeton BRIC Fund TEMP4 usb 8,61% 1,05%
Templeton Frontier Markets TEMP7 usb 7,47%  -0,01%

II. Fundusze akdji krajéw rozwinigtych

Fundusze akcji — Europa Zachodnia

Credit Suisse MultiFund (Lux) Equity Europe cs2 EUR 4,84% -2,41%

HSBC GIF Euroland Equity Smaller Companies HSBC2 EUR 7.03% -0,37%

JPMorgan funds - Europe Equity Fund JPM1 EUR 7.33% -0,09%

JPMorgan Funds - Europe Dynamic Fund JPM2 EUR 8,09% 0,61%

Skandia European Best Ideas Fund SKAN7 EUR 8,82% 1,29%
Fundusze akcji — USA

BlackRock Global Funds - Global Opportunities Fund ML1 usb 7,03% -0,42%

BlackRock Global Funds - US Basic Value Fund ML2 usb 6,80% -0,63%

Skandia US All Cap Value Fund SKAN5 usb 6,34% -1,06%
Fundusze akcji — Swiat rozwiniety

Alliance Bernstein - Global Growth Trends Portfolio ACM1 usD 7,58% 0,09%

BlackRock Global Funds - Japan Small

& MidCap Opportunities Fund ML4 usb 1,56% -5,50%

Schroder International Selection Fund Japanese Equity SCH4 usb 419%  -3,06%

Skandia Pacific Equity Fund SKAN4 usD 9,23% 1,63%

Templeton Growth (Euro) Fund TEMP2 EUR 7,49% 0,05%

Ill. Fundusze managed futures

Superfund Trend BIS Powigzany FIO SF1 PLN -10,63% -10,63%

IV. Fundusze rynku pienieznego

Fundusze polskiego rynku pienieznego

ING FIO Gotdwkowy ING4 PLN 0,34% 0,34%
Legg Mason Pieniezny FIO KAHA4 PLN 0,52% 0,52%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Skarbowy NB2 PLN 1,42% 1,42%
Pioneer Pienigzny FIO PIO6 PLN 0,67% 0,67%
SKARBIEC FIO Subfundusz Pieniezny SKARBIEC-KASA SKAR4 PLN 0,50% 0,50%
UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Pienigzny UNK4 PLN 1,73% 1,73%
UniWIBID SFIO UNKS PLN 0,42% 0,42%

Fundusze rynku pienieznego USA

JPMorgan Investment Funds - Highbridge
Statistical Market Neutral Fund JPM3 usb 1,10% -5,93%

V. Fundusze obligacji

Fundusze obligacji polskich

Arka BZ WBK Obligacji FIO ARKA2 PLN 0,81% 0,81%
Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Obligacji cu2 PLN 3,02% 3,02%
BPH FIO Subfundusz Obligadji 2 BPH1 PLN 5,37% 5,37%
DWS Polska FIO Dtuznych Papieréw Wartosciowych DWS2 PLN 1,27% 1.27%
ING FIO Obligadji ING2 PLN 1,61% 1,61%
Legg Mason Obligacji FIO KAHA3 PLN 1,58% 1,58%
Pioneer Obligacji Plus FIO PIO2 PLN 1,91% 1,91%

UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Obligacje UNK2 PLN 3,36% 3,36%
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wewngtrzna| wewnetrznej | w PLN
Fundusze obligacji europejskich
Templeton European Total Return Fund TEMPS EUR 5.28% -2,00%
Fundusze obligacji USA
Skandia Total Return USD Bond Fund SKAN2 usb 1,93% -5,16%
Fundusze obligacji — Swiat rozwijajacy sie
Skandia Emerging Market Debt Fund SKAN3 usb 3,15% -4,03%
Globalne fundusze obligacji
Templeton Global Total Return Fund TEMP6 PLN 5,19% 5,19%
VI. Fundusze - metale szlachetne
BlackRock Global Funds - World Gold Fund ML5 usb -0,05%  -7,00%
VII. Fundusze surowcowe
BPH FIO Subfundusz Globalny Zywnosci i Surowcéw BPH6 PLN -0,92% -0,92%
BlackRock Global Funds - World Mining Fund ML6 usD 10,93% 3.21%
Schroder Alternative Solutions Commaodity Fund SCH1 EUR -1,51% -8,32%
Skandia Alternative Investments Fund SKAN6 usb 1.27%  -577%
VIIl. Fundusze nieruchomosci
Schroder International Selection Fund
Global Property Securities SCH2 EUR 9,22% 1,67%
IX. Fundusze globalnej dywersyfikacji
Credit Suisse MultiFund (Lux) Constellation Global Cs1 EUR 524% -2,04%
Noble Funds FIO subfundusz Noble Fund Global Return NBS PLN 3,37% 3,37%
X. Fundusze ,,gwarantowane”
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2020 SEG2020  EUR 1,73% -6,16%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2021 SEG2021 EUR 1,94% -5,97%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2022 SEG2022  EUR 2,11% -581%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2023 SEG2023 EUR 2,14%  -5,78%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2024 SEG2024  EUR 2,48%  -547%
XI. Fundusze lokacyjne
Gwarancja na Nobla 3 GWN 3 PLN 0,64% 0,64%
Gwarancja na Nobla 4 GWN 4 PLN 0,62% 0,62%
XIl. Portfele modelowe
Portfel Modelowy Zréwnowazony PM1 PLN 7,80%  7,80%
Portfel Modelowy Stabilnego Wzrostu PM2 PLN 4,85% 4,85%
Portfel Modelowy Akcyjny PM3 PLN 12,20%  12,20%
Portfel Modelowy Aktywnej Alokacji PM4 PLN 8,55%  8,55%
Xlll. Zmiany kurséw walut
USD/PLN -6,96%
EUR/PLN -6,92%

Zrédto: Analizy OnLine, TFl, 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 przysztosc

“

a) Fundusze akgcji

Polski rynek akgji w lipcu nalezat do najsilniej zyskujacych rynkéw
na sSwiecie. Biorac pod uwage fakt, iz w poprzednich miesigcach
tego roku nasz rynek akgcji zachowywat sie gorzej od innych
rynkdw rozwijajagcych sie (emerging markets), istnieje szansa,
iz uzyskana w ostatnim czasie relatywna sita naszego rynku
zostanie zachowana w najblizszych miesigcach i warszawska
gietda bedzie w relacji do rynkdw rozwijajacych sie nadrabia
.dodatkowe wzrosty” wypracowane wczesniej przez te rynki.

Tym niemniej, po bardzo silnych wzrostach w lipcu, w sierpniu
naturalna wydaje sie by¢ realizacja zyskéw, a co za tym idzie
stabsze wyniki funduszy akcyjnych. Pamietajmy, iz w trakcie
kilkumiesiecznych wzrostéw polski rynek akcji coraz bardziej
dojrzewat do krotkoterminowych spadkéw, ktérych wystapienie
jest coraz bardziej prawdopodobne. Nie zmienia to faktu, iz
dfugoterminowy ruch spadkowy zostat dla polskiego rynku akgji
zakonczony w lutym tego roku i powrét do pozioméw z dna
bessy jest bardzo mato prawdopodobny.

Interesujgcym sygnatem jest obserwowane w ostatnich dniach
ozywienie w segmencie matych srednich spétek na
warszawskiej gietdzie. Swiadczy ono o duzych poktadach
optymizmu wsréd inwestorow a tym samym przemawia na
korzys¢ kontynuacji wzrostow na rynku akgji polskich w dalszej
czesci roku. W krétkim okresie zaobserwowane ostatnio silne
zachowanie akcji mniejszych spoétek moze jednak powodowac
nerwowe reakcje inwestoréw i zwiekszone wahania cen. Okresy
spadkéw wycen funduszy akcyjnych moga stanowic

dobry moment do budowania diugoterminowego,
zwiekszonego zaangazowania w fundusze akcyjne.

