ROBECO HIGH YIELD BONDS P PLN SHARES
FUNDUSZ OBLIGACJI O WYSOKIEJ RENTOWNOSCI

DANE NA DZIEN 31SIERPNIA 2008

BENCHMARK LEHMAN BROTHERS US CORPORATE HIGH YIELD + PAN EUROPEAN HIGH YIELD-INDEX

TYP FUNDUSZU WIELKOSC¢ FUNDUSZU WIELKOSG KLASY AKTYWOW S&P RATING DYWIDENDA
Obligacje 2,2 mld PLN 8,3 min PLN A/V5 Nie

ROZWO)J RYNKU

W sierpniu rynek obligacji wysokodochodowych znajdowat sie w trendzie bocznym. Do czynnikéw majgcych pozytywny wptyw na rynek
nalezaty obserwowany w ciggu miesigca spadek cen surowcéw, w tym spadek cen ropy naftowej o blisko 20%, stosunkowo dobre zyski
spotek za drugi kwartaf roku oraz lepsze od oczekiwan dane makroekonomiczne opublikowane w Stanach Zjednoczonych. Z drugiej
strony, do niekorzystnych czynnikéw wptywajacych na rynek nalezata olbrzymia podaz papieréw o ratingu inwestycyjnym prowadzaca
do spadku cen na rynku wtérnym oraz pogarszajgce sie oczekiwania dotyczgce przysztej skali niesptacanych zobowigzan wynikajgce z
Ciggtego zaostrzania standardéw udzielania kredytéw oraz oczekiwanego niskiego poziomu zyskéw spétek w przysztosci. Najgorzej
ponownie wypadty spdftki z branzy finansowej oraz sektoréw cyklicznych. Wydaje sie réwniez, ze mamy juz do czynienia z poczatkiem
fazy wzrostu w cyklu koniunkturalnym: papiery o wyzszej jakosci kredytowej wypadaja stosunkowo dobrze, podczas gdy papiery o niskiej
jakosci kredytowej s3 gtdwnym obszarem rynku, ktéry radzi sobie zdecydowanie gorzej. Sredni poziom spreadéw dla obligacji
wysokodochodowych ksztaftuje sie wyrainie powyzej poziomu 700 punktéw bazowych i zbliza sie do maksymalnego poziomu
zanotowaneqo w marcu.
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CEL INWESTYCYJNY W obrocie dziennym tak
Fundusz inwestuje srodki w szereg obligacji przedsiebiorstw i obligacji rzadowych, Zarzadzajacy aktywami Robeco Luksemburg S.A.
poruszajac sie na wyznaczonym poziomie ryzyka celem przekroczenia benchmarku. Zakoriczenie roku ksiegowego 30/06

BENCHMARK Indeks odniesienia tego funduszu zmienit sig 31 marca 2003. Indeks Lehman Brothers Global High Yield zostat zastgpiony przez indeks Lehman Brothers US Corporate &

Pan European High Yield.
Wyniki w przesztosci nie s3 wyznacznikiem wynikéw obecnych lub w przysztosci. Podany wynik nie zawiera optat oraz kosztéw powstatych w zwigzku z nabyciem i umorzeniem jednostek funduszy

inwestycyjnych.

OCZEKIWANIA ZARZADZAJACEGO FUNDUSZEM

WskaZniki makroekonomiczne nadal wskazujg na postepujgcqg dekoniunkture gospodarczg. Uwazamy, Ze obligacje
wysokodochodowe z wyzszym ratingiem jakosciowym wyceniane sq obecnie ogdlnie na wtasciwym poziomie.
Niekorzystne perspektywy makroekonomiczne oraz spodziewany wzrost liczby niespfacanych zobowigzar réwnowazone
sq przez wysokie spready rekompensujgce oczekiwane przyszte straty z tytutu braku sptfaty zobowigzan. W przysztosci
spodziewamy sie osiqggngc¢ atrakcyjng catkowitq stope zwrotu z naszego portfela, ktdry obejmuje gtdwnie
wysokodochodowe obligacje emitentéw z sektoréw niecyklicznych o wyzszym ratingu kredytowym oraz papiery
wybranych emitentéw posiadajgcych rating na poziomie inwestycyjnym. Jednoczesnie fundusz unika inwestycji w papiery
emitentow o niskiej jakosci z sektorow cyklicznych posiadajqgcych rating kredytowy na poziomie zblizonym do CCC.
SANDER BUS

Wiecej informacji mozna uzyskac na stronie www.robeco.pl
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WYNIK

W sierpniu rentownos¢ tytutéw uczestnictwa funduszu Robeco High Yield Bonds wyniosta 0,5%, co stanowito wynik na poziomie
indeksu odniesienia. Przez caty ubiegty miesigc poziom premii za ryzyko, ktéra stanowi czes¢ ceny powyzej poziomu rentownosci
obligacji rzadowych, utrzymywat sie na stabilnym poziomie. W ujeciu sektorowym ujawnity sie jednak znaczne réznice w wynikach
obligacji. W sierpniu stabo wypadt w szczegdlnosci sektor finansowy. Gorsze wyniki zanotowaty takze sektory cykliczne oraz sektor
energetyczny i sektor przedsiebiorstw uzytecznosci publicznej. Obligacje europejskie wypadty lepiej od obligacji amerykanskich.
Ponadto obserwowalismy kontynuacje trendu, w ktédrym papiery o gorszej jakosci kredytowej wypadaty gorzej od instrumentéw
charakteryzujacych sie wyzszg jakoscig kredytowa. Fundusz przewaza w portfelu sektor finansowy, co negatywnie wptyneto na
osiggniete wyniki. Z drugiej strony, fundusz niedowaza papiery emitowane przez spotki cykliczne oraz papiery o niskiej jakosci
kredytowej, co miato korzystny wptyw na osiggniety rezultat. Dobre wyniki w sierpniu przyniosto przewazenie obligacji europejskich w
portfelu funduszu. Sredni poziom rentownosci portfela funduszu wynosi obecnie ponad 11%, z czego ponad 7% (700 punktéw
bazowych) stanowi premie za ryzyko, ktéra powieksza biezacy poziom rentownosci obligacji rzadowych.
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ALOKACJA DURAC]I
Fundusz Robeco High Yield Bonds nie prowadzi aktywnej polityki w zakresie duracji portfela.

SPREAD WALUTOWY
Inwestycje denominowane w innych walutach s3 objete zabezpieczeniem w stosunku do ztotego.

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

Sposéb prezentacji alokacji sektorowej uwzglednia posiadane pozycje zwigzane z instrumentami pochodnymi. Przedstawione
zestawienie prezentuje obecnie alokacje sektorowg portfela wazong ryzykiem, nie zas$ jedynie czyste wagi alokacji @ co jest zgodne ze
sposobem zarzadzania posiadanymi pozycjami przez fundusz. Gtéwnymi sektorami, ktére fundusz przewaza w swoim portfelu s3:
sektor finansowy i sektor operatoréw kablowych. Sektorami, ktére fundusz najbardziej niedowaza sg: branza motoryzacyjna, branze
zwigzane z towarami konsumpcyjnymi oraz sektor technologiczny.

Wiecej informacji mozna uzyskac na stronie www.robeco.pl
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ALOKACJA WG OCENY RATINGOWE]

Sposaéb prezentacji alokacji wedtug ratingédw uwzglednia posiadane pozycje zwigzane z instrumentami pochodnymi. Najwiecej
srodkdw fundusz zainwestowat w obligacje o ratingu BB i B. Zaangazowanie funduszu w obligacje o ratingu CCC ksztattuje sie ponizej
poziomu odniesienia. Dodatkowo fundusz zainwestowat w szereg instrumentéw o ratingu inwestycyjnym, notowanych z atrakcyjnymi
spreadami, zblizonymi do tych osigganych przez papiery wysokodochodowe.

OSWIADCZENIE

Niniejszy dokument zostat starannie przygotowany a jego zawarto$¢ nie stanowi gwarancji zadnego rodzaju. Tre$¢ 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 ponosza 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 wynikem netto. Stawki opfat wspomniane w niniejszej publikacji
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 Wartosciowych 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 ulegac
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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