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Biuletyn Informacyjny Centrum Oszcz¢dzania
Nr 10 (41) Pazdziernik 2008

Szanowni Klienci!

Oddajemy w Panstwa rece kolejny numer Biuletynu Informacyjnego Centrum Oszczgdzania
MultiBanku. ChcielibySmy, aby Biuletyn petnit przede wszystkim funkcj¢ informacyjng 1
doradcza.

Biuletyn Informacyjny okazuje si¢ od kilku lat — publikujemy go regularnie w kazdym
miesigcu. Staramy sig, aby Biuletyn byt dostepny dla Panstwa do 5 dnia kazdego miesiaca.
Mamy nadziejg, ze forma Biuletynu odpowiada Panstwa oczekiwaniom — ewentualne
wskazowki, sugestie 1 uwagi dotyczace Biuletynu prosz¢ kierowa¢ na skrzynke pocztowa

ekspert@co.multibank.pl

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

Wydarzenia w Centrum Oszcz¢dzania

Lokata Cappuccino — kolejny produkt strukturvzowany w MultiBanku

Informujemy, iz w okresie od 29 wrzesnia do 21 pazdziernika 2008 roku przyjmowane beda
zapisy w ramach kolejnej subskrypcji produktu strukturyzowanego w MultiBanku. Tym
razem oferujemy Panstwu produkt strukturyzowany oparty o indeksy reprezentujace zmiany
cen na rynku surowcoéw spozywczych, takich jak kawa, kakao, cukier.

Lokata Cappuccino to inwestycja dajaca mozliwos$¢ osiagnigcia ponadprzecig¢tnego zysku
bez ryzyka utraty kapitatu. Wykorzystujac wzrost cen artykutdéw spozywczych na catym
swiecie, gtbwnie przez wzmozony popyt ze strony bogacacych si¢ krajow rozwijajacych, jak
Chiny czy Indie, przygotowali§my produkt strukturyzowany oparty o indeksy surowcowe,
odzwierciedlajace wahania cen kontraktow terminowych na kawe, kakao 1 cukier.

Lokata Cappuccino to inwestycja oferujaca wysoki potencjal zysku. W przypadku, gdy na
zakonczenie okresu lokaty wszystkie indeksy wzrosna o co najmniej 5% w stosunku do ich
notowania w dniu startu zysk z Lokaty Cappuccino wyniesie 30%. W przypadku, gdy
dowolne dwa sktadniki koszyka wzrosna o co najmniej 5%, zysk z inwestycji wyniesie
minimum 4%. W pozostatych przypadkach inwestycja gwarantuje 100% zwrotu
zainwestowanego kapitatu na koniec inwestycji.

Korzysci z inwestycji w Lokate Cappuccino:
*  Mozliwo$¢ osiagnigcia ponadprzecietnego zysku
* 100% gwarancji zainwestowanego kapitalu na koniec okresu inwestycji
* brak oplat wstgpnych i za zarzadzanie
*  mozliwo$¢ kompleksowej obstugi za posrednictwem internetu
* dywersyfikacja portfela na rynku surowcow
* mozliwo$¢ oprocentowania srodkéw w okresie subskrypcji
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Warunki inwestycji Lokata Cappuccino:
* termin subskrypcji: 29 wrzes$nia — 21 pazdziernika 2008
* okres trwania inwestycji: 2 lata
* waluta inwestycji: PLN
* minimalna kwota inwestycji: 5 000 PLN

Promocja!!! — az 10% na lokacie terminowej
Oferta promocyjnej lokaty terminowej skierowana jest do Klientow, ktorzy zainwestuja w

polis¢ Lokat¢ Cappuccino. Maksymalna kwota lokaty promocyjnej nawet do 40% wartoSci
srodkéw ulokowanych w Lokate Cappuccino.