Scenariusz kontynuacji wzrostow na polskim rynku akgji
w dtuzszym terminie uprawdopodabniany jest przez pozytywne
dane ptynace z gospodarki amerykanskiej. Pomimo, iz wyniki
raportowane przez tamtejsze spétki sg dalekie od ideatu, to
okazujg sie one w duzej czesci przypadkow znacznie lepsze od
oczekiwan analitykéw. Ponadto, oczekiwania przysztych wynikow
przedstawiane przez zarzady spotek s3 dos¢ optymistyczne.
Dodatkowo, dane makroekonomiczne obrazowane przez tzw.
wskazniki wyprzedzajace ulegajg dalszej, dynamicznej poprawie.
Pozytywnym sygnatem dla polskiego rynku akgji sg takze pierwsze
oznaki stabilizacji na amerykanskim rynku pracy. Mozna przy tym
z duzym prawdopodobienstwem zatozy¢, iz o kierunku ruchu
polskiej gietdy w diuzszym terminie bedzie decydowacd
zachowanie gietd w USA. Dla przysztego zachowania
polskiego rynku akcji wazna jest takze notowana w ostatnim
czasie poprawa danych gospodarczych z gospodarki niemieckiej.

W sytuacji zwiekszonej niepewnosci odnosnie kierunku, w ktérym
w najblizszym czasie podazy rynek akcji, szczegdlnie uwaznie
nalezy kontrolowa¢ ryzyko portfela inwestycyjnego.
Utrzymywanie zdecydowanego przewazenia funduszy
akcyjnych (bardzo wysokiej, agresywnej alokacji w te fundusze),
pozostaje strategig obarczong podwyzszonym ryzykiem.
Za wyjatkiem inwestoréw o wysokiej akceptacji ryzyka, bardziej
odwazne zakupy funduszy akcyjnych powinny by¢ roztozone
w czasie.

b) Fundusze obligacji, waluty

W lipcu odczuwalne byto wyrazne ocieplenie klimatu wokdt
inwestycji w polskie obligacje skarbowe. Po silnych zwyzkach
w tym segmencie wzrosto prawdopodobienstwo realizacji
zyskoéw, a tym samym wyraznie stabszego zachowania sie
funduszy obligacji polskich w najblizszym czasie od tego,
ktére obserwowalismy w ubiegtym miesigcu. Podobnie, po
wyraznej lipcowej aprecjacji zfotego mozliwe jest wystgpienie
ruchu korekcyjnego i oddanie czesci ostatnich zyskéw przez
nasza walute.

W dalszej perspektywie na zachowanie cen polskich papieréw
skarbowych nadal wptyw moze mie¢ spadajacy poziom awersji
do ryzyka wérod inwestoréw zagranicznych i zachowanie kursu
ztotego. Ewentualna dalsza poprawa nastrojow na
Swiatowych rynkach i spadek awersji do ryzyka
zwigzanego z inwestycjami na rynkach rozwijajacych sie
to czynniki generalnie sprzyjajgce umocnieniu polskiej
waluty oraz wzrostom cen polskich obligacji. W potaczeniu
ze zmniejszajgcymi sie obawami o poziom inflacji w Polsce,
czynniki te pozytywnie wptywajg na otoczenie, w jakim
funkcjonujg zarzadzajacy funduszami obligacji polskich. Pomimo
tego oraz dobrych wynikéw funduszy obligacji polskich
zanotowanych w lipcu, powtérka bardzo dobrych wynikéw
tej grupy funduszy z ubiegtego roku w 2009 roku wydaje
sie mafo prawdopodobna.

W przypadku inwestycji w fundusze denominowane w walutach
obcych nalezy bra¢ pod uwage dodatkowy czynnik, wazny
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z punktu widzenia polskiego inwestora, jakim jest
zachowanie kursu ztotego w stosunku do walut
~wewnetrznych” zagranicznych funduszy. Nalezy pamieta¢,
iz w przypadku umacniania sie zfotego, wyrazone w PLN wyniki
funduszy inwestycyjnych denominowanych w walutach obcych
(np. EUR, USD) bedg obcigzane (pogarszane) przez efekt
walutowy. Z kolei po dos¢ silnym umocnieniu sie ztotego
w lipcu, wystgpienie ewentualnej korekty na rynku
walutowym w najblizszym czasie (a wiec mozliwe ostabienie
sie ztotego do euro i dolara, pozytywnie oddziatujgce na
ostateczny wynik inwestycji w zagraniczne fundusze) nie
powinno decydowac¢ o zajmowaniu docelowej pozycji
w funduszach obligacji zagranicznych.

