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30 listopada 2006 r.
MATERIAL PRASOWY
Aleksander Jawien, prezes Investment Fund Managers

W dniu 24 listopada br., na zaproszenie Franklin Templeton Investments, Prezes Investments
Fund Managers uczestniczyl w Wiedniu w spotkaniu z Dr Micheal’em Hasenstab’em, ktory
w Franklin Templeton Investments jest wspotzarzadzajacym migdzynarodowa grupa Fixed Income
Group, ktora gromadzi na catym $§wiecie ponad 100 specjalistow i zarzadza ponad 141 miliardami
USD na $wiatowych rynkach obligacji. Dr Hasenstab poruszyl wiele interesujacych watkow
dotyczacych swiatowych rynkow kapitatlowych oraz gospodarek poszczegoélnych krajow.

Rynki akeji w naszym regionie Europy wzrosly do poziomow, ktére wielu analitykow uznaje za
wysokie. Dlatego zwrdcono uwage na alternatywne do akcji formy inwestowania na §wiatowych
rynkach kapitalowych.

Ciekawe tematy:

1. Na czym dzisiaj zarabia si¢ na §wiatowych rynkach obligacji?
. Gdzie mozna osiagna¢ zyski, ktorych zazwyczaj nie utozsamiamy z obligacjami?
3. Czy Polska jest atrakcyjnym rynkiem na tle innych krajow rozwinigtych i rozwijajacych
sig?
4. Dlaczego warto inwestowaé w obligacje na rynkach §wiatowych?

Na czym dzisiaj zarabia si¢ na Swiatowych rynkach obligacji?

Zyski na obligacjach to dzi§ nie wynik spadku stop procentowych, ale wzrost wartosci walut
krajow, w ktérych mamy zaangazowane $rodki w stosunku do dolara i euro.

W poréwnaniu do lat 80-tych i 90-tych ubiegtego wieku obecnie obserwujemy na rynkach
$wiatowych niespotykana wczeséniej sytuacje, kiedy stopy procentowe w krajach rozwinigtych, jak
rowniez, co rzadziej spotykane, w krajach rozwijajacych sig¢ ksztattuja si¢ na niskim poziomie.
W USA krotkoterminowe stopy procentowe wynosza 5,25%, w Eurolandzie 3,61%, w Japonii 0,40%,
ale rowniez niskie sa w Chinach 3,5%, w Indiach 6,63% oraz w Polsce 4,19%. Powoduje to, ze dzisiaj
nie mozna osiagna¢ ponadprzecigtnych zyskow na obligacjach liczac na spadek stop procentowych.
Obecnie, fundusze obligacji zarabiaja na wzro$cie walut krajow, w ktorych maja zaangazowane $rodki
w stosunku do dolara i, w mniejszym stopniu, do euro.

Przyklad: fundusz dysponujacy dolarami kupujac obligacje w ztotowkach nie liczy raczej na zysk
z oprocentowania czy wzrostu kursu danej obligacji. Liczy natomiast na umocnienie si¢ polskiej
waluty w stosunku do dolara czy euro i stad czerpie glowna czg$¢ swojego zysku. Ponizsza tabela
przedstawia, ze obecnie taka strategia nie dotyczy tylko Polski, ale rynkéw wszystkich krajow.
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Tabela przedstawia stopy zwrotu osiagnigte na obligacjach danych krajow
w ciggu 12-tu miesiecy na dzien 30 wrzesnia 2006 r.

Kraj Stopa zwrotu z lokalnej | Wzrost/spadek lokalnej Catkowity zysk dla
walucie w % waluty do USD w % inwestora, ktory oblicza
zyski w USD w %
Indonezja + 30,77 +11,54 + 46,05
Korea Potudniowa +5,84 +10,04 + 16,56
Tajlandia + 5,61 +9,26 + 15,41
Kanada +4,38 +4,03 + 8,59
Singapur +1,53 +6,50 + 8,18
Polska +2,08 + 3,57 +5,72
Szwecja - 0,08 + 5,47 +5.56
Strefa euro -0,14 +5,07 +4,93
Malezja +2,57 +2,20 + 4,82
USA +3,12 - + 3,12
Australia +4,37 -2,28 +1,99
Norwegia +0,63 +0,09 +0,71
Nowa Zelandia +5,67 -5,84 -0,51
Japonia +0,25 -4,00 -3,76
Wegry -0,09 -3,87 -3,95

Zrodto: Franklin Templeton Investments

Prosze zauwazy¢, ze caty czas moéwimy o obligacjach. Wyniki wskazywatyby na rynek akcji,
ale wlasnie takie, zblizone wyniki moga zaoferowac¢ swiatowe fundusze obligacji.

Gdzie mozna osiagna¢ na obligacjach zyski na takim poziomie, ktorego zazwyczaj nie
utozsamiamy z obligacjami?

Przede wszystkim w Azji, poniewaz:

Kraje azjatyckie nadal ciesza si¢ bardzo dynamicznym wzrostem;

Wzrost ten nie jest jednak okupiony wysoka inflacja;

Kraje azjatyckie maja gigantyczne, najwigksze na $wiecie, rezerwy walutowe;
Waluty krajow azjatyckich sa nadal niedowarto$ciowane na poziomie ok. 30%.

bl N e

Czynnikiem napedzajacym wzrost PKB w krajach azjatyckich nie jest juz wylacznie eksport, ale
rowniez rosnaca konsumpcja (popyt wewnetrzny), ktora musi by¢, przynajmniej czgsciowo,
sfinansowana z oszczedno$ci, czyli rezerw walutowych tych krajow, ktoére w przewazajacej
wigkszosci ulokowane sa w USA w dolarze amerykanskim. Jesli cze¢$¢ tych rezerw wréci na lokalne
rynki Azji, umocnia si¢ waluty tych krajow w stosunku do dolara. Kazdy fundusz, ktory
w odpowiednim momencie bgdzie zaangazowany na rynku obligacji np. w Chinach, Indiach czy
w Japonii zyska przede wszystkim na wzroscie kursow walut tych krajow w stosunku do dolara.
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Ponizsza tabela zawiera dane obrazujace ogromny potencjat wzrostu w Azji.