Lokata

Cappuccino

Szczegodtowe informacje znajduja si¢ na stronach www.multibank.pl

Lokata Zysk Wyzszej Klasy oraz nowe, wyzsze oprocentowanie lokat terminowvch w
MultiBanku

Lokata Zysk Wyzszej Klasy to szybka i bezpieczna sprawa...

.. oprocentowanie nowej lokaty terminowej wynosi az 8,08% w skali roku. Wybralismy
rowniez najbardziej popularny okres trwania lokaty — 3 miesigce. Minimalna kwota lokaty
Zysk Wyzszej Klasy wynosi 20 000 zt.

Lokata Zysk Wyzszej Klasy dostgpna jest w placowkach MultiBanku oraz za posrednictwem
multilinii.

LOKATA 3-MIESIECZNA

Przy okazji podniesliSmy réwniez oprocentowanie lokat terminowych dla okreséw 41 6
miesiecy. Zach¢camy do zapoznania si¢ z atrakcyjna oferta depozytowa MultiBanku.

Szczegbdlowe informacje znajduja si¢ na stronach www.multibank.pl
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Nowe zagraniczne fundusze inwestycyjne w Centrum Oszczedzania MultiBanku

Z radoscia informujemy, iz od kilku tygodniu w Centrum Oszczgdzania MultiBanku dostgpne
sa juz nowe zagraniczne fundusze inwestycyjne..

W ramach funduszu parasolowego HSBC Global Investment Fund oferowanych bedzie
ponad 20 subfunduszy o bardzo roznorodnej i wasko wyspecjalizowanej polityce
inwestycyjnej.

W ramach funduszu parasolowego Millenium SFIO Funduszy Zagranicznych oferowanych
bedzie 10 subfunduszy o r6znej polityce inwestycyjne;.

Wszystkie wprowadzane subfundusze wyceniane bgda w PLN. Utrzymana bedzie réwniez
zasada braku optat manipulacyjnych za nabycie subfunduszy przez kanat internetowy.

Jestesmy przekonani, ze realizowane przez nas dziatania znajda Panstwa zainteresowanie, a
szersza oferta funduszy umozliwi dokonanie jeszcze wigkszej dywersyfikacji portfela

inwestycyjnego.

Szczegotowe informacje juz wkrétce zostana opublikowane na stronach www.multibank.pl

Miesi¢czny ranking funduszy

Fundusze o najwyzszej miesigcznej stopie zwrotu

Nazwa funduszu Stopa zwrotu za | Rentownos¢

ostatni miesiac roczna*
UniFundusze FIO - Subfundusz UniDolar Obligacje 6,39 % 77,74 %
WIOF US Dollar International Bond 3,99 % 48,54 %
Allianz F1O - Subfundusz Walutowy 3,90 % 47,45 %
PKO/CREDIT SUISSE Obligacji Dtugoterminowych FIO 2,22 % 27,01 %
Millennium FIO Subfundusz Otwarty Papieréw Diuznych 1,85 % 22,51 %
*) roczna stopa zwrotu z funduszu obliczona przy zatozeniu utrzymania dotychczasowej miesigcznej stopy

zwrotu

Wrzesien to kolejny miesiac, w ktorym najwyzsze stopy zwroty wygenerowaty fundusze,
ktérych wyceny silnie sa uzaleznione od kursu USD/PLN. Wzmocnienie dolara na rynkach
swiatowych nie pozostato bez echa dla funduszy inwestycyjnych, ktore inwestuja w papiery
wartosciowe denominowane w USD. Warto przypomnieé, iz w sierpniu kurs dolara w
stosunku do zlotego zyskat ponad 10%, a we wrzesniu o kolejne kilka procent - stad tez tak
rewelacyjne wyniki funduszy inwestujacych na rynku amerykanskim. Kolejny
charakterystyczny aspekt zachowania si¢ funduszy inwestycyjnych w ostatnich tygodniach, to
dodatnie stopy zwrotu funduszy inwestujacych w papiery dluzne — to normalne zjawisko w
okresie nasilajacego si¢ kryzysu sektora finansowego w USA. Rodzimi inwestorzy mogli
wigc wykorzysta¢ rosnacy popyt w ujeciu globalnym na bezpieczne papiery (obligacje) oraz
sing aprecjacj¢ waluty amerykanskie;j.
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Naszym zdaniem...