lll. Alokacja aktywdéw

Na podstawie analizy scenariuszy rozwoju sytuacji nakreslonych
w punkcie I, uzasadnione jest rozwazenie ponizszych decyzji
inwestycyjnych w stosunku do poszczegdlnych kategorii
instrumentéw finansowych:

Utrzymywanie agresywnej (bardzo wysokiej) alokacji w fundusze
akcyjne, jest strategig obarczong podwyzszonym ryzykiem, ze
wzgledu na mozliwe zwiekszone wahania jednostek funduszy
akcyjnych, w $lad za mozliwg zwiekszong zmiennoscig cen akgji.
Pomimo to, powrdt do dna bessy (na warszawskiej gietdzie
wyznaczonego w pofowie lutego) jest mato prawdopodobny, zas w
przypadku inwestoréw dfugoterminowych o wiekszej sktonnosci do
podejmowania ryzyka, ciagle wiecej czynnikow wydaje sie
przemawiac na korzys¢ przewazania funduszy akcyjnych.

a) Polska

Dla inwestorow o dtugim horyzoncie inwestycyjnym wcigz
odpowiednie wydaje sie konsekwentne przewazanie funduszy
akcyjnych. Zaobserwowany w lipcu wzrost sity warszawskiej
gietfdy w stosunku do rynkéw rozwijajacych sie (emerging
markets) stwarza nadzieje na ,nadrobienie” silnych wzrostéw
tych rynkdw z wezesniejszych miesiecy 2009 roku, czyli z okresu,
gdy polski rynek akcji cechowat sie relatywng staboscia.

Podobnie jak w przypadku funduszy akgji polskich, perspektywy
funduszy inwestujacych na zagranicznych rynkach akcji wydaja
sie atrakcyjne. W szczegdlnosci korzystne oczekiwania dotyczg
rynkdw rozwijajacych sie. Nalezy jednak pamieta¢, iz na
ostateczny wynik inwestycji w t3 grupe aktywdw z perspektywy
polskiego inwestora nakfada sie wptyw zmian kursu walutowego
(w przypadku umacniania ztotego, wyniki funduszy denomi-
nowanych w walutach obcych po przeliczeniu na ztoty beda
nizsze).

Utrzymywanie istotnej alokacji w fundusze dtuzne (obligacji, rynku
pienieznego) powinno pozwoli¢ na stabilizacje osigganych wynikéw
i ochrone wartosci portfela na wypadek wystgpienia ruchu korekcyj-
nego po kilku miesigcach dynamicznych zwyzek na rynkach akgji.

a) Polska

Lipcowe bardzo dobre wyniki funduszy obligacji polskich sa
w duzej mierze efektem poprawy w otoczeniu tych funduszy,
o ktdrej pisalismy przed miesigcem. Jednakze po silnych
zwyzkach naturalna jest presja na realizacje zyskow, ktéra
moze doprowadzi¢ do stabszego zachowania sie rynku
obligacji polskich w najblizszym czasie. Z tego powodu,
warto rozwazy¢ umiarkowang redukcje zaangazowania
w fundusze obligacji polskich, uprzednio zwiekszonego
w oczekiwaniu na zrealizowang juz w ostatnim czasie poprawe
wynikdédw tej grupy funduszy. Ponadto, w przypadku
inwestorow o nizszej skfonnosci do podejmowania
ryzyka, gtéwng czes¢ bezpiecznej czesci portfela powinny

jednak nadal stanowi¢ fundusze rynku pienieznego.

