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WIELKOSC KLASY AKTYWOW S&P RATING DYWIDENDA
744,512 PLN A/V3 Nie

WIELKOSC FUNDUSZU
1,8 mld PLN

TYP FUNDUSZU
Obligacje

ROZWO)J RYNKU
W sierpniu rynek obligacji rzadowych wykazat sie dodatnig rentownoscig. Poziom rentownosci obligacji 10-letnich obnizyt sie na rynkach
w Stanach Zjednoczonych, Japonii i strefie euro odpowiednio o 14, 12 i 18 punktéw bazowych. Ciggty naptyw niekorzystnych danych
gospodarczych, zwtaszcza w strefie euro i Japonii, wywotat presje na obnizenie poziomu rentownosci obligacji. Na uwage zastuguje
spadek wskaznika IFO oraz ujemne tempo wzrostu PKB w drugim kwartale roku zanotowane zaréwno w strefie euro, jak i Japonii.
Wszystkie banki centralne krajéw G-10 utrzymaty oficjalne docelowe stopy procentowe na niezmienionym poziomie. W zwigzku ze
spadkiem cen surowcéw z wczesniejszych wysokich pozioméw w trakcie miesigca nastagpito dalsze zmniejszenie obaw dotyczacych
inflacji. Na rynkach kredytowych sierpieri byt bardzo spokojnym miesigcem. Uczestnicy rynku z duzg ostroznoscig podchodzili do nowych
emisji obligacji. W sierpniu obligacje gotéwkowe wypadty gorzej od instrumentéw pochodnych. Nowe emisje rzeczywiscie pojawity sie
na rynku w ostatnim tygodniu sierpnia, przy czym ceny nowych obligacji nie byty zbyt atrakcyjne w porédwnaniu z certyfikatami
depozytowymi.

WARTOSC INDEKSOWANA - KONIEC MIESIACA WYNIK KOD FUNDUSZU
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Fundusz inwestuje Srodki w szereg papieréw dtuznych poruszajac

sie na wyznaczonym poziomie ryzyka celem przekroczenia benchmarku.

BENCHMARK

Do 31 grudnia 2001 roku warto$¢ referencyjng stanowit indeks JPM GBI Global trad sm Index.

Optata za zmiane (max)

W obrocie dziennym
Zarzadzajacy aktywami
Zakoriczenie roku ksiegowego

Wyniki w przesztosci nie sg wyznacznikiem wynikéw obecnych lub w przysztosci. Podany wynik nie zawiera optat oraz kosztéw powstatych w zwiazku z nabyciem

i umorzeniem jednostek funduszy inwestycyjnych.

CHRIS VAN DER OORD

Wiecej informacji mozna uzyskac na stronie www.robeco.pl

OCZEKIWANIA ZARZADZAJACEGO FUNDUSZEM
Perspektywa Srednioterminowa dla obligacji ulegfa poprawie po pojawieniu sie pierwszych oznak globalnego
spowolnienia gospodarczego oraz dalszych korekt cen surowcéw energetycznych. W perspektywie krétkoterminowej
banki centralne nadal bedq podkresla¢ swoje zaangazowanie w dziatania majgce zapobiegac¢ wzrostowi oczekiwar
inflacyjnych. Oczekuje sie pogorszenia wynikéw obligacji amerykariskich w momencie, gdy FED zdecyduje o wycofaniu
sie z niektdrych swoich wczesniejszych agresywnych posuniec tagodzqcych polityke pieniezng. Szybkosc, z jakq proces
ten bedzie postepowat uzalezniona bedzie od dfugosci oraz skali obecnego spowolnienia gospodarczeqo w Stanach
Zjednoczonych. We wrzesniu oczekujemy wzrostu aktywnosci w zakresie emisji obligacji korporacyjnych, zaréwno w
sektorze finansowym, jak i niefinansowym.
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WYNIK

Wedtug cen otwarcia z ostatniego dnia miesigca, warto$¢ tytutéw uczestnictwa funduszu zwiekszyta sie o 1,4%, co odpowiadato
rentownosci osiggnietej przez indeks odniesienia. Oceniana na podstawie wartosci aktywéw netto z ostatniego dnia miesiagca
rentowno$¢ funduszu byta nizsza od rentownosci indeksu odniesienia o 0,2%. Gtéwng przyczyng gorszego wyniku funduszu byto
przewazenie w portfelu spétek z sektora finansowego przy ponownie rosngcym poziomie spreadéw w sierpniu. Zastosowanie
ilosciowej strategii w zakresie duracji przyniosto wynik lepszy od rezultatu indeksu odniesienia. Fundusz zajmowat przewazong pozycje
w zakresie duracji na wszystkich trzech gtéwnych rynkach obligacji, przy spadajgcym poziomie rentownosci obligacji. Fundusz zajat
dtuga pozycje w strefie euro oraz krétka pozycje na brytyjskim rynku obligacji, jednak zastosowana strategia okazata sie dla funduszu
niekorzystna. W okresie pierwszych o$miu miesiecy roku fundusz osiggnat wynik gorszy od indeksu odniesienia o 92 pb (wedtug
wartosci aktywéw netto z ostatniego dnia miesiaca).

ALOKACJA DURAC]I + ODCHYLENIE OD BENCHMARKU SPREAD WALUTOWY + ODCHYLENIE OD BENCHMARKU

Euro 99.9 % 0.1 %
Japoriski jen 0.1% 01%

Duriska korona

ALOKACJA DURAC]I

Na poczatku miesigca portfel inwestycyjny funduszu charakteryzowat sie przewazeniem ilosciowej strategii w zakresie duracji w
Stanach Zjednoczonych oraz neutralng pozycja w tym wzgledzie w strefie euro i Japonii. Ponadto, w pierwszych dniach sierpnia model
wygenerowat pozytywny sygnat dla tych dwdch regionéw, w zwigzku z czym réwniez fundusz zajat przewazong pozycje na obu tych
rynkach. Model wygenerowat pozytywne sygnaty dzieki zmiennej sezonowej funduszu, nizszym cenom surowcéw, korzystnemu
trendowi na rynkach swiatowych oraz, w wypadku Stanéw Zjednoczonych, duzemu nachyleniu krzywej rentownosci. Oprdcz tego
jednoznacznego podejscia w zakresie duracji, fundusz przyjat réwniez strategie zaktadajaca wyzsze poziomy rentownosci obligacji w
strefie euro i Wielkiej Brytanii wzgledem rynku amerykanskiego.

SPREAD WALUTOWY
Pozycje walutowe funduszu sg objete praktycznie petnym zabezpieczeniem w stosunku do ztotego.

ALOKACJA BRANZOWA + ODCHYLENIE OD BENCHMARKU ALOKACJA WG OCENY RATINGOWE])

46.4 %

259 %

251 %

25%

0.1%

Papiery warto$ciowe zabezpieczone aktywami

Wiecej informacji mozna uzyskac na stronie www.robeco.pl
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ALOKACJA BRANZOWA

Polityka inwestycyjna funduszu w ubiegtym miesigcu nie ulegta zmianie. Fundusz ogranicza zaangazowanie na rynkach drogich
obligacji, co réwniez pozwala mu na inwestowanie w nowe emisje planowane na wrzesien. JestesSmy gotowi do zwiekszenia naszego
zaangazowania na rynku obligacji korporacyjnych (z wytgczeniem sektora finansowego), lecz jedynie w sektorach niecyklicznych.

ALOKACJA WG OCENY RATINGOWE]
W strukturze funduszu nie zaszty zadne istotne zmiany pod wzgledem ratingu posiadanych instrumentéw.

OSWIADCZENIE

Niniejszy dokument zostat starannie przygotowany a jego zawarto$¢ nie stanowi gwarancji zadnego rodzaju. Tres¢ niniejszego dokumentu opiera sie na Zrédtach informacji
uznanych za wiarygodne, lecz nie stanowi zadnej wyraznej lub dorozumianej gwarancji lub deklaracji, co do ich doktadnosci i kompletnosci. Robeco Group oraz dyrektorzy lub
pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za informacje lub rekomendacje zawarte w niniejszym dokumencie, ktére moga by¢ przedmiotem zmian bez wczesniejszego
zawiadomienia. Warto$¢ inwestycji moze ulega¢ zmianom. Wyniki w przesztosci nie sa wyznacznikiem wynikéw w przysztosci. W celu uzyskania dalszych informacji, prosze zapoznaé
sie z prospektem. Prospekt dostepny jest w Robeco Group lub na stronie www.robeco.com. Podany wynik jest wynikiem netto. Stawki optat wspomniane w niniejszej publikadji
podano w ostatnim sprawozdaniu rocznym funduszu Zagraniczny fundusz inwestycyjny Robeco Capital Growth Funds posiada licencje wydang przez Komisje Nadzoru Sektora
Finansowego (CSSF) w Luksemburgu, a Polska Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gietd nie zgtosita zadnych zastrzezen dotyczacych dystrybucji jego udziatéw w Polsce.

Morningstar jako ocena ratingowa funduszu zarejestrowanego do sprzedazy w Europie odzwierciedla historyczne wyniki skorygowane o ryzyko. Ocena ratingowa moze ulega¢
zmianie w kazdym miesigcu. Wyliczanie ratingu Morningstar dla funduszy zarejestrowanych do sprzedazy odbywa sie na bazie teorii uzytecznosci. 10% najlepszych funduszy w swojej
kategorii otrzymujg 5 gwiazdek, nastepne 22,5% - 4 gwiazdki, kolejne 35% - 3 gwiazdki, nastepne 22,5% - 2 gwiazdki i ostatnie 10% - jedng gwiazdke. Fundusz zostat oceniony
wytacznie w relacji do funduszy zarejestrowanych do sprzedazy w Europie. Wszystkie prawa autorskie w odniesieniu do ratingu Morningstar posiada Morningstar. Wiecej informacji
mozna uzyskac na stronie www.morningstar.com

Wiecej informacji mozna uzyskac na stronie www.robeco.pl
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