. wyniki funduszy inwestycyjnych za ostatnie miesiace dobitnie pokazuja, iz obecnie
obserwujemy silng awersje do ryzyka inwestycyjnego zarowno w skali globalnej, jak i na
rodzimym rynku. Obecna sytuacja na rynku akcji jak na razie nie daje nadziei na poprawe
nastrojow w najblizszych miesigcach. Tym samym obszar funduszy inwestycyjnych
(w szczegblnosci akcyjnych) nie stanowi atrakcyjnego segmentu do lokowania oszczednoS$ci
— przynajmniej w perspektywie najblizszych kilkunastu tygodni. Z drugiej strony relatywnie
wysokie stopy procentowe zwigkszaja atrakcyjnos¢ funduszy bezpiecznych — glownie
funduszy rynku pieni¢znego oraz funduszy obligacji. Te drugie moga okaza¢ si¢ ciekawym
obszarem inwestycyjnym w najblizszych miesiacach (a nawet kwartatach).

Fundusze godne uwagi

Kategoria funduszu Stopa zwrotu za | Stopa zwrotu
ostatni miesiac | za ostatni rok

Fundusze papieréw dluznych (obligacji)

Millennium FIO Subfundusz Otwarty Papieréw Diuznych 1,75 % 4,79 %

Skarbiec FIO - Subfundusz Skarbiec - Depozytowy 1,74 % 4.45 %

Legg Mason Obligacji 1,36 % 3,24 %

Fundusze rynku pienieznego

UniFundusze FIO - Subfundusz UniKorona Pieniezny 0,46 % 4,99 %

Skarbiec FIO - Subfundusz Skarbiec - Gotoéwkowy 0,53 % 4,78 %

Allianz FIO - Subfundusz Pieniezny 0,40 % 4,90 %

W obecnych okoliczno$ciach rynkowych w obszarze funduszy inwestycyjnych z czystym
sumieniem mozemy zwr6oci¢ Panstwa uwage jedynie na fundusze zaliczajace si¢ do grupy
tzw. funduszy bezpiecznych. Biezace wydarzenia rynkowe nie zachgcaja do lokowania

w fundusze akcyjne — mamy do czynienia z sytuacja, w ktdorej najrozsadniej lokowac $rodki
w oaz¢ spokoju, jaka niewatpliwie pozostaja fundusze rynku pieni¢znego, wzglednie
fundusze obligacji. Do momentu wyklarowania si¢ sytuacji na rynku akcji wydaje sig, ze
racjonalnym rozwiazaniem jest postawienie w pierwszej kolejnosci na bezpieczenstwo
inwestycji.

Subiektywna analiza rynku

Wrzesien — niestety — nie przynidst zmiany nastrojow na rynku akcji. Na wigkszosci gietd
swiatowych doszto wrgcz do nasilenia trendu spadkowego wywotanego narastajacymi
problemami sektora finansowego w USA oraz pozostalych regionach rynkéw rozwinigtych.
W tak negatywnym otoczeniu nie powinien dziwi¢ spadek rodzimych indekséw o kolejne
kilka procent. We wrzesniu wszystkie polskie indeksy stracily na wartosci ponad 5%, z ta
roznica, iz tym razem najstabszym okazat si¢ indeks najwigkszych spotek, ktory stracit ponad
8%. W nielasce pozostawaty przede wszystkim spolki z sektora finansowego (gtéwnie banki)
oraz papiery duzych spoétek charakteryzujace si¢ relatywnie wysoka ptynnoscia. W efekcie