W ostatnim czasie nastgpita stabilizacja otoczenia,
w jakim funkcjonujg fundusze obligacji zagranicznych.
W dalszej perspektywie kierunek ruchu cen moze by¢ wyznaczany
przez sentyment ksztattujacy sie na rynkach akcji — ewentualne
pozytywne sygnaty ptynace na rynek akcji mogg powodowac
odptyw kapitatu z instrumentéw bezpiecznych (a wiec obligacji
rynkdw rozwinietych), a tym samym spadek ich cen. Nalezy
pamietad, iz w przypadku instrumentéw diuznych i oferowanych
przez nie poziomoéw stép zwrotu, elementem znacznie
zwiekszajacym ryzyko inwestycji i w duzym stopniu wptywajgcym
na jej ostateczny wynik wyrazony w polskim ztotym mogg by¢
wahania kurséw walutowych.

IV. FTIF Templeton Frontier Markets Fund

FRANKLIN.TEMPLETON.
INVESTMENTS

Nowe rynki wschodzace - wprowadzenie

Nowe rynki wschodzace (frontier markets) to kraje mniejsze i stabiej
rozwiniete niz rynki wschodzace. Gospodarki tych krajéw s3 na
wczesnych etapach rozwoju, a lokalne rynki kapitatowe dopiero
zaczynaja funkcjonowad. Kraje te zwykle nie sg jeszcze dobrze
poznane przez analitykdw i charakteryzujg sie niewielkg obecnoscig
inwestoréw zagranicznych i niskim poziomem dokapitalizowania,
jednak majg duzy potencjat do szybkich wzrostow i wkrétce to one
zyskaja status rynkéw wschodzacych.

.Nowe rynki wschodzace sa na etapie rozwoju, na jakim byto wiele
rynkdow wschodzacych 20 lat temu, kiedy uruchamialismy nasz
pierwszy fundusz rynkéw wschodzacych”, powiedzial dr Mark
Mobius, prezes Templeton Asset Management Ltd. i gtéwny
zarzadzajacy portfelem funduszu FTIF Templeton Frontier Markets
Fund, spétki SICAV zarejestrowanej w Luksemburgu. ,Chiny, na
przyktad, uwazano za nowy rynek wschodzacy ok. 15 lat temu.”

Kilka przyktadéw nowych rynkéw wschodzacych:
Afryka: Kenia, Maroko, Nigeria, Ghana, Zimbabwe
Azja: Wietnam, Sri Lanka, Pakistan, Kambodza

Europa Srodkowo-Wschodnia: Butgaria, Chorwacja, Kazachstan,
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Stowacja, Ukraina
Ameryka tacinska: Jamajka, Peru, Kolumbia, Ekwador, Wenezuela

Srodkowy Wschéd: Kuweijt, Katar, Liban, Zjednoczone Emiraty
Arabskie, Egipt
W co inwestuje nasz fundusz?

Celem inwestycyjnym funduszu FTIF Templeton Frontier Markets
Fund  (dalej
dfugoterminowego

zwanego  ,Funduszem”) jest osigganie

wzrostu  wartosci  kapitatu  poprzez
inwestowanie przede wszystkim w akcje spdtek dziatajacych na
nowych rynkach wschodzacych lub spétek o znaczacej ekspozycji na
te rynki. Tak sformutowany cel odzwierciedla opinie zarzadzajacego
portfelem funduszu, ze postepujacy proces reform gospodarczych
na nowych rynkach wschodzacych stworzy atrakcyjne szanse dla

inwestoréw.
Czemu warto inwestowac¢ w nowe rynki wschodzace?

Fundusz FTIF Templeton Frontier Markets Fund oferuje mozliwos¢
inwestowania w ,mtodszg generacje rynkéow wschodzacych”
inwestorom, ktérzy chcg zdywersyfikowaé swe portfele
wykorzystujac niski poziom korelacji frontier markets z rynkami
Swiatowymi. Inne korzysci:

* Pozytywne trendy gospodarcze

Nowe rynki wschodzgce rosng w oszatamiajagcym tempie.
Przyktadowo, wzrost gospodarczy w takich krajach, jak Kenia,
Jordania czy Wietnam ma, wedtug prognoz, siegna¢ poziomu
4% w 2010 roku, natomiast te same prognozy dla USA, Wielkigj
Brytanii i Japonii zaktadajg wzrosty w 2010 r. na poziomie
odpowiednio 0,5%, 0% i -0,4%."