Kraj Wzrost PKB rok do Wktad konsumpcji do Rezerwy walutowe

roku - II kwartat 2006 PKB w % PKB w miliardach USD
Chiny 11,3 34 987.,9
Japonia 2,5 1,3 865,6
Hong Kong 5,2 2,3 131,2
Malezja 5,9 2,9 79,3
Indonezja 5,2 1,8 38,4
Filipiny 5,5 5,0 19,4
Singapur 8,1 2,1 131,9
Korea Potudniowa 5,3 2,2 229.,5
Tajwan 4,6 1,8 261,8
Tajlandia 49 2,0 60,0

Zr6dto: Franklin Templeton Investments, The Economist

Czy Polska jest nadal atrakcyjnym rynkiem do inwestowania na tle innych krajéw rozwinietych
i rozwijajacych si¢?

Polska jest nadal bardzo atrakcyjnym krajem dla inwestorow finansowych. Pozytywnym czynnikiem
dla perspektyw wzrostu rynku polskich obligacji jest zbyt duza, réznica migdzy rentownoS$cia obligacji
europejskich a polskich, ktora wynosi obecnie nadal ok. 100 punktéw bazowych, czyli ok. 1%. Jest to
duzo zwazywszy, ze obecna rentowno$¢ obligacji 5-letnich w Polsce to ok. 5%. Roznica ta bedzie
malata prowadzac do wzrostu cen polskich obligacji.

Jednak najwazniejszym czynnikiem, ktory decyduje o atrakcyjnosci Polski w oczach inwestorow
zagranicznych to umacniajaca si¢ zlotowka. Na pytanie: jak w dtugim terminie widzi poziom kursu
zlotego do euro, Dr Hasenstab odpowiedzial, ze moze sobie wyobrazi¢ kurs EUR/PLN na poziomie
3,50, a nawet 3,25, jako mozliwy do osiagnigcia przez ztotowke w okresie sSrednioterminowym.

Podsumowanie

Dlaczego warto inwestowa¢ w obligacje na rynkach swiatowych?

» Niska inflacja pozwala utrzymywac stopy procentowe na niskim poziomie przyczyniajac
si¢ m.in. do szybkiego tempa wzrostu gospodarczego w krajach rozwijajacych sig, ale
rowniez krajach rozwinigtych (Kanada, Szwecja);

» Szybkie tempo wzrostu gospodarczego powoduje wzrost kursow walut tych krajow,
w szczegolnosci do dolara amerykanskiego.

» Rosnaca konsumpcja w krajach rozwijajacych si¢ przyczynia si¢ do utrzymania szybkiego
tempa wzrostu PKB;

» Rosnaca konsumpcja w krajach azjatyckich spowoduje potrzebg skorzystania
z gigantycznych rezerw walutowych, co dodatkowo przyczyni si¢ do utrzymania wzrostu
w tym regionie;

» Taka sytuacja oferuje szans¢ uzyskania zyskow nieutozsamianych zazwyczaj
z obligacjami, czego przyklad podatem w pierwszej tabeli.
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W naszej ofercie znajduje si¢ kilka globalnych funduszy obligacji. Nast¢pne, m.in. Franklin
Global Total Return (+29,94% w ostatnich trzech latach) oraz Franklin Global High Yield (Euro)
(+27,57% w ostatnich trzech latach), wprowadzimy do naszej oferty juz 4 grudnia br.

W celu uzyskania dodatkowych informacji prosimy o kontakt:
Izabela Piecuch, tel. 0-697 109 192, tel. + 22 319 57 63

E-mail: Izabela.Piecuch@ifmpl.com

Strona www: www.ifmpl.com

Investment Fund Managers

Investment Fund Managers Sp. z. o0.0. jest butikowg instytucjg finansowg oferujacg rozwigzania
inwestycyjne oparte o najlepsze fundusze inwestycyjne dostepne na polskim rynku. W ofercie
Investment Fund Managers znajduje sie ponad 220 polskich i zagranicznych, otwartych funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez 14 duzych instytucji finansowych o zasiegu swiatowym (AIG,
BPH, Commercial Union, DWS, ING, Fortis, Franklin Templeton, KBC, Legg Mason, BlackRock Merrill
Lynch, SEB, Skarbiec, Superfund, Union Investment). Nasze rozwigzania pozwalajg na ulokowanie
oszczedno$ci i czerpanie zyskow ze wszystkich gtdwnych rynkow finansowych Swiata. Nasi klienci
maja mozliwos¢ petnej dywersyfikacji ryzyka inwestycyjnego poprzez np. dywersyfikacje walutowa,
regionalna, produktowa. Oferta obejmuje takze specjalistyczne obszary inwestycyjne np. fundusze
technologiczne, biotechnologiczne, surowcowe, czy zorientowane na wybrane w danym regionie mate
i srednie spoétki. Firma powstata w grudniu 2003 r. Dziatalno$¢ operacyjna prowadzona jest od kwietnia
2004 r. na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Obecnie firma dziata w Warszawie.
Kapitat udziatowy wynosi 1.375.000 PLN. Firmg kieruje Aleksander Jawien - prezes zarzadu.




