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Podsumowanie miesigca

statni miesigc wakacji zakonczyt sie wzrostami gfdwnych indeksow warszawskiej gietdy, choc nastroje rynkowe
Ozm/en/afy sie jak w kalejdoskopie. Nie brakowafo zardwno gwattownych wzrostdw, jak i wyraZznych spadkow.
Pierwsza potowa wrzesnia przyniosta juz jednak wyrazniejsze ochfodzenie entuzjazmu inwestordw, a co za tym idzie,
odpoczynek po zwyzkach. Wiekszos¢ sygnatdw wskazuje, iz w dfugim terminie tendencja wzrostowa nie jest zagrozona,
choc w perspektywie Kilku najblizszych miesiecy powrdt dynamicznych zwyzek moze nie byc juz tak tfatwy. Inwestujgcy
w Skandii sierpieri w wiekszosci koricza pozytywnymi rezultatami — czemu wyraZnie pomogfo dobre zachowanie
funduszy inwestujgcych w kraju. W szczegdlnosci, wysokie, dodatnie stopy zwrotu uzyskaty uniwersalne fundusze akgji
oraz te, ktdre inwestujg gtownie w mniejsze podmioty. Oazg spokoju byt natomiast polski rynek dfugu — wypracowane
wyniki funduszy obligacji oraz rynku pienieznego oscylowaty w poblizu 0%, choc z przewaga wynikéw dodatnich. Lekkie
umochienie zfotego nie wspomagato z kolei wynikow funduszy inwestujgcych za granicg — zwfaszcza wyniki funduszy
akcji spotek z krajow rozwijajacych sie poddane byty probie. Na ich tle interesujgco prezentuje sie oferowany w Skandii
fundusz akcji z najmtfodszych krajow wschodzacych (ang. Frontier Markets), ktdre to rynki ,podazajg wiasnymi
Sciezkami”. Uzyskana stopa zwrotu po przeliczeniu na zfote jest catkiem satysfakcjonujgca nawet w zestawieniu

z wynikami funduszy skoncentrowanych na rosnagcym w ubieglym miesigcu rynku akcji polskich.

|. Podsumowanie minionego miesigca

Warszawska gietda zakonczyta sierpienn umiarkowanymi

raportowane wyniki okazywaty sie czesto lepsze od oczekiwan
analitykdw.

W sierpniu juz po raz czwarty z kolei inwestorzy wpfacili wiecej
Srodkéw do polskich funduszy inwestycyjnych, niz z nich
wycofali. Saldo naptywdéw / umorzen w krajowych funduszach

o ] o ) o siegneto juz 1,1 mld zf, co jest rekordowym poziomem w 2009
wzrostami, widocznymi szczegdlnie w segmencie mnigjszych

spotek (MWIG40 zyskat ponad 14%). Indeks najwiekszych
spotek — WIG20 - wazrdst jedynie o 3,5%, WIG zyskat
7,6%. Szczegdlnie dobrze zachowywaty sie banki, spotki

roku. Réwnoczesnie, wzrosta aktywnos¢ klientéw funduszy,
ktorzy zardbwno chetniej kupuja jednostki uczestnictwa, jak tez je
umarzajg. Narastajgco od poczatku roku saldo umorzen
jednostek funduszy jest juz dodatnie (zgodnie z danymi Analiz
Online wyniosto ok. +130 min z1).

b) Swiat — kraje rozwiniete

Zgodnie z oczekiwaniami analitykdw Europejski Bank Centralny

telekomunikacyjne oraz budowlane.

Produkt Krajowy Brutto wzrdst w Il kwartale 2009 roku o 1,1%
r/r, po wzroscie 0 0,8% r/r w | kwartale. W ujeciu kwartalnym PKB

wzrést 0 0,5%.
pozostawit stopy procentowe na dotychczasowym poziomie.

Deficyt budzeto 0 Czerwc niost 16,63 mld zt (0 27 min zt .
Iyt budzetowy po czenwed wyn! 2 z Gtéwna stopa wynosi nadal 1,0%.

mniej, niz szacowano).

) ) ) Bank Anglii (BoE) réwniez nie zmienit stép procentowych.
RPP pozostawita stopy procentowe bez zmian zgodnie

z oczekiwaniami rynku. Gtéwna stopa NBP wynosi nadal
3,50%.

Gtéwna stopa wynosi 0,5%. Takiego kroku oczekiwali analitycy.
Ostatnia obnizka ceny pienigdza na Wyspach miata miejsce

w marcu 2009 .

Produkcja przemystowa w li adta o0 4,6% r/r, to wiecej niz
rocukqa przemysiowa w ipcu sp b 1/, to wigeej niz W Il kwartale 2009 PKB strefy euro spadt o 4,6% r/r po spadku

sie spodziewano. Produkcja przemystowa wyréwnana sezonowo
&sp lap y y w | kwartale 2009 r. 0 4,9% 1/r.

spadta w VIl 1/r 0 5,3%, a m/m spadta 0 1%.

) ) ) ) Produkcja przemystowa w strefie euro spadta w czerwcu o 0,6%
Sprzedaz detaliczna wyniosta w lipcu 5,7% rok do roku wobec

S o w ujeciu m/m wobec wzrostu w maju 0 0,6% m/m (po korekcie).
prognozy na poziomie 0,9% rok do roku. Ostatni taki wzrost

zanotowalismy w grudniu 2008 roku. Produkcja przemystowa spadfa réwniez nieoczekiwanie

) ) ) w Niemczech o 0,1% w poréwnaniu z majowa. Ekonomisci
Stopa bezrobocia wzrosta do poziomu 10,8% w lipcu wobec

prognozowali 0,7% wzrost produkcji w czerwcu.
10,7% w czerwcu.

) ) Inflacja w strefie euro wyniosta w sierpniu -0,2% r/r wobec
Indeks aktywnosci przemystu przetwérczego (PMI) dla Polski ) y P °

wzrdst w lipcu rekordowo, az o 3,5 pkt. i wynosit 46,5 pkt. Indeks
wcigz tkwi jednak ponizej wartosci 50 pkt., powyzej ktorej
znajduje sie obszar ekspansji.

Wyniki spdtek gietdowych za Il kwartat byty w wiekszosci spotek
stabsze niz przed rokiem, jednak dynamika spadku zyskow
znacznie wyhamowata w poréwnaniu z | kwartatem, za$

-0,7% w lipcu.

Sprzedaz detaliczna spadta nieoczekiwanie w eurolandzie
w czerwcu, co wywotalo obawy, ze ozywienie gospodarcze
nadejdzie wolniej niz prognozowano.

W strefie euro wskaznik zaufania w gospodarce ZEW wzrést
w sierpniu do 54,9 pkt., z poziomu 39,5 pkt. w lipcu.
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Indeks ZEW mierzgcy nastroje niemieckich konsumentéw wynidst
w sierpniu 2009 r. 56,2 pkt. Po sierpniowym wzroscie ZEW
jest obecnie najwyzszy od 3 lat. Natomiast indeks koniunktury
IFO dla gospodarki niemieckiej wzrdst w sierpniu do 90,5 pkt.
poziomu 87,3 pkt. miesigc wczesniej.

PKB Niemiec spadt w Il kwartale 2009 r. o 5,9% r/r, po
uwzglednieniu czynnikdw sezonowych, po spadku w | kwartale
0 6,7%. Spadfa réwniez produkcja przemystowa Niemiec
w czerwcu o 18,1% r/r wobec spadku miesigc wczesniej o 17,6%
r/r (po korekcie).