* Ekspansja rynkéw kapitatowych

Rosnaca liczba pierwszych ofert publicznych (IPO) na nowych
rynkach wschodzacych wskazuje na konsekwentny wzrost
lokalnych rynkéw kapitatowych. To w duzej mierze rezultat
sprzedazy przez rzady tych krajow czesci panstwowych aktywow
inwestorom prywatnym oraz coraz wiekszego wykorzystywania
przez przedsiebiorcdw rynkéw kapitatowych jako zrédta
finansowania rozwoju spétek. Wzrost liczby pierwszych ofert
publicznych wptywa takze na wzrost tacznej kapitalizacji rynkdw
akgji, co z kolei sprawia, ze te kraje i spétki staja sie obiektami
coraz wiekszego zainteresowania inwestoréw. Wedtug danych
Standard & Poor’s dot. rynkéw wschodzgcych (Standard & Poor’s
Emerging Markets Database), faczna kapitalizacja rynkow akgji
z nowych rynkéw wschodzacych wzrosta w okresie pomiedzy
2006 r. a 2009 r. niemal trzykrotnie: z 241 miliardéw USD do ok.
600 miliardéw USD.?

* Niewielka korelacja z rynkami Swiatowymi dzieki duzej
réznorodnosci

Stosunkowo niewielka korelacja nowych rynkéw wschodzacych
z rynkami $wiatowymi umozliwia inwestorom dywersyfikowanie
swych portfeli inwestycyjnych; potwierdza to piecioletni
wspdtczynnik korelacji pomiedzy indeksem MSCI Frontier Markets
Index a trzema kluczowymi indeksami MSCl: MSCI World ex U.S.,
MSCI U.S. i MSCI Emerging Markets.

wschodzace | rozwiniete | wschodzace
0,67 1,00 -l
0,62 0,94 1,00
m 0,60 0,91 0,84 ,00

Zrédio: © 2009 Morningstar, Inc. Wszelkie prawa zastrzezone. Dane na dzier 30
czerwca 2009 roku. Nowe rynki wschodzace wedtug indeksu MSCI Frontier
Markets Index; rynki wschodzgce wedtug indeksu MSCI Emerging Markets Index;
rynki rozwiniete wedtug indeksu MSCl World ex US Index; USA wedfug indeksu
MSCI US Index. Stopy zwrotu indekséw zakfadaja reinwestycje dywidend. Indeksy
nie sg zarzadzane, a bezposrednia inwestycja w indeks nie jest mozliwa. Wyniki
historyczne nie wskazuja ani nie gwarantujg wynikéw przysztych.

e

Co wiecej, czynniki stymulujgce wzrosty gospodarcze nowych
rynkéw wschodzacych sg zréznicowane. Przyktadowo, Botswana,
jeden z najwiekszych na swiecie eksporterow diamentow,
wprowadza na swoj rynek centra telefonicznej obstugi klientow
i osrodki przetwarzania danych. Z drugiej strony, Kazachstan,
kraj bogaty w rope i inne surowce naturalne, notuje znaczace
inwestycje w rozbudowe infrastruktury. Tak duze zréznicowanie
tematéw inwestycyjnych na nowych rynkach wschodzacych
gwarantuje duzg dywersyfikacje portfela.

* Dostep do atrakcyjnie wycenianych spétek

Wiele spotek z nowych rynkdw wschodzacych dostepnych jest po
niskich cenach w poréwnaniu do tempa wzrostéw. Przyktadowo,
takie rynki, jak ZEA, Kuwejt, Katar czy Oman oferujg wskazniki
ceny do zyskéw (P/E) na poziomach ponizej 8x. Dla poréwnania,
wskazniki P/E w USA i Japonii siegajg odpowiednio 11x i 24x.?