w ostatnich tygodniach indeks WIG20 zachowywat si¢ znacznie slabiej od pozostatych
indekséw notowanych na GPW.
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Indeks Stopa zwrotu za IX | Stopa  zwrotu  od Stopa zwrotu za
2008 poczatku 2008 roku ostatnie 12 miesiecy
WIG - 1,7 % - 32,9 % -38,1 %
WIG20 -8,2% - 31,0 % - 344 %
mWIG40 - 6,0 % -44,1 % - 50,7 %
sWIGS0 - 6,1 % - 40,6 % -47.4 %

Patrzac na powyzsza tabele stop zwrotu nic dziwnego, ze na naszym rynku nic cieckawego si¢
nie dzieje. Wszystkie stopy zwrotu przyjmuja warto$ci ujemne — a to bardzo zniechgca do
inwestowania. Inwestorzy, ktérzy rozpoczegli inwestycje na poczatku biezacego roku musza
godzi¢ si¢ z grubo ponad 30% strata kapitalu. Stopa zwrotu za ostatnie 12 miesigcy jest
jeszcze gorsza. Trudno w takich okolicznosciach liczy¢ na poprawe nastrojow — w
szczegllnosci wsrdd inwestorow krajowych. Dodatkowo oliwy do ognia dodaje narastajacy
kryzys sektora finansowego w USA. W efekcie, pomimo relatywnie dobrego stanu
gospodarki polskiej, trudno liczy¢ na poprawg nastrojow.

W obecnych okolicznosciach, kiedy rynkiem rzadza gtéwnie emocje, analiza techniczna nie
jest najlepszym narzgdziem do oceny stanu rynku. Mimo wszystko warto spojrze¢ na wykres
oraz na podstawowe wskazniki techniczne, aby przekona¢ si¢ do jakiego rozchwiania rynku
moga doprowadzié¢ negatywne nastroje inwestoréw. Patrzac na wykres indeksu najwigkszych
spotek (WIG20) wyraznie wida¢ ktora strona dominuje w ostatnich miesigcach na rynku. Po
kilkumiesigcznym trendzie bocznym w okresie luty-maj 2008 okres poczatku wakacji
przynidst kolejna fale wyprzedazy zakonczona odreagowaniem w drugiej polowie lipca.
Sierpien i wrzesien to ponowne osuwanie si¢ rynku, ktore uleglo nasileniu w ostatnich
tygodniach. W efekcie przetamana zostala psychologiczna bariera wsparcia na poziomie

2 500 pkt. jak rowniez istotna bariera wsparcia na poziomie 2 450 pkt. wyznaczona przez
50% zniesienie hossy z okresu 2002-2007. Wydarzenia na rynku amerykanskim z konca
wrze$nia (znikniecie z rynku wielu lokalnych instytucji finansowych, jak réowniez kilku
istotnych graczy w skali globalnej, np. Merrill Lynch czy Lehman Brothers) wywotato
wzmocnienie fali spadkowej praktycznie na wszystkich rynkach na §wiecie. Obecnie indeks
WIG20 znajduje si¢ zaledwie kilka procent powyzej bardzo istotnej bariery wsparcia na
poziomie 2 100 pkt. wyznaczonej przez 61,8% zniesienie ostatniej hossy. Ewentualne
przelamanie tego wsparcia — w teorii — otwiera droge do dalszych spadkow, w wyniku
ktérych moze doj$¢ do catkowitego zniesienia hossy z ostatnich kilku lat.
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Wskazn1k1 technlczne Jednoznacznle pot\zvlerdzajq panujacy trend spadkowy Uldad srednlch
kroczacych jest typowy dla bessy i jak na razie nie wida¢ oznak zmiany tej sytuacji. Podobnie
zachowuja si¢ pozostate wskazniki techniczne, potwierdzajac trwajacy od ponad roku trend
spadkowy. Pozostajac jeszcze w obszarze analizy technicznej niewielkim pocieszeniem moze
by¢ analiza okresu trwania fal spadkowych. Dhugoterminowe fale spadkowe na naszej
gieldzie trwaly zazwyczaj okoto 1,5 roku. Obecna bessa trwa juz ponad rok, a obserwowane
ostatnio spadki nosza znamiona panicznej wyprzedazy, ktora to zazwyczaj wystepuje
w koncowej fazie bessy.
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Przechodzac do spraw istotniejszych — czyli czynnikoéw fundamentalnych — nalezy stwierdzic,
1Z ostatnie tygodnie przyniosly pogorszenie obrazu polskiej gospodarki w strefie realne;j.