Hiszpanska gospodarka skurczyta sie w Il kwartale 2009 1. 0 4,2%
r/r, co byto najgorszym wynikiem od prawie 40 lat. W ujeciu
kwartalnym spadek wyniost 1,1%.

W lipcu po raz kolejny odnotowano w USA deflacje — CPI
na poziomie -2,1% r/r wobec CPl na poziomie -1,4% r/r
W czerwcu. Bezrobocie natomiast spadfo tam w lipcu
do poziomu 9,4% (z poziomu 9,5% w czerwcu).

W lipcu sprzedaz detaliczna w USA spadfa o 0,1% m/m wobec
wzrostu w czerwcu o 0,8% m/m (po korekcie). Natomiast
produkcja przemystowa USA wzrosta w lipcu o 0,5% m/m
(pierwszy raz od 9 miesiecy) po spadku w czerwcu o 0,4% m/m.

W USA odnotowano w sierpniu pozytywne odczyty wskaznikdw
nastrojow. Indeks Conference Board mierzacy zaufanie
amerykanskich konsumentéw wzrést w sierpniu do 54,1 pkt.
z lipcowych zrewidowanych 47,4 pkt. Wskaznik optymizmu
konsumentéw Uniwersytetu Michigan wzrést do 65,7 pkt z 64,6
pkt w lipcu, a wskaznik nastrojow przedsiebiorcéw Chicago PMI
wzrést do 50 pkt. z poziomu 43,4 w lipcu.

Wzrést rowniez sierpniowy indeks Fed z Filadelfii do poziomu 4,2
pkt. To pierwszy wzrost indeksu od kilku lat. Specjalisci traktuja
te dane jako sygnat wyjscia gospodarki amerykanskiej z recesji.

c) Swiat — kraje rozwijajace sie, rynki surowcowe

PKB Rosji spadt w Il kwartale 2009r. o 10,9%, najmocniej
od 1995 roku, czyli od poczatku publikacji danych. W pierwszym
kwartale rosyjska gospodarka skurczyta sie o 9,8% konczac
okres 10-letniego wzrostu, wynoszacego srednio 7% rocznie.

Rosja odnotowata réwniez spadek sprzedazy detalicznej w lipcu
0 8,2%, najmocniej od blisko 10 lat. W czerwcu spadata ona
0 6,5%. W ujeciu miesiecznym sprzedaz wzrosta o 1,9% w lipcu.
Sprzedaz detaliczna zaczeta spada¢ w Rosji w lutym. Wczesniej
nie spadata od wrzesnia 1999 roku.

PKB Butgarii spadt w Il kwartale 2009r. o 4,8% r/r, po spadku
w | kwartale o 3,5%. Produkcja przemystowa Butgarii spadta
w czerwcu o 18,7% r/r po tym, jak spadta o 22% w maju
(po korekcie). Jest to juz dziewigty spadek tego wskaznika
z rzedu. Centroprawicowy rzad butgarski postanowit réwniez
zamrozi¢ ptace minimalng, emerytury i s$wiadczenia socjalne.

PKB Ukrainy spadt w Il kwartale 2009 r. 0 18,0% r/r. W | kwartale
tego roku spadek PKB r/r wynidst 20,3%.

Chinska gospodarka rosta w tempie 7,9% w drugim kwartale
w ujeciu rocznym. W pierwszym kwartale tempo wzrostu

wynosito 6,1% i byto najnizsze od niemal 10 lat.

Bank Wegier zdecydowat sie na drugg z rzedu mocng obnizke
stép procentowych (o 50 punktéw bazowych), gtéwna stope
obnizono do poziomu 8%. Do tej pory rzad ostroznie obnizat
stopy ze wzgledu na wysoka inflacje. W ujeciu rok do roku
wyniosta ona 5,1% w lipcu wobec 3,7% w czerwcu.

Litewska gospodarka skurczyta sie w Il kwartale 2009 r. 0 20,2%
r/r, najmocniej w catej UE. Wczedniej statystycy szacowali spadek
PKB na 22,4 proc. W | kwartale PKB Litwy spadf o 13,3 proc. r/r.
Natomiast produkcja przemystowa na Litwie spadfa w lipcu
0 15,7% r/r, najmniej od lutego, po spadku w czerwcu o 16,1%
(po korekcie).

Inflacja na totwie w lipcu spadta r/r do 2,5% z 3,4% w czerwcu.
Jest to najnizszy poziom od ponad 6 lat. W ujeciu miesiecznym
ceny konsumpcyjne spadty o 0,6 proc., po spadku w czerwcu
o 0,5 proc. Stopa bezrobocia na totwie wzrosta w Il
kwartale 2009 do 16,7% z 13,9% w pierwszych trzech
miesigcach 2009 r.

totewska gospodarka doswiadcza obecnie najgorszej recesji
w catej UE i jest uzalezniona od finansowej pomocy
w wysokosci 7,5 mld euro z Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego i Unii Europejskiej.

Wskaznik The Thomson Reuters & OeKB Central and Eastern
European Business Climate siegnat minus 7. Warto$¢ indeksu
wzrosta dla wszystkich krajéw regionu. Warto$¢ dodatnig
osiggnat w Polsce i Czechach. W Rosji doszedt do zera
(najwiekszym wzrostem w regionie — poprzednio wynosit
minus 20). Na dnie rankingu sg Wegry, dla ktérych wskaznik
wynosi minus 28.

a) Fundusze akcji polskich

Sierpien okazat sie okresem dos¢ korzystnym dla polskiego rynku
akgji, choc¢ otoczenie dla zarzadzajacych funduszami nie byto tak
dobre, jak w poprzedzajgcym miesigcu. Indeks WIG zakonczyt
miesigc wzrostem o 7,6%, co pozwolito na uzyskanie
relatywnie atrakcyjnych stép zwrotu przez fundusze
inwestujagce w akcje polskich spoétek. Dzieki silnemu
zachowaniu indekséw matych i $rednich spétek, szczegdlnie
dobre wyniki zanotowaly fundusze inwestujace
w mniejsze podmioty. Stabiej wiodto sie funduszom
skoncentrowanym na najwiekszych spoétkach — indeks WIG20
wzrést bowiem w sierpniu jedynie o 3,5%.

Pesymizm panujacy na poczatku roku na polskim rynku
kapitatowym wyparowat prawie catkowicie. W ostatnim miesigcu
wakacji nastroje inwestoréw byty dobre, a kapitat ptynat na rynek
akgji. Nieco ostrozniej od krajowych zachowywali sie przy tym
inwestorzy zagraniczni, ktérych wktad we wzrost naszego rynku
w ostatnim czasie malat.

W sierpniu miafa miejsce wyrazna, rekordowa w biezagcym roku,
przewaga zakupow jednostek polskich funduszy nad ich
umorzeniami. Polacy skierowali do funduszy inwestycyjnych o 1,1
mld zt wiecej pieniedzy, niz z nich wypfacili. Z tej nadwyzki,
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az 620 min zt trafito do funduszy akcyjnych. Wysokim
zainteresowaniem cieszyly sie tez fundusze rynku pienieznego
oraz obligacji. Fundusze mieszane przyciggnety stosunkowo mato
Srodkéw (saldo wptat i umorzen w tej grupie siegnefo plus
120 min zt, co i tak jest najlepszym wynikiem tej grupy funduszy
w 2009 roku).

b) Fundusze akcji zagranicznych

Sierpniowe wyniki funduszy akcji zagranicznych sg dos¢
zréznicowane — w relatywnie sprzyjajagcym otoczeniu poruszali
sie zarzadzajacy funduszami akgji
Fundusze dziatajagce na rynkach Europy Zachodniej
nawet po przeliczeniu sierpniowej stopy zwrotu na
umachniajacego sie polskiego ztotego wypracowaty dobre
rezultaty. Z kolei stabsze wyniki jako grupa osiggnety fundusze

krajow rozwinietych.

inwestujgce w akcje rynkéw rozwijajacych sie. Wsrdd nich,
szczegblnie mocnej przecenie ulegt fundusz skoncentrowany
na rynku chinskim. Po uksztattowaniu szczytu na gietdzie
w Szanghaju na przefomie lipca i sierpnia, sierpien na tamtejszym
rynku uptynat pod znakiem silnej korekty spadkowej. Warto
zauwazy¢, iz chinska gietda ma za sobg ponad 100% ruch
wzrostowy. Tendencja spadkowa z sierpnia ulegta jednak
odwrdceniu z poczatkiem wrzesnia, co mozna odczyta¢ jako
pozytywny sygnat dla Swiatowych rynkéw akcji (pamietajmy,
iz to w Chinach miato miejsce zapoczatkowanie odwrécenia
dtugoterminowego trendu spadkowego — gietda w Szanghaju
zaczefa rosnac juz w listopadzie ubiegtego roku...).

Rozwiniete rynki akcyjne poruszaty sie w sierpniu pod dyktando
pozytywnych informacji gospodarczych, ptynacych z gtéwnych
obszaréw gospodarek. Elementem powstrzymujgcym  silniejszy
rozwdj optymizmu inwestoréw pozostawata natomiast niska
sprzedaz detaliczna w USA, co s$wiadczy o powsciggliwosci
tamtejszych konsumentéw w stosunku do biezacych wydatkdw.

Na ostateczne wyniki inwestycji w fundusze akcji
zagranicznych wyrazone w ztotym w sierpniu dodatkowy
wptyw miat czynnik walutowy - umacniajacy sie zfoty
nieznacznie  ,psut”  wyniki

funduszy  zagranicznych

wypracowywane w euro lub amerykanskim dolarze.

c) Fundusze obligacji, waluty

Na rynku obligacji polskich sierpien byt bardzo spokojnym
miesigcem. Po wyjgtkowo sprzyjajacym lipcu, w ktérym indeks
IROS mierzacy zmiany cen na rynku krajowych instrumentéw
dtuznych wzrést o +1,6%, w sierpniu emocje opadty
i zapanowata stabilizacja. W takim otoczeniu wyniki wy-
pracowane przez fundusze obligacji polskich byty wzajemnie
zblizone i nie odbiegaty istotnie od 0% (najwyzszy wynik w tej
grupie funduszy oferowanych przez Skandie siegnat 0,93%).

Rada Polityki
na niezmienionym poziomie, nie wptywajac na zachowanie rynku
obligacji. Jednoczesnie pojawity sie jednak sugestie ostatecznego
konca okresu obnizek stép procentowych. W powigzaniu

Pienieznej pozostawita stopy procentowe

z oczekiwanymi zwiekszonymi potrzebami pozyczkowymi
panstwa, koniec serii obnizek stép moze powstrzymywac rynek
obligacji polskich przed wiekszymi wzrostami.

Ceny obligacji zagranicznych w sierpniu, podobnie jak
obligacji polskich, byty stabilne. Umiarkowany wzrost
indekséw akcji rynkéw rozwinietych nie wywotat odptywu
inwestorow od inwestycji bezpiecznych a wraz z nim spadku
cen obligadji.

Fundusze dostepne w aktualnej ofercie Skandii w sierpniu

I. Fundusze akgji krajéw rozwijajacych sie

wewnetrzna| wewnetrznej | w PLN

Fundusze akcji polskich — duzych spotek

Allianz FIO subfundusz Allianz Akgji ALL3 PLN 3,59% 3,59%
DWS Polska FIO Akgji DWS3 PLN 3,26%  3,26%
SKARBIEC FIO Subfundusz Akcji SKARBIEC-AKCJIA SKAR3 PLN 6,27% 6,27%
Fundusze akgji polskich — matych isrednich spotek
Allianz FIO subfundusz Allianz Akcji Matych i Srednich Spétek ALL1 PLN 7,46% 7,46%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Akcji Matych
i Srednich Spotek NB4 PLN 9,98% 9,98%
Fundusze akgji polskich — uniwersalne
Arka Akcji FIO ARKA3 PLN 10,25% 10,25%
Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji  CU3 PLN 9,30% 9,30%
ING FIO Akgji ING3 PLN 5,06% 5,06%
Legg Mason Akdji FIO KAHA2 PLN 5,96% 5,96%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Akgji NB3 PLN 6,45% 6,45%
Pioneer Akgji Polskich FIO PIO3 PLN 8,34% 8,34%
Novo FIO Subfundusz Novo Akcji SEB3 PLN 8,05% 8,05%
UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Akcje UNK3 PLN 7.10% 7.10%
Fundusze akcji — Europa — kraje rozwijajace sie
BlackRock Global Funds — Emerging Europe Fund ML3 EUR 569%  4,15%
Fundusze akcji — Swiat — kraje rozwijajace sie
HSBC GIF Chinese Equity HSBC1 usb -7,48% -10,14%
HSBC GIF Global Emerging Markets Equity HSBC3 usb 115% -1,76%
HSBC GIF Indian Equity HSBC4 usb 4,06% 1,06%
BlackRock Global Funds — Latin American Fund ML7 usb 3,28% 0,31%
Schroder International Selection Fund Emerging Markets SCH3 usb 0,20% -2,68%
Templeton Emerging Markets Fund TEMP1 usb 0,70%  -2,20%
Templeton Asian Growth Fund TEMP3 usb -0,66% -3,52%
Templeton BRIC Fund TEMP4 usb -2,78%  -5,58%
Templeton Frontier Markets TEMP7 usb 7,26% 4,17%

II. Fundusze akcji krajéw rozwinietych

Fundusze akcji — Europa Zachodnia

Credit Suisse MultiFund (Lux) Equity Europe CS2 EUR 523%  3,70%

HSBC GIF Euroland Equity Smaller Companies HSBC2 EUR 7.20%  5,64%

JPMorgan funds — Europe Equity Fund JPM1 EUR 4,84% 3,32%

JPMorgan Funds — Europe Dynamic Fund JPM2 EUR 5,34% 3,81%

Skandia European Best Ideas Fund SKAN7 EUR 7,20% 5,64%
Fundusze akgji — USA

BlackRock Global Funds — Global Opportunities Fund ML1 usb 2,96% 0,00%

BlackRock Global Funds — US Basic Value Fund ML2 usD 4,01% 1,01%

Skandia US All Cap Value Fund SKANS usb 4,42%  1,41%
Fundusze akcji — Swiat rozwiniety

Alliance Bernstein — Global Growth Trends Portfolio ACM1 usb 2,38% -0,56%

BlackRock Global Funds — Japan Small

& MidCap Opportunities Fund ML4 usb 713%  4,04%

Schroder International Selection Fund Japanese Equity SCH4 usb 5,30% 2,27%

Skandia Pacific Equity Fund SKAN4 usb 0,03% -2,85%

Templeton Growth (Euro) Fund TEMP2 EUR 2,63% 1,13%

Ill. Fundusze managed futures

Superfund Trend BIS Powigzany FIO SF1 PLN 0,12% 0,12%

IV. Fundusze rynku pienieznego

Fundusze polskiego rynku pienieznego

ING FIO Gotéwkowy ING4 PLN 0,77% 0,77%
Legg Mason Pieniezny FIO KAHA4  PLN 0,44%  0,44%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Skarbowy NB2 PLN -0,07%  -0,07%
Pioneer Pieniezny FIO PIO6 PLN 0,64% 0,64%
SKARBIEC FIO Subfundusz Pieniezny SKARBIEC-KASA SKAR4 PLN 0,30% 0,30%
UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Pienigzny UNK4 PLN 0,62% 0,62%
UniWIBID SFIO UNK5 PLN 0,44% 0,44%

Fundusze rynku pienieznego USA

JPMorgan Investment Funds — Highbridge Statistical Market
Neutral Fund JPM3 usb -0,14%  -3,02%

V. Fundusze obligacji

Fundusze obligacji polskich

Arka BZ WBK Obligacji FIO ARKA2 PLN 0,93% 0,93%
Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Obligacji cu2 PLN 0,39% 0,39%
BPH FIO Subfundusz Obligadji 2 BPH1 PLN -0,07%  -0,07%
DWS Polska FIO Dfuznych Papieréw Warto$ciowych DWS2 PLN -0,10%  -0,10%
ING FIO Obligacji ING2 PLN 0,01% 0,01%
Legg Mason Obligacji FIO KAHA3 PLN -0,24%  -0,24%
Pioneer Obligacji Plus FIO PIO2 PLN 0,38% 0,38%
UniFundusze FIO subfundusz UniKorona Obligacje UNK2 PLN 0,03% 0,03%
Templeton European Total Return Fund TEMP5 EUR 0,58% -0,89%

Fundusze obligacji USA

Skandia Total Return USD Bond Fund SKAN2 usb 3,05% 0,08%
Fundusze obligacji — Swiat rozwijajacy sie

Skandia Emerging Market Debt Fund SKAN3 usb 2,83% -0,13%
Globalne fundusze obligacji

Templeton Global Total Return Fund TEMP6 PLN 0,75% 0,75%

VI. Fundusze — metale szlachetne
BlackRock Global Funds — World Gold Fund ML5 usb 0,95% -1,96%
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VII. Fundusze surowcowe wewnetrzna| wewnetrznej | w PLN . . 7
BPH FIO Subfundusz Globalny Zywnosci i Surowcow BPH6 PN -0,39% -0,39% spadkéw wycen funduszy akcyjnych, w sytuacji
BlackRock Global Funds — World Mining Fund ML6 usb 2,24%  -0,70% . . . .

Schroder Alternative Solutions Commodity Fund SCHI  EUR  2,24%  0,75% oczekiwania utrzymania diugoterminowego trendu
Skandia Alternative Investments Fund SKANG6 usb 0,83% -2,07% ., d b k . d
VIIL. Fundusze nieruchomosci wzrostowego, moga stanowic obre okazje o
Schroder International Selection Fund Global Property H H 5 H
e T oSG budowania docelowego, zwiekszonego zaangazowania
IX. Fundusze globalnej dywersyfikacji w fundusze akcyjne.

Credit Suisse MultiFund (Lux) Constellation Global (] EUR 1,87% 0,39%

Noble Funds FIO subfundusz Noble Fund Global Return NBS5 PLN 1,10% 1,10% Nales rzv tym pamietad. iz po szeiciomiesiecznvch wzrostach
X. Fundusze ,gwarantowane” y przy tym p gtac, P gczny

Fundusz Skand!a Euro Gwarantowany 2020 SEG2020  EUR 2,27% -0,33% na rynku akCJI pOlSkICh, szczeg()lnle warto uwaznie kontrolowad
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2021 SEG2021  EUR 2,51% -0,09%

Fundusz Skand!a Euro Gwarantowany 2022 SEG2022  EUR 3,02%  0,41% ryzyko portfela inwestycyjnego_ Skonstruowanie bardzo
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2023 SEG2023  EUR 3.31% 0,69%

Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2024 SEG2024  EUR 3,56%  0,93% agresywnego portfe|a (zbudowa nego w oparciu o bardzo
XI. Fundusze lokacyjne . . .
Gwarancja na Nobla 3 GWN3 PN 0,64%  0,64% wysoka, agresywng alokacje w fundusze akcyjne), pozostaje
Gwarancja na Nobla 4 GWN 4 PLN 0,62% 0,62% . . .

XIL. Portfele modelowe strategia obarczong podwyzszonym ryzykiem. Za
Portfel Modelowy Zréwnowazony PM1 PLN 4,32% 4,32% i i i A el 1 ol
Portfel Modelowy Stabilnego Wzrostu PM2 PLN 2,54% 2,54% Wythklem Inwestorow o WySOkleJ akceptaql ryzyka' bard2|eJ
Portfel Modelowy Akcyjny PM3 PLN 6,90% 6,90% ' i i ~ '
Portfel Modelowy Aktywnej Alokacji PM4 PLN 501%  501% odwazne zakupy funduszy akcyjnych powinny byc rozfozone
XIIl. Zmiany kurséw walut w czasie.

USD/PLN -2,88%

EUR/PLN -1,46% . .n

WG 7.64% b) Fundusze obligacji, waluty:

WIG20 3,52%

réallo: Analizy OnLine, TF, Skandia. Paliwem napedzajgcym wzrost na rynku polskich obligacji

Prezentowana klasyfikacja funduszy do poszczegdinych grup jest jedynie pomocnicza i zostata

dokonana w oparciu o subiektywne kryteria zastosowane przez Skandia Zycie TU SA. ska rbOWyCh w |IpCU by’fy pozytywnle odbierane mformaqe

dotyczace sytuacji finanséw panstwa w 2009 roku (nowelizacja

ll. Widoki na przysztosc

a) Fundusze akcji:

Warto zwréci¢ uwage, iz wrzesien polski rynek kapitatowy

budzetu na biezacy rok). Obecnie inwestorzy otrzymali
informacje o zgota odmiennym charakterze — planowany deficyt
budzetowy na 2010 rok jest bardzo wysoki (zaktadana

T i ) . rekordowa wysokos¢ 52,2 mld zt). Informacja ta niekoniecznie
rozpoczat po szesciu miesigcach wzrostow — sytuacja ta powinna . . , . . S
o o . . . stanowi¢ musi powdd do wyprzedazy polskich obligacji (a tym

bardzo powaznie sktania¢ do zwiekszonej ostroznosci , , L .
) ) . o . samym powdd do spadkdéw wartosci jednostek uczestnictwa

w  krétszym horyzoncie czasowym (do kilku miesiecy). Nie S . G ,
o o ) ) funduszy obligacji polskich), ale publikacja planéw rzadu
zmienia to faktu, iz wiodgcym scenariuszem dfugoterminowym L . , . )
i 3 R i . powoduje, iz szybkie powtdrzenie wzrostéw zanotowanych

dla polskiego rynku akcji nadal wydaje sie by¢ scenariusz . . . . . -
o . ) ] w tym segmencie rynku w lipcu jest obecnie duzo mniej

wzrostowy. Jednak dfugotrwate zwyzki, zwiekszajagce ched . . .y .
o i o R prawdopodobne. Zwiekszona podaz papieréw skarbowych moze
realizacji zyskdéw oraz coraz powszechniejsze opinie, iz ,gietdy . , . , .
o o ) 9 skutecznie powstrzymywac wzrost cen instrumentéw dtuznych.
wzrosty juz za wysoko” odzwierciedlajgc w obecnych cenach akgji L . . . )
i o . L Fundusze obligacji polskich mogg wiec utraci¢ impet, ktory
najbardziej pozytywne scenariusze gospodarcze — przemawiajg . L . . i,
: X . ) zdazyty uzyskac w lipcu. Wiele wskazuje na to, iz stopy zwrotu

za zintensyfikowang kontrolg ryzyka portfela inwestycyjnego. ) . o o
tych funduszy moga by¢ w kolejnych miesigcach bliskie

Dtugoterminowy trend wzrostowy na rynkach akcji w chwili rentownosci papieréw skarbowych.
obecne] wydaje sie by¢ scenariuszem wiodacym. Potencjalnym .
,J ,y ) _e y, . ) vy . jainy Dodatkowo, wsrdéd inwestordw zaczety narasta¢ obawy
zagrozeniem moze by¢ dla niego jednak brak spodziewanych L - . .
o . . o poziom inflacji. Jej szybszy od oczekiwanego wzrost mégtby
efektéw interwencji rzagdowych w realnej gospodarce. Gdyby - . . .
skfoni¢ cztonkdédw RPP do przyjecia neutralnego nastawienia,

a tym samym do definitywnego zakonczenia obnizek stép
procentowych.

okazafo sie, iz zasilanie gospodarek $wiatowych pompowang
W nie na bezprecedensowg skale masg pienigdza wspomagato
ich wkraczanie na $ciezke wzrostu jedynie w ograniczonym

stopniu, rynki kapitatowe, ktére zatozyty juz realizacje
optymistycznego scenariusza moze czeka¢ bolesna korekta.

Spadek cen akcji od sierpniowego szczytu oraz stabsze
zachowanie indeksow w pierwszej czesci wrzesnia noszg jednak
znamiona krétkoterminowego odpoczynku w dfugoterminowym
ruchu wzrostowym. Dfugoterminowy ruch spadkowy zostat dla
polskiego rynku akgji zakonczony w potowie lutego tego roku
i powrét do poziomdéw z dna bessy jest bardzo mato

prawdopodobny.

W sierpniu wcigz dato sie obserwowac ozywienie w segmencie
matych i srednich spoétek na warszawskiej gietdzie.
Swiadczy ono o duzych poktadach optymizmu wéréd inwestoréw
i powrocie na rynek mniejszych graczy. W krétkim okresie silne
zachowanie akgji mniejszych spétek moze jednak powodowacd

W przypadku inwestycji w fundusze denominowane w walutach
obcych nalezy bra¢ pod uwage dodatkowy czynnik,
wazny z punktu widzenia polskiego inwestora, jakim
jest zachowanie kursu ztotego w stosunku do walut
~wewnetrznych” zagranicznych funduszy. Nalezy pamietac,
iz w przypadku umacniania sie ztotego, wyrazone w PLN wyniki
funduszy inwestycyjnych denominowanych w walutach obcych
(np. EUR, USD) bedg obcigzane (pogarszane) przez efekt
walutowy, co jest szczegodlnie istotne w przypadku relatywnie
niewielkich stép zwrotu osigganych przez fundusze dtuzne jako
grupe aktywoéw.

IIl. Alokacja aktywow

Na podstawie analizy scenariuszy rozwoju sytuacji nakreslonych
w punkcie I, uzasadnione jest rozwazenie ponizszych decyzji
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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 tych funduszy,
w slad za mozliwg zwiekszong zmiennoscig cen akgji, ale takze ze
wzgledu na zwiekszone prawdopodobienstwo realizacji zyskow
po szesciu miesigcach wzrostow. Pomimo to, powrdt do dna bessy
(na warszawskiej gietdzie wyznaczonego w potowie lutego)
jest mato prawdopodobny, zas w przypadku inwestoréw
dfugoterminowych o wiekszej sktonnosci do podejmowania ryzyka,
wiekszos¢ czynnikdw wydaje sie przemawia¢ za docelowym
przewazaniem funduszy akcyjnych.

a) Polska

Dla inwestoréw o dfugim horyzoncie inwestycyjnym wcigz
odpowiednie wydaje sie konsekwentne przewazanie funduszy
akcyjnych. Nalezy jednak mie¢ na uwadze kontrole ryzyka portfela
inwestycyjnego w krétkim terminie — po szesciomiesiecznej fali
wzrostowej oraz stopniowym wyczerpywaniu sygnatéw z realnej
gospodarki, ktére mogtyby pozytywnie zaskakiwaé inwestoréw
w najblizszym czasie, na rynku akgcji polskich wystepuje zwiekszone
prawdopodobienstwo korekty spadkowe;.

Analogicznie do funduszy akcji polskich, dtugoterminowy trend
wzrostowy pozostaje scenariuszem dominujgcym. Scenariusz ten
jednak nie jest taki sam dla wszystkich rynkéw akcji (krajow
rozwinietych, poszczegdlnych gospodarek rozwijajacych sie).
Z tego wzgledu warto rozwazy¢ mozliwos¢ rozproszenia ryzyka
(dywersyfikacji), jakg daje szeroka oferta Skandii. Przyktadowo, duze
zréznicowanie wykazuje zachowanie funduszy akcji najmtodszych
gospodarek rozwijajacych sie (Frontier Markets) i akcji gospodarek
rozwinietych (np. Europy Zachodniej, USA). Nalezy takze pamietac,
iz na ostateczny wynik inwestycji w fundusze akcji zagranicznych
z perspektywy polskiego inwestora naktada sie wptyw zmian kursu
walutowego (w przypadku umacniania ztotego, wyniki funduszy
denominowanych w walutach obcych po przeliczeniu na ztoty bedg
obnizane przez efekt walutowy).

Utrzymywanie istotnej alokacji w fundusze dfuzne (obligagji, rynku
pienieznego) powinno pozwoli¢ na stabilizacje osigganych wynikow
i ochrone wartosci portfela na wypadek wystgpienia ruchu
korekcyjnego po kilku miesigcach dynamicznych zwyzek na rynkach
akgji.

a) Polska

Naturalnym nastepstwem lipcowej hossy na rynku obligacji polskich
byta realizacja zyskéw i sierpniowe uspokojenie. Po dostosowaniu
portfela do zrealizowanego w sierpniu scenariusza rynkowego
warto mie¢ na uwadze mozliwos¢ pozostawania rynku dfugu
w trendzie bocznym w perspektywie najblizszych miesiecy. Nalezy
pamietaé, iz w przypadku inwestorow o nizszej sktonnosci
do podejmowania ryzyka, gtéwng czes$¢ bezpiecznej czesci
portfela powinny stanowi¢ fundusze rynku pienieznego.

W otoczeniu zagranicznych funduszy obligacji utrzymuje sie

stabilizacja. Wzrosty na rynkach akcji w ostatnim czasie nie
wywotujg zmasowanego odptywu kapitatu z rynku dtugu a tym
samym spadkéw cen obligacji. Nalezy jednak pamigtac, iz
w przypadku instrumentéw dfuznych i oferowanych przez nie
poziomow stop zwrotu, elementem znacznie zwiekszajagcym ryzyko
inwestycji i w duzym stopniu wptywajacym na jej ostateczny wynik
wyrazony w polskim ztotym moga by¢ wahania kurséw
walutowych.

HSBC <»

Indie — dobre perspektywy wzrostu

Ekonomisci HSBC prognozujg dla gospodarki indyjskiej realny
wzrost PKB 0 6,2% w roku finansowym 2009/10 i 8,0% w roku
finansowym 2010/11, czyli wiekszy, niz sie powszechnie oczekuje.
Inni analitycy natomiast rewiduja obecnie swoje prognozy w gére.
Pojawily sie pierwsze oznaki ozywienia, np. wzrost indeksu PMI czy
Skutki
podejmowanych w ramach polityki monetarnej prawdopodobnie

wzrost sprzedazy pojazddéw i cementu. dziatan
odczujemy z opdznieniem w 2010 r. Rzad wspiera gospodarke
wydatkami na infrastrukture i Swiadczenia socjalne. Wzrost cen
surowcéw moze doprowadzi¢ do wzrostu WPI, wskaznika inflacji
cen hurtowych, do 7-8% w marcu przysztego roku, co z kolei
mogtoby sktoni¢ indyjski bank centralny do podwyzki stop

procentowych w Il kw. 2010 r.

Przy wartosci indeksu Sensex na poziomie odpowiadajgcym
wskaznikowi cena/zysk 16,5 (na podstawie 12 miesiecznej
prognozy zyskow spotek) i wskaznikowi cena/wartos¢ ksiegowa 2,6
akgji spodtek indyjskich nie mozna wecigz uwazaé za tanie, cho¢ nie
s3 one tez jeszcze bardzo drogie. Chociaz relatywnie wyceny
na indyjskich rynkach akgji s3 wyzsze niz kursy na poréwnywalnych
rynkach, to jednak sg one zgodne z trendem historycznym. Wydaje
sie, ze rynki juz uwzglednity w wycenach spodziewane ozywienie
gospodarcze, dlatego prawdopodobnie czeka nas co najmniej
krétka przerwa wzrostu notowan. W zaleceniach dla Azji i Pacyfiku
rekomendacja HSBC dla Indii jest neutralna. Ozywienie gospodarcze
moze spowodowac szybki wzrost kurséw pod koniec 2009 r.
Nadalismy naszemu portfelowi bardziej defensywny charakter
z przewazonym udziatem sektorow artykutow pierwszej potrzeby
i bankowego, przy jednoczesnym niedowazeniu sektora
surowcowego. Wsréd naszych najlepszych nabytkéw znalazty sie
akcje Hindustan Unilever, Bharti Airtel, Shree Renuka Sugars, Shree
Cement i Bank of Baroda, natomiast w pierwszej kolejnosci

sprzedajemy akcje India Cements, ICICI Bank i GMR Infrastructure.
Dane ekonomiczne

W dalszym ciggu analitycy HSBC prognozujg wzrost gospodarczy
w tempie powyzej powszechnie formutowanych prognoz
— uwazamy, ze w roku finansowym 2009/10 gospodarka Indii
wzrosnie 0 6,2%, a w roku finansowym 2010/11 o 8,0%.

W najbardziej prawdopodobnym wariancie sektor wyrobdw
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konsumpcyjnych ma wcigz przed sobg doskonate perspektywy.

Tylko reformy strukturalne w gospodarce mogg podtrzymacd
dobre tempo wzrostu w dituzszej perspektywie.

Perspektywy dla rynkéw akgji
Poprawiajq sie prognozy zyskéw spétek i ekonomiczne.

Akcje nie sg tanie, poniewaz skutki ozywienia juz zostaty
uwzglednione w wycenach.

Zauwazalne jest rozczarowanie tempem realizacji oczekiwanych
reform.

Sugestie dotyczace inwestowania w poszczegdlne sektory
i spotki
Przewazenie  sektoréw potrzeby

artykutow  pierwszej

i bankowego.

Niedowazenie sektoréw surowcowego i nieruchomosci.
Z ostatniej chwili...

Sensex +3,67%

W Indiach gtéwny indeks akcji wzrdst do najwyzszego poziomu
od 15 miesiecy, gdy minister finansow potwierdzit wole realizacji
deklaracji grupy G-20, sygnalizujagcej kontynuacje dziatan
stymulujgcych gospodarke, a rzad ogtosit, ze mozliwe sg wieksze
opady monsunowe.

W Indiach monsuny sg gtéwnym Zrédtem wody wykorzystywanej
do nawadniania pdl przez 235 min rolnikéw prowadzacych
gospodarstwa w tym kraju. Drugi tydzien z rzedu opady byty
wieksze od $redniej, przyczyniajac sie do podniesienia prognoz
zbioréw pszenicy ozimej i roslin oleistych. Jak podat Indyjski
Departament Meteorologii, w tygodniu do 9 wrzesnia w Indiach
spadto 56,2 mm deszczu, przy diugookresowe] $redniej 46,3
mm. W rezultacie deficyt za okres od czerwca do wrzesnia
zmniejszyt sie do 20% z 23% w tygodniu poprzednim.

Siédmy miesigc z rzedu rosta w Indiach produkcja przemystowa,
poniewaz wieksze wydatki z budzetu panstwa i nizsze koszty
kredytu przyczynity sie do wzrostu popytu na pojazdy, motocykle
i inne wyroby konsumpcyjne. W stosunku do analogicznego
okresu roku poprzedniego produkcja w fabrykach, przedsie-
biorstwach uzytecznosci publicznej i kopalniach zwiekszyta sie
w lipcu 0 6,8%.

Sekretarz Handlu, Rahul Khullar, ogtosit, ze w sierpniu w Indiach
odnotowano najmniejszy spadek eksportu na przestrzeni
ostatnich o$miu miesiecy, przede wszystkim dzieki wzrostowi
eksportu wegla, ryzu i tytoniu. Przewozy towarowe spadty
0 19,7% w stosunku do roku poprzedniego, podczas gdy w lipcu
az o 28,4% réwniez rok do roku. Wielko$¢ spadku indyjskiego
eksportu maleje od marcu, kiedy to eksport skurczyt sie
0 33,26%, wyznaczajac rekordowy spadek wszech czaséw.

Chiny - pobudzenie gospodarki

W sierpniu na gietdach chinskich nadszedt czas korekty. Zaréwno
indeks MSCI China, jak i akcje H (notowane w Hongkongu) stracity
po okoto 7%. Gtéwnymi przyczynami korekty byty obawy zwigzane
z mozliwoscig ostrego wyhamowania dynamiki akcji kredytowej

w drugim pétroczu 2009 r. i nowa polityka rzadu w zakresie kontroli
inwestycji w kilku dziedzinach. Rada Panstwa zapowiedziata
dziatania w celu usprawnienia kontroli inwestycji w kilku branzach,
w tym w sektorze stali i cementu, aby zapobiec przeinwestowaniu.
Akcje spotek z branzy nieruchomosci wypadty stabiej niz szerszy
rynek ze wzgledu na mozliwos¢ ograniczenia kredytowania
nieruchomosci inwestycyjnych. Ogétem warto$¢ nowo udzielonych
kredytéw spadfa do 356 mld RMB, czyli znacznie ponizej wartosci
z czerwca (1,53 bin RMB) i rekordowego wyniku pierwszego
pétrocza 2009 r. (7,4 bin RMB). Mierzacy nastroje wsrdd
menedzeréw ds. logistyki indeks PMI (Purchasing Manager Index)
wzrést w sierpniu w Chinach do 54 z 53,3 w lipcu, co oznacza
najwiekszy przyrost od 16 miesiecy. W lipcu wskaznik inflacji CPI
zmniejszyt sie¢ o 1,8% rok do roku w poréwnaniu z czerwcowym
spadkiem rok do roku o 1,7%. Niemniej jednak sprzedaz detaliczna
utrzymata wysokie tempo wzrostu: o 15,2% rok do roku w lipcu
w pordéwnaniu z 15,0% rok do roku w czerwcu. W lipcu efekt
wysokiej bazy przyczynit sie do spadku eksportu o 23% rok do roku
w poréwnaniu ze spadkiem o 21,4% w czerwcu.

Perspektywy

Szybki wzrost inwestycji i konsumpcji mozliwy dzieki wsparciu ze
strony rzadu prawdopodobnie bedzie w dalszym ciggu stymulowat
wzrost gospodarki chinskiej. Ostatnia korekta na rynkach akgji
w zwigzku z obawami dotyczacymi ptynnosci bedzie raczej
zjawiskiem przejsciowym i nie wptynie na tempo wzrostu
gospodarczego Chin. W wymiarze makroekonomicznym ozywienie
nie powinno dozna¢ uszczerbku, poniewaz zndéw rosng
zamoéwienia w sektorze eksportowym. Dobry odczyt indeksu PMI
w sierpniu biezacego roku wskazuje na ciggta poprawe warunkéw
ekonomicznych w Chinach. Reakcja rynkdéw na zapowiadang przez
bank centralny korekte polityki monetarnej moze okazac sie
przesadzona. Wieksze zaostrzenie polityki monetarnej jest raczej
mato prawdopodobne, poniewaz obecny etap to wcigz dopiero
poczatki ozywienia gospodarczego w Chinach. Sektor producentéw
wyrobéw konsumpcyjnych jest wcigz szczegdlnie atrakcyjny dla
inwestoréw, poniewaz w drugim pdétroczu 2009 r. konsumpcja
krajowa bedzie w dalszym ciggu jedng z lokomotyw wzrostu
gospodarczego. Dtugookresowe perspektywy rozwoju gospodar-
czego dla Chin nalezy uzna¢ za stabilne dzieki wsparciu ze strony
rosnacych inwestycji zaréwno prywatnych, jak i publicznych.

Z ostatniej chwili...
Hong Kong HSCEI +4,32%, chinski indeks akgji typu A +4,48%

W ubiegtym tygodniu ceny akcji spdtek chinskich wzrosty
o ponad 4% dzigki lepszym niz oczekiwano danym ekono-
micznym i po ogfoszeniu przez chinskiego przywodce woli
kontynuowania umiarkowanie luznej polityki monetarnej.

W sierpniu produkcja przemystowa w Chinach rosta szybciej niz
prognozowano. Produkcja w fabrykach krajowych byta wieksza
0 12,3% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzed-
niego i byt to najwiekszy wzrost od sierpnia 2008 r.

Sprzedaz detaliczna wzrosta o 15,4% w sierpniu rok do roku, co
oznacza najwiekszy wzrost w roku biezagcym z uwzglednieniem
zaktdcen sezonowych zwigzanych ze $wietem nowego roku
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ksiezycowego.

Miejskie inwestycje w Srodki trwate wzrosty o 33% w ciggu osmiu
miesiecy do 31 sierpnia, czyli bardziej niz do lipca (32,9%)
i powyzej prognoz (32,7%).

W sierpniu ceny mieszkan w 70 chinskich miastach wzrosty
0 2% w stosunku do sierpnia roku poprzedniego, co oznacza
najwiekszy wzrost od prawie roku. Pod wzgledem powierzchni
sprzedaz mieszkan zwiekszyta sie 0 42,9% w ciggu pierwszych
osmiu miesiecy biezgcego roku w stosunku do analogicznego
okresu roku ubiegtego, natomiast inwestycje w budownictwie
wzrosty 0 14,7% w tym samym okresie.

Warto$¢ nowo udzielonych kredytow w walucie lokalnej
wyniosta 410,4 mld RMB (60 mld SD) w poréwnaniu z 355,9
mld RMB w lipcu.

W ubiegtym tygodniu Ludowy Bank Chin ogtosit, ze agregat M2,
czyli najszersza miara podazy pienigdza, zanotowat rekordowy
wzrost o 28,53%, poniewaz bank centralny kontynuowat
»umiarkowanie luzna"” polityke monetarna.

W zesztym tygodniu premier Wen Jiabao zobowigzat sie
do kontynuacji dziatan stymulujgcych w celu wsparcia ozywienia
gospodarczego, modwiac, ze to odbicie ,jest niestabilne,
niezréwnowazone i jeszcze nieugruntowane”. Dodat rowniez, ze
.Nie_mozemy i nie zmienimy kierunku naszej polityki, skoro
warunki gospodarcze wcigz nie s3 odpowiednie”.

To oswiadczenie padto, gdy rynki zaczety sie coraz bardziej
obawia¢, ze Chiny zechcg ograniczy¢ wzrost ptynnosci w drugiej
pofowie roku ze wzgledu na rekordowg akcje kredytowg bankéw
chinskich w pierwszym potroczu.

Gospodarki Indii i Chin odnotowujg pierwsze oznaki ozywienia.
Doswiadczeni inwestorzy wiedzg, ze jest to doskonaty moment, aby
rozpoczac inwestowanie na ww. rynkach. Chcielibysmy zwrécic
Panstwa szczegdlng uwage na dwa produkty dostepne w ramach
zagranicznego funduszu parasolowego HSBC Global Investment
Funds — fundusz HSBC GIF Indian Equity (akcji indyjskich) oraz
funduszu HSBC GIF Chinese Equity (akgji chinskich), ktore zaréwno
w dtugim jak i krotkim horyzoncie inwestycyjnym odnotowujq
ponadprzecietne stopy zwrotu — regularnie przewyzszajac swoja
stope odniesienia (benchmark). Profile funduszy oraz ich aktualne
wyniki znajdg Panstwo ponizej.

Profil funduszu HSBC GIF Chinese Equity

Subfundusz oferuje inwestorom mozliwos¢ wykorzystania
potencjatu najszybciej rozwijajacej sie gospodarki na Swiecie
poprzez lokowanie Srodkéw w dobrze zdywersyfikowany
portfel chinskich akcji. Aktywa subfunduszu, ktéry jest obecnie
jednym z najwiekszych funduszy akgji chinskich na swiecie, sg
inwestowane gtéwnie w walory duzych spoétek, jednak
zarzadzajacy monitorujg rynek na biezagco w poszukiwaniu
ciekawych mozliwosci inwestycyjnych réowniez  wsréd
mniejszych spétek. Subfundusz jest zarzgdzany przez zespot
z wieloletnim doswiadczeniem, ktérego celem jest osiggniecie
zysku z inwestycji na podstawie zfozonego procesu opartego

na wycenie spofek i zdyscyplinowanym zarzadzaniu ryzykiem.

Aktualne wyniki funduszu HSBC GIF Chinese Equity

HSBC GIF China Equity
Benchmark

98] 309

; 62,4 47 499 1448] 471
112] 364

718 2:7| 852 1970[ 574

Zrédto: HSBC Global Investment Funds (stan na 31/07/2009)

Profil funduszu HSBC GIF Indian Equity

Subfundusz oferuje inwestorom posiadajgcym dtugi horyzont
inwestycyjny mozliwos¢ wykorzystania potencjatu indyjskiego
rynku akgji. Subfundusz HSBC GIF Indian Equity nalezy
do najwiekszych na s$wiecie funduszy inwestujacych w akcje
indyjskie.
z wieloletnim doswiadczeniem, ktérego celem jest osiggniecie

Subfundusz jest zarzadzany przez zespot

zysku z inwestycji na podstawie zfozonego procesu opartego
na wycenie spotek i zdyscyplinowanym zarzadzaniu ryzykiem.