* Sita duzego i doswiadczonego zespotu

Zatozony w 1987 roku i kierowany przez dr Marka Mobiusa
zespot Templeton Emerging Markets to jeden z najwiekszych
zespotdw inwestycyjnych specjalizujgcych sie w rynkach wscho-
dzacych na swiecie. Cztonkowie zespotu dziatajg w réznych
miejscach na catym swiecie, dzieki czemu maja lepszg znajomosc
rynkédw, na ktérych inwestujg. Obecnie, cztonkowie zespotu
Templeton ds. rynkéw wschodzacych pracujg w 15 biurach
zlokalizowanych na rynkach wschodzacych (w Singapurze,
Hongkongu, Szanghaju, Warszawie, Stambule, Johannesburgu,
Bombaju, Rio de Janeiro, Buenos Aires, Moskwie, Dubaju, Seulu,
Ho Chi Minh, Kuala Lumpur i Wiedniu), co zapewnia im dostep
do lokalnych zasobdéw i mozliwo$¢ nawigzywania lokalnych
kontaktéw. Geograficzna dywersyfikacja daje zespotowi globalng
perspektywe zapewniajacg wartos¢ dodang do procesu
zarzadzania portfelem funduszu.

Funduszem FTIF Templeton Frontier Markets Fund zarzadza
dr Mobius, pionier w inwestowaniu na rynkach wschodzacych,
z ponad 30-letnim doswiadczeniem w tej dziedzinie. Zespot
Templeton Emerging Markets to 50 profesjonalnych inwestordw,
a wsrod nich 38 zarzadzajacych portfelami i analitykéw, pra-
cujacych w 14 biurach zlokalizowanych na rynkach wschodzacych,
co daje im lokalng perspektywe i mozliwos¢ wyszukiwania
najlepszych okazji dla funduszu.

Franklin Resources, Inc. [NYSE:BEN] to organizacja inwestycyjna
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o $wiatowym zasiegu dziatajaca na rynku jako Franklin Templeton
Investments. Franklin Templeton Investments oferuje globalne i kra-
jowe rozwigzania inwestycyjne poprzez swe zespoly inwestycyjne:
Franklin, Templeton, Mutual Series, Fiduciary Trust, Darby i Bissett.
Spétka z gtdéwna siedzibg w San Mateo w Kalifornii (USA) dziata na
rynku inwestycyjnym od ponad 60 lat i zarzgdza aktywami o tacznej
wartosci 482,4 miliardéw USD (stan na dzien 31 lipca 2009 r.).

Wiecej informacji mozna znalezé na stronie internetowej:
www.franklintempleton.pl.

ZastrzeZenia prawne:

Niniejszy dokument zostat przygotowany przez Skandia Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.
(Skandia) zgodnie ze stanem na dzien 15.08.2009 r. i jest przeznaczony wytgcznie dla
pracownikdéw Skandii, Agentéw Ubezpieczeniowych wykonujacych czynnosci agencyjne na
rzecz Skandii oraz Klientéw Skandii.

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 informacji publicznie dostepnych i Zzrédet uznanych przez
Towarzystwo za wiarygodne, ale Towarzystwo nie gwarantuje i nie moze zapewni¢ o ich
doktadnosdci, kompletnosci i wiarygodnosci. Niniejszy dokument ma charakter wytgcznie
informacyjny i nie stanowi wystarczajacej podstawy do podjecia jakiejkolwiek decyzji
inwestycyjnej.

Towarzystwo rekomenduje zapoznanie sie ze szczegdtowymi zasadami zawarcia i wykonywania
poszczegélnych uméw ubezpieczenia oferowanych przez Towarzystwo, okreslonymi
w odpowiednich Ogélnych Warunkach Ubezpieczenia oraz w innych dokumentach zwigzanych
z umowg ubezpieczenia, w tym z opisem ryzyk zwigzanych z inwestowaniem srodkéw oraz
wysokoéciami optat pobieranych przez Towarzystwo.

Wyniki inwestycyjne uzaleznione sg od sytuacji na rynkach finansowych i skfonnosci do
podejmowania ryzyka. Ubezpieczajacy musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci
wptaconych $rodkoéw, zwtaszcza w przypadku inwestowania srodkdéw w instrumenty o wysokim
poziomie ryzyka.

Niniejsze opracowanie nie ma charakteru rekomendacji dotyczacej instrumentéw finansowych
w rozumieniu zapisdbw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 pazdziernika 2005 roku
w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich
emitentow lub wystawcow.

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

Towarzystwo, jego pracownicy, cztonkowie witadz ani podmioty dominujace i stowarzyszone
z Towarzystwem nie ponoszg jakiejkolwiek odpowiedzialnoéci za dziatania lub zaniechania
podjete na podstawie niniejszego dokumentu, w szczegélnosci 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.pl

Informacje natury prawnej dotyczqce materiatu Templeton Frontier Markets Fund:

Niniejszy dokument zostat sporzadzony wytgcznie do celéw informacyjnych i nie stanowi porady
prawnej ani podatkowej ani oferty sprzedazy jakichkolwiek udziatéw ani zaproszenia do
zapisow na tytuly uczestnictwa jakiegokolwiek funduszu luksemburskiego SICAV Franklin
Templeton Investment Funds (zwanego dalej ,Funduszem”). Zadnej z czesci niniejszego
dokumentu nie nalezy traktowac jako porady inwestycyjnej. Opinie wyrazone w niniejszym
dokumencie stanowig opinie autora tego dokumentu na dzien publikacji i moga ulec zmianie
bez odrebnego powiadomienia.

Zapisy na tytuly uczestnictwa mogg by¢ dokonywane wytgcznie w oparciu o aktualny, pefny lub
skrocony prospekt informacyjny Funduszu, ostatnie roczne sprawozdanie finansowe opatrzone
opinig biegtego rewidenta oraz ostatnie pétroczne sprawozdanie finansowe, o ile zostato
opublikowane poézniej niz sprawozdanie roczne.

Ceny tytuléw uczestnictwa i dochody uzyskiwane z tytutdw uczestnictwa moga ulec
zmniejszeniu lub zwigkszeniu, a inwestorzy moga nie odzyska¢ cafej zainwestowanej kwoty.
Wyniki historyczne nie gwarantujg wynikdw przysztych. Zmiany kurséw walut moga wptywac na
warto$¢ inwestycji zagranicznych. Inwestowanie w fundusz denominowany w walucie obcej
takze wigze sie z ryzykiem zmian kurséw wymiany.

Inwestowanie w tytuly uczestnictwa Funduszu wigze sie z ryzykiem opisanym w petnym
i skroconym prospekcie informacyjnym Funduszu. Ryzyko zwigzane z inwestycjami na rynkach
wschodzacych moze by¢ wigksze niz ryzyko na rynkach rozwinietych. Inwestycje w instrumenty
pochodne wigzg sie z okreslonym rodzajem ryzyka szczegétowo opisanym w prospekcie
informacyjnym Funduszu.

Tytuly uczestnictwa Funduszu nie moga by¢ bezposrednio ani poérednio oferowane ani
sprzedawane obywatelom ani rezydentom Standw Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej. Tytuty
uczestnictwa Funduszu nie sa dostepne na kazdym terytorium podlegajacym dowolnej
jurysdykgji, a osoby ubiegajgce sie o pozyskanie tytutdw uczestnictwa powinny sprawdzi¢
mozliwoé¢ nabycia tytutéw uczestnictwa u lokalnego przedstawiciela Franklin Templeton przed
planowaniem inwestycji.

Wszelkie badania i analizy uwzglednione w niniejszym dokumencie zostaly opracowane na
potrzeby i do wytgcznych celéw Franklin Templeton Investments i sg udostepniane w niniejszym
dokumencie wytgcznie do celéw informacyjnych. Odniesienia do konkretnych gatezi przemystu,
sektoréw czy spotek maja charakter ogdlnych informacji i nie musza odzwierciedla¢
rzeczywistego zaangazowania funduszu w jakimkolwiek momencie.

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych, zalecamy skonsultowanie sie z doradca
finansowym. Kopie najnowszej wersji prospektu informacyjnego, rocznego sprawozdania
finansowego lub pdtrocznego sprawozdania finansowego, o ile zostato opublikowane po
publikacji ostatniego sprawozdania rocznego, mozna znalez¢é na naszej stronie internetowej
www.franklintempleton.pl lub otrzymac za darmo od Franklin Templeton Investments Poland
Sp. z 0.0.; Rondo ONZ1; 00-124 Warsaw, Tel: +48 22 337 13 50; Fax: +48 22 337 13 70.
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