Z danych makroekonomicznych, ktdre poznaliSmy w ostatnim czasie wyraznie wynika, iz
globalne spowolnienie gospodarcze dotyka rowniez Polskg. Oczywiscie nie ma mowy o
recesji — jednak musimy nastawi¢ si¢ na stabsze tempo wzrostu gospodarczego w
najblizszych kwartatach. Jak silne bedzie to ,,oczekiwane” spowolnienie? Trudno ocenic.
Wiele zalezy od rozwoju sytuacji w sektorze finansowym w USA oraz pozostalych krajach
rozwinigtych. Obecnie na rynkach panuje ogromna niepewnos$¢, banki nie ufaja sobie
nawzajem ograniczajac tym samym zawieranie transakcji migdzybankowych. Kryzys sektora
finansowego z jakim obecnie mamy do czynienia, to przede wszystkim kryzys pltynnosci tego
sektora. Jeden z filarow sektora finansowego — ptynny rynek migdzybankowy — w wielu
obszarach bardzo istotnie zanikt wywolujac problemy plynnosciowe wielu instytucji
finansowych. A brak ptynnosci to pierwszy krok do upadku. Bardzo trudno oceni¢ skalg
kryzysu sektora finansowego oraz jego dlugofalowe efekty. Biorac pod uwage fakt
interwencji wielu rzadow oraz bankdéw centralnych pewne jest, Zze sytuacja jest naprawde
powazna. Pomimo wielu gtosow krytycznych interwencjonizm panstwowy w tym przypadku
nalezy jednak oceni¢ pozytywnie. Pojawia si¢ wiele glosow, iz proponowana przez panstwo
pomoc pochodzi ze s$rodkow publicznych, to jednak biorac pod uwage dobro ogoétu
spoteczenstwa (zimny prysznic w tym przypadku moéglby zaowocowa¢ prawdziwa recesja w
skali globalnej ze wszystkimi jej skutkami, a gldéwnie z silnym wzrostem bezrobocia) wydaje
sig, 1z jest to rozwiazanie, dzigki ktéremu jest szansa na wyjscie z opresji obronna r¢ka. Na
pewno wiele gospodarek odczuje echa zawirowan na rynku finansowym wywotanych
kryzysem rynku kredytéw hipotecznych w USA, to jednak musimy mie¢ §wiadomos$¢ jednej
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istotnej sprawy. Jesli szybko globalny $wiat finansowy upora si¢ z problemami sektora
finansowego, to wigksza bgdzie szansa na ograniczone reperkusje tych zawirowan w sferze
realnej gospodarek. Przedtuzanie niepewnosci 1 kryzysu na rynkach finansowych zwigksza
prawdopodobienstwo silniejszego odbicia si¢ tych negatywnych zjawisk w takich obszarach
jak dynamika PKB, inwestycje, produkcja przemystowa, konsumpcja na bezrobociu konczac.
Widaé wyraznie, iz decydenci tego $wiata maja tego §wiadomos¢ — stad tez obserwujemy tak
szybkie reakcje poszczegdlnych rzadow.

Podsumowujac, za nami kolejny miesiac bessy 1 to takiej, kiedy fala spