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Biuletyn Informacyjny Centrum Oszcze¢dzania
Nr 6 (45) Czerwiec 2009

Szanowni Klienci!

Oddajemy w Panstwa rece kolejny numer Biuletynu Informacyjnego Centrum Oszczedzania
MultiBanku. Chcieliby$my, aby Biuletyn pehnit przede wszystkim funkcj¢ informacyjna i doradcza.
Biuletyn Informacyjny ukazuje si¢ od kilku lat — publikujemy go regularnie w kazdym miesiacu.
Staramy sig, aby Biuletyn byt dostepny dla Panstwa do 5 dnia kazdego miesiaca.

Zyczymy mitej lektury oraz trafionych decyzji inwestycyjnych!
Zespot Centrum Oszczedzania MultiBanku
www.centrumoszczedzania.pl

Wydarzenia w Centrum Oszcz¢dzania

Lokata inwestycyjna Wulkan Zyskow — zyskaj na rynku towarow i surowcow przemystowych

Informujemy, iz do 15 czerwca 2009 roku przyjmowane beda zapisy w ramach kolejnej subskrypcji
produktu strukturyzowanego w MultiBanku. Tym razem oferujemy Panstwu lokat¢ inwestycyjna,
w ktorej instrumentem bazowym jest koszyk indeksOw reprezentujacych zmiany cen takich towarow
1 surowcow przemystowych jak miedz, aluminium, kukurydza, pszenica, soja czy cukier.

Lokata inwestycyjna Wulkan Zyskow to inwestycja dajaca mozliwos¢ osiagnigcia
ponadprzecigtnego zysku bez ryzyka utraty kapitatu. Strategia produktu daje mozliwo$¢ zarabiania
na wzroscie warto$ci koszyka indeksow:

=  S&P GSCI AGRICULTURE INDEX EXCESS RETURN

= S&P GSCI INDUSTRIAL METALS INDEX EXCESS RETURN.

Obserwacje aktywa bazowego zostana przeprowadzone dwukrotnie: w dniu rozpoczgcia lokaty
inwestycyjnej (16.06.2009r.) w celu ustalenia warto$ci poczatkowej indekséw oraz na dwa dni przed
zakonczeniem lokaty inwestycyjnej (14.12.2010r.) w celu poznania wartos$ci koncowej indeksow.
Obliczona na podstawie tych obserwacji 18 — miesigczna stopa zwrotu z obu indekséw bedzie
stanowila podstawe do okres$lenia wysokosci oprocentowania od lokaty.
Jezeli w ostatnim dniu obserwacji oba indeksy spetnia jeden z ponizszych warunkow, wowczas
inwestor uzyska odpowiednie oprocentowanie za okres trwania lokaty:
1. Warto$¢ obu indekséw wzros$nie co najmniej o 10% wowczas oprocentowanie lokaty za
okres trwania wyniesie 10%
2. Warto$¢ obu indeksoOw wzros$nie co najmniej o 20% wowczas oprocentowanie lokaty za
okres trwania wyniesie 15%
3. Warto$¢ obu indekséw wzrosnie co najmniej o 30% wowczas oprocentowanie lokaty za
okres trwania wyniesie X*

* ostateczna warto$¢ oprocentowania zostanie okre§lona w dniu 16.06.2009 roku i nie bedzie nizsza
niz 15%. Wedhlug danych rynkowych z dnia 22 maja 2009 roku oprocentowanie X wyniostoby 25%.

Jezeli nie zostanie spelniony zaden z powyzszych warunkow (1, 2 lub 3), woéwczas inwestycja
zakonczy si¢ zwrotem zainwestowanego kapitatu.

Strona 1/7



Centrum B .
\ Oszczedzania Y MultiBank

przyjazny Swiat finansdw

Korzysci z inwestycji w Lokatg inwestycyjna Wulkan Zyskow:

e mozliwo$¢ osiagnigcia ponadprzeci¢tnego zysku
100% gwarancji zainwestowanego kapitalu na koniec okresu inwestycji
sredni okres inwestycji — 18 miesigcy
brak oplat wstepnych i za zarzadzanie
mozliwo$¢ kompleksowej obstugi za posrednictwem Internetu
dywersyfikacja portfela inwestycyjnego

Warunki Lokaty inwestycyjnej Wulkan Zyskéw:
e termin subskrypcji: 28 maja — 15 czerwca 2009

e okres trwania inwestycji: 18 miesigcy

e waluta inwestycji: PLN

e minimalna kwota inwestycji: 3 000 PLN

e instrument bazowy: koszyk indeksow rynku towardéw i surowcoOw przemystowych
Promocja!!!

Dodatkowo 7% na lokacie 3 miesig¢cznej dla Klientow, ktorzy zdecyduja si¢ zainwestowad
w Lokatg¢ inwestycyjna Wulkan Zyskow. Maksymalna kwota $rodkéw do ulokowania na lokate
promocyjna 7% wynosi do 300% kwoty srodkéw zainwestowanych w Lokatg inwestycyjna Wulkan
Zyskow.

Wulkan Zyskow.__ -

oraz 7% *na lokacie 3 miesiecznej

Szczegdtowe informacje na temat aktualnych ofert lokat inwestycyjnych znajduja si¢ na stronach
www.multibank.pl

Konkurs ..Inwestuj i wygrywaj z A1G TFI”

Z przyjemnos$cia informujemy, iz wspdlnie z AIG TFI organizujemy konkurs inwestycyjny dla
Klientow MultiBanku. W ramach przeprowadzanej akcji Klienci MultiBanku, ktérzy zainwestuja
w wybrane fundusze lub subfundusze AIG TFI dostgpne w Centrum Oszczg¢dzania MultiBanku maja
szanse na zdobycie atrakcyjnych nagréd:

e Trzy konsole Sony PlayStation 3

e Szes$¢ ramek cyfrowych do zdje¢ Philips

Zasady konkursu sa proste i przejrzyste:
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e Nalezy zainwestowa¢ minimum 10 000 zt w wybrane fundusze lub subfundusze AIG TFI
($rodki moga by¢ rozdzielone pomigdzy poszczegdlne fundusze i subfundusze)

¢ Dyspozycja nabycia musi by¢ ztozona w okresie od 18 maja do 17 czerwca 2009 roku

e Inwestycja powinna by¢ utrzymana przynajmniej do 31 lipca 2009 roku

e Nalezy zarejestrowaé uczestnictwo w konkursie korzystajac z formatki umieszczonej na
stronach www.multibank.pl

Szczegblowe informacje na temat konkursu inwestycyjnego juz wkrotce znajda sie na stronach
www.multibank.pl

Aktvywny Portfel Funduszy — nowa jako$¢ inwestowania w MultiBanku

Z przyjemnoscia informujemy, iz od potowy kwietnia oferta produktow inwestycyjnych MultiBanku
poszerzyta si¢ o bardzo innowacyjne rozwiazanie inwestycyjne — Aktywny Portfel Funduszy.
Portfelowe zarzadzanie aktywami, zarezerwowane do tej pory dla klientow segmentu Private
Bankig, dostgpne juz jest dla Klientow MultiBanku.

Aktywny Portfel Funduszy umozliwia inwestowanie za posrednictwem wyselekcjonowanych
funduszy inwestycyjnych, przy jednoczesnym aktywnym zarzadzaniu. Portfel jest konstruowany
1 zarzadzany przez ekspertow BRE Wealth Management. Gloéwnym celem inwestycyjnym jest
osigganie zyskOw w czasie hossy oraz minimalizowanie ryzyka inwestycyjnego w okresach bessy.

Produkt przygotowany jest w formie ubezpieczeniowego funduszu kapitatlowego we wspdlpracy
z renomowanym partnerem AXA Zycie TU S.A. — dzieki czemu gwarantuje odroczenie zaplaty
podatku od zyskow kapitatowych do momentu zakonczenia inwestycji, z mozliwos$cia aktywnej
alokacji srodkéw pomiedzy wybranymi towarzystwami funduszy inwestycyjnych.

Korzysci Aktywnego Portfela Funduszy:

e aktywnie zarzadzana strategia inwestycyjna z szansa na ponadprzecigtne zyski

e dostep do najlepszych funduszy inwestycyjnych na polskim i globalnym rynku wraz z
funkcjonalno$cia aktywnego zarzadzania portfelem aktywow

e optymalizacja podatkowa polegajaca na odroczeniu momentu zaptacenia podatku od zyskow
kapitatowych

e brak optat za nabycie — 100% alokacji wptaconej sktadki

e brak optat za zakonczenie inwestycji po 4 roku

Szczegdtowe informacje na temat Aktywnego Portfela Funduszy dostgpne sa na stronach
www.multibank.pl

Miesi¢czny ranking funduszy

Fundusze o najwyzszej miesigcznej stopie zwrotu

Nazwa funduszu Stopa zwrotu za | Rentowno$¢
ostatni miesiac roczna*
HSBC GIF Indian Equity 36,65 % 44591 %
HSBC GIF Russia Equity 29,80 % 362,57 %
HSBC GIF BRIC Freestyle 24,92 % 303,19 %
WIOF Russian Opportunities Fund 22,13 % 265,25 %
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[ HSBC GIF BRIC Markets Equity | 2045% | 24881% |

*) roczna stopa zwrotu z funduszu obliczona przy zatozeniu utrzymania dotychczasowej miesigcznej stopy zwrotu

W maju najwyzsze stopy zwrotu przyniosty inwestycje w fundusze zagraniczne — gtownie te, ktore
inwestuja w rynki wschodzace, w szczegdlnosci w obszarze Azji poludniowo-wschodniej, wzglednie
Rosji lub Ameryki Poludniowej. Tak wysokie stopy zwrotu prezentowanych powyzej funduszy
wynikaly przede wszystkim z bardzo silnych wzrostéw indeksow gietd w Indii, Rosji, Tajwanie,
Korei, Brazylii, Argentyny oraz pozostalych krajéw zaliczanych do tzw. gospodarek wschodzacych.
W kilkuletniej historii Biuletynu Informacyjnego Centrum Oszczgdzania to pierwszy taki przypadek,
w ktorym w miesigcznym rankingu funduszy inwestycyjnych zabrakto funduszy lokalnych. Z jednej
strony to ciekawe zjawisko, z drugiej strony wazne doswiadczenie pokazujace, iz dostep do dalekich
rynkow akeji mozna bez wigkszego wysitku uzyskaé z zacisza domowego.

Fundusze zagraniczne — traktowane do tej pory jako ciekawostka — moga w przysztosci sta¢ si¢ dos¢
istotnym elementem sktadowym kazdego portfela inwestycyjnego, choéby ze wzgledu na fakt, iz
tego typu fundusze charakteryzuja si¢ bardzo waska polityka inwestycyjna z punktu widzenia
rozmieszczenia geograficznego. Juz teraz bardzo tatwo znalez¢ fundusz, ktory bedzie odzwierciedlat
zachowanie np. gieldy rosyjskiej czy brazylijskiej, a w dobie globalizacji réwniez w obszarze
inwestycji finansowych coraz czgsciej poszukiwane beda tego typu mozliwosci.

Wracajac do analizy wynikow — szczg$liwi ci, ktdrzy posiadali tego typu jednostki kilka tygodni
temu. Ich portfele wzrosty o kilkadziesiat procent w ciagu miesiaca przynoszac zyski, na ktore trzeba
by bylo czekaé¢ nawet kilka lat inwestujac w tradycyjne lokaty terminowe.

Wybierajac fundusze zagraniczne jako instrument inwestycyjny nalezy jednak bra¢ pod uwage
wszystkie czynniki, analogiczne do tych, ktore uwzgledniamy przy inwestycji w fundusze lokalne.
Po tak silnych wzrostach moze si¢ okazac, ze przyjdzie czas na korekte — takie ryzyko musi by¢
uwzglednione przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.

Subiektywna analiza rynku

W maju — po ponad dwumiesi¢gcznych silnych wzrostach — obserwowali§my stabilizacje na
wigkszosci indeksow gietdowych notowanych na GPW. Takie zachowanie rynku to rzecz normalna
biorac pod uwage wczesniejsza kilkudziesigcioprocentowa zwyzke oraz fakt, iz w maju poznaliSmy
wyniki finansowe spotek za pierwszy kwartal tego trudnego 2009 roku. Pomimo wyraznego
wyhamowania trendu wzrostowego w maju, miesi¢czne stopy zwrotu wszystkich obserwowanych
indeksow po raz kolejny wykazaty poprawe nastrojow na rodzimym rynku kapitatowym.

Indeks Stopa zwrotu za V Stopa zwrotu od Stopa zwrotu za
2009 poczatku 2009 roku ostatnie 12 miesigcy
WIG 1,0 % 7,7 % -37,1 %
WIG20 0,2 % 0,7 % - 38,0 %
mWIG40 34 % 15,3 % -44.4 %
sWIGS80 5,0 % 31,8 % -29.7%

Tabela stop zwrotu prezentuje zdecydowanie lepszy obraz od tego, co obserwowali§my jeszcze kilka
miesigcy temu. Wazne jest to, ze nie tylko krotkoterminowe stopy zwrotu przyjmuja dodatnie
wartos$ci. Pozytywnie nalezy oceni¢, ze réwniez stopy zwrotu liczone od poczatku biezacego roku
dla wszystkich indeksow pokazuja dodatni wynik, a rekordzista — indeks najmniejszych spotek —
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wzrdst juz w tym roku o grubo ponad 30%. Na duzych minusach pozostaja roczne stopy zwrotu, ale
obraz ten ulegnie wyraznej poprawie w ciagu kolejnych miesigcy, kiedy to punkt odniesienia bedzie
przyjmowal zdecydowanie nizsze poziomy.
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Patrzac na rynek z punktu widzenia anahzy technicznej nalezy stw1erdzic, ze po raz kolejny
sprawdzita si¢ stara gieldowa maksyma ,,wigkszo$¢ nie ma racji”. Po silnych wzrostach
rozpoczetych w potowie lutego oraz stabilizacji w maju wigkszo$¢ rynkowa oczekiwata ,,zastuzonej”
korekty spadkowej i znizki indeksu najwigkszych spotek do poziomu okoto 1650 pkt. Oczekiwania
takie byly uzasadnione intuicyjnie (zbyt silna skala zwyzki w zbyt krotkim czasie), jak rowniez
wynikaty z obserwacji zachowania rynku (kilkakrotne nieudane préby przetamania oporu na
poziomie ok. 1900 pkt.) To wszystko sprawiato, iz prawdopodobienstwo wystapienia spadkow
wydawato si¢ coraz wigksze, pobudzane dodatkowo wyrazna staboscia strony popytowej pod koniec
miesigca. Pierwsze dni czerwca przyniosty zgota odmienny scenariusz. Popyt uderzyt ze zdwojona
sita wynoszac indeks WIG20 wyraznie ponad poziom 1920 pkt. przy dodatkowo istotnie
zwigkszonych obrotach. Stato si¢ wiec co$, w co tylko nieliczni wierzyli — rynek, po
kilkudziesigcioprocentowe] zwyzce sforsowal bardzo istotnie bariery oporu za tzw. pierwszym
podejsciem.

Pierwsze dni czerwca, z technicznego punktu widzenia, wyraznie odmienity obraz rynku. Obecnie
trzeba przyjac, iz nadal obowiazuje scenariusz zaktadajacy krotkoterminowy i $rednioterminowy
trend wzrostowy, a najblizsze poziomy wsparcia przebiegaja na wysokosci 1920 pkt. (wczesniejszy
opor) oraz okoto 1890 pkt. ($rednioterminowa linia trendu wzrostowego). Jezeli chodzi o zasigg
obserwowanej zwyzki, to w obecnych warunkach bardzo trudno o wiarygodne prognozy. Pierwszy
istotny op6r znajduje si¢ w okolicy 2200 pkt. — obecnie jest to poziom do$¢ abstrakcyjny, ale trzeba
pamigtac, ze rynek pozostaje w trendzie wzrostowym.

Patrzac na czynniki fundamentalne w pewnym sensie moze dziwi¢ obecne zachowanie rynku.
Wprawdzie dane dotyczace dynamiki PKB w pierwszym kwartale okazaly si¢ by¢ jednymi
z najlepszych w Europie, to jednak nie sprostaty oczekiwaniom (rynek oczekiwal dynamiki na
poziomie 1,0%). Ponadto wzrost gospodarczy w pierwszym kwartale to gléwnie zashuga
konsumpcji. Bardzo stabo wypadly inwestycje — a przeciez dynamika inwestycji to obraz przysziej
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dynamiki PKB. Wyniki spotek za pierwszy kwartal rowniez nie byly rewelacyjne — wprawdzie czgs¢
spotek zaskoczyla pozytywnie, to jednak ogoélny obraz jest raczej ,kryzysowy”. Publikowane
pozostate dane makroekonomiczne (stopa bezrobocia, inflacja, produkcja przemystowa) wskazuja na
to, ze polska gospodarka réwniez poddaje si¢ globalnym nastrojom kryzysowym. Te wszystkie
elementy stanowily wiasnie podstawe do oczekiwan na korekte na rynku — zwlaszcza, ze ostatnie
kilkanascie tygodni przyniosto bardzo silne wzrosty indeksow.

To, co wspiera strong popytowa (i to silnie), to przede wszystkim bardzo istotna poprawa nastrojow
na rynkach =zagranicznych (gléwnie w USA) oraz wyrazna poprawa tzw. wskaznikéw
wyprzedzajacych, ktore informuja, iz najgorsze (w gospodarkach rozwinigtych) jest juz za nami. Tok
rozumowania jest wigc nastgpujacy: skoro najwigksza gospodarka §wiata (USA) najgorsze ma juz za
soba 1 kolejne miesiace powinny przynies¢ dalsza poprawe klimatu w koniunkturze, to wszystkie
pozytywne informacje naptywajace na rynek przekladaja si¢ w dalsze zwyzki gietd, natomiast
informacje negatywne sa zwyczajnie ignorowane. Mamy wigc do czynienia ze zgota odwrotnym
sentymentem rynkowym do tego, z czym mieliSmy do czynienia jeszcze kilka miesigcy temu.

Mimo wszystko trzeba jednak ostroznie podchodzi¢ do obecnego optymizmu na rynkach
kapitalowych, ze wzgledu cho¢by na nastepujace czynniki:
e Indeksy praktycznie wszystkich gietd na §wiecie maja za soba kilkudziesigcioprocentowe
wzrosty w krotkim okresie — rynek moze wigc by¢ silnie wykupiony
e Pakiety stymulacyjne zastosowane w USA (oraz innych krajach) przyniosty zltagodzenie
zjawisk kryzysowych, ale ogromne zastrzyki pieniadza wstrzyknigtego w gospodarki
wczesniej czy pdzniej bedzie musiato przetozy¢ si¢ na silny wzrost inflacji
e W Polsce — poza wymienionymi wyzej czynnikami — dochodza dodatkowo problemy
z deficytem sektora publicznego.

Biorac pod uwage powyzsze, nalezy z wyraznie wzmozona ostroznoscia podchodzi¢ teraz do
inwestycji w akcje. OczywiScie najlepszym scenariuszem bytaby kilkutygodniowa korekta
spadkowa, w trakcie ktorej rynek zwyczajnie oczyscitby si¢ z przejaskrawionych oczekiwan, jednak
nie pojawi si¢ ona dopoki zbyt wielu uczestnikéw rynku bedzie jej oczekiwac.

Daniel Wrzesinski
MultiBank
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MultilKE

Przypominamy, iz w ramach Centrum Oszczgdzania moga Panstwo oszczgdza¢ na emeryturg. W
ramach MultiIKE oferujemy:

e [KE MultiFundusze — az 7 r6znych funduszy

e Rachunek oszczednosciowy MultilKE

Aktywacja uslug Centrum Oszczedzania (Fundusze Inwestycyjne oraz Usluga Maklerska)

1. Jesli jestes Klientem MultiBanku aktywacji rachunku funduszy inwestycyjnych oraz Ustlugi
maklerskiej mozesz dokonaé za posrednictwem:
o internetu,
o multilinii,
o placowki MultiBanku.

Szczegdtowe informacje znajdziesz na stronach www.centrumoszczedzania.pl

2. Jesli nie jestes Klientem MultiBanku — przygodg z funduszami inwestycyjnymi oraz gietda
rozpoczniesz zaktadajac MultiKonto w MultiBanku. Wszystkie te czynnos$ci mozesz
wykona¢ w placowce MultiBanku lub dzwoniac na multilinig¢ 0-801 300 000.

Przedstawiona wyzej analiza biezacej sytuacji rynkowej stanowi odzwierciedlenie opinii autora i nie
powinna by¢ traktowana w inny sposob. Rynki finansowe z zalozenia funkcjonuja w $rodowisku
niepewnos$ci i w zaleznosci od segmentu podlegaja mniejszym, badz wigkszym wahaniom. Ryzyko
inwestycyjne jest nieodlacznym elementem aktywnego uczestnictwa na rynkach finansowych i
kazdy, kto dokonuje tego typu inwestycji powinien by¢ §wiadomy istniejacego ryzyka. Wieloletnie
obserwacje pokazuja, iz stosowanie agresywnych strategii inwestycyjnych wiaze si¢ z wyzszym
poziomem ryzyka, ale w diuzszym okresie przynosi lepsze wyniki. Kazdy inwestor powinien
indywidualnie dostosowaé poziom akceptowanego ryzyka inwestycyjnego dokonujac ewentualnie
korekt wynikajacych z biezacej sytuacji rynkowe;.
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