Aktualne wyniki funduszu HSBC GIF Indian Equity

HSBC GIF India Equity
Benchmark

12,2 63,6] 1040 -11,6] 37,0] 1653 88,5
80[ 453| 732] 27| 53,1 2088] 658

Zrédto: HSBC Global Investment Funds (stan na 31/07/2009)

Zastrzezenia prawne:

Niniejszy dokument zostal przygotowany przez Skandia Zycie Towarzystwo
Ubezpieczen S.A. (Skandia) zgodnie ze stanem na dzien 15.09.2009 r. i jest
przeznaczony wylacznie dla pracownikow Skandli, Agentéw Ubezpieczeniowych
wykonujacych czynnosci agencyjne na rzecz Skandii oraz Klientéw Skandiii.

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

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 zwigzanych z umowgq ubezpieczenia, w tym z opisem
ryzyk zwigzanych z inwestowaniem srodkéw oraz wysokosciami opfat pobieranych
przez Towarzystwo.

Wyniki inwestycyjne uzaleznione sq od sytuacji na rynkach finansowych
i skfonnosci do podejmowania ryzyka. Ubezpieczajacy musi liczy¢ sie z moZliwoscig
utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkdw, zwtlaszcza w przypadku
inwestowania srodkéw w instrumenty o wysokim poziomie ryzyka.

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

Wszystkie prezentowane opinie s opiniami wilasnymi Towarzystwa. Pomimo
dofozenia nalezytej starannosci przy sporzadzaniu niniejszego dokumentu
Towarzystwo nie moze zapewni¢, ze prezentowane opinie okazg sie trafne,
a sytuagia na rynku nie ulegnie zmianie, w szczegdlnosci w stosunku
do okreslonych instrumentéw finansowych. Opinie Towarzystwa mogaq Sie
zmienia¢ bez obowigzku kazdorazowego informowania o tym fakcie.

Towarzystwo, jego pracownicy, cztonkowie wtadz 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.skandlia.pl

Zastrzezenia prawne HSBC:

Niniejsza oferta nie jest dostepna dla obywateli Standw Zjednoczonych Ameryki
Pdtnocnej oraz 0séb tam mieszkajacych lub pracujacych.

Niniejsza broszura jest wyfacznie materiatem informacyjnym. Zadne z powyzszych
informacji  zawartych w niniejszej broszurze nie stanowig doradztwa
inwestycyjnego, analiz finansowych, rekomendacji, w tym podatkowych,
prawnych lub ksiegowych. Potencjalni inwestorzy sq catkowicie odpowiedzialni
za dokonywanie wiasnych, niezaleznych ocen i analiz produktéw, inwestycji
i transakgi dotyczacych funduszu, i nie powinni polega¢ na informacjach



Podsumowanie miesigca

skandia

zawartych w niniejszej broszurze jak na poradach inwestycyjnych.

Wartosc¢ aktywdw netto funduszu prezentowanego w niniejszej broszurze cechuje
sie lub moze sie cechowac duzg zmiennoscig ze wzgledu na skfad portfela
inwestycyjnego funduszu lub na stosowane techniki zarzgdzania tym portfelem.
Zainwestowanie w fundusz wigze sie z wysokim poziomem ryzyka i jest
odpowiednie wytgcznie dla doswiadczonych inwestordw, ktdrzy w petni rozumiejg
ryzyko wigzace sie z tego rodzaju inwestycami, w tym ryzyko utraty catosci
kapitatu, oraz sq w stanie je poniesc. Prezentowany w niniejszej broszurze fundusz
nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania
okreslonego wyniku inwestycyjnego, a przedstawione w niniejszej broszurze
wyniki funduszu nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikdéw
w przysztosci. Ich wartos¢ oraz zwrot z nich osiggany mogg malec ze szkoda dla
intereséw inwestora. Uczestnik funduszu musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty
przynajmniej czesci wpfaconych srodkdw. Zmiany kursow walut | stop
procentowych moga wywierac niekorzystny wptyw na wartos¢ inwestygji oraz
osiggany z nich zwrot. Prawnie wigzace informacje o funduszu, w tym
szczegdtowy opis czynnikow ryzyka, znajdujg sie w prospekcie informacyjnym
funduszu, ktdry, podobnie jak skrét prospektu, jest dostepny nieodpfatnie
i w jezyku polskim w placéwkach dystrybutoréw funduszu oraz na stronie
internetowej www.assetmanagement.hsbc.com/pl.

Grupa HSBC moze na wtasny rachunek nabywac i posiadac aktywa, ktére w innym
razie mogfyby zosta¢ nabyte przez Fundusz. Moze je réwniez przyporzadkowac
innemu klientowi lub jednostce stowarzyszonej z Grupg HSBC. Ponadlto,
cztonkowie Grupy HSBC mogq oferowac mozliwosci dokonywania wspdinych
inwestycji komandytariuszom, osobom trzecim lub cztonkom Grupy HSBC,
dziatajgcym na wiasny rachunek. Sytuacje takie stanowig konflikt interesow. Grupa
HSBC stosuje wewnetrzne rozwigzania stuzace identyfikowaniu potencjalnych
konfliktow intereséw oraz zarzgdzaniu nimi.

Niniejsza broszura zostala opracowana na podstawie informacji uzyskanych ze
Zrédet uznanych za wiarygodne, ktdére jednak nie zostaly niezaleznie
zweryfikowane. Wszystkie wykresy i diagramy pochodza z publicznie dostepnych
Zrodet lub opieraja sie na informacjach wiasnych. HSBC Bank Polska S.A. nie skfada
Zadnych oswiadczeri ani nie udziela zadnych gwarangji jakiegokolwiek rodzaju i nie
bierze na siebie zadnej odpowiedzialnosci za dokfadnos¢ i kompletnos¢
Jakichkolwiek informagji, stwierdzen, zatozeri Ilub projekcji zamieszczonych
W niniejszej broszurze, ani za jakakolwiek strate lub szkode (bezposrednia,
posrednia, wtdrng lub jakakolwiek inng) powstala w wyniku polegania na tresci
niniejszej broszury. W kazdym czasie tresc i wyglad niniejszej broszury mogag zostac
zmienione bez uprzedzenia.

Tabela opfat funduszu dostepna jest w oddziatach Dystrybutoréw. Dochody
z tytutu udziatu w funduszach kapitatowych podlegaja opodatkowaniu. Poziom
i podstawa opodatkowania mogag ulega¢ zmianom. W celu uzyskania informadji
o zasadach opodatkowania inwestor powinien zasiegng¢ opinii doradcy
podatkowego. HSBC Bank Polska S.A. nie swiadczy ustug doradztwa podatko-
wego, jakiekolwiek informacje na temat zasad opodatkowania uzyskane od HSBC
Bank Polska S.A. nie moga byc traktowane jako doradztwo podatkowe.

Niniejsza broszura nie jest przeznaczona do udostepniania osobom fizycznym lub
prawnym, ani do wykorzystywania jej przez te osoby, w krajach lub terytoriach,
w ktdrych jej udostepnianie lub uzytkowanie bytoby niezgodne z prawem lub
innymi requlacjami.

Wydaweca:
HSBC Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy Placu Pitsudskiego 2.

Miejsce wydania broszury: Warszawa
www.assetmanagement.hsbc.com/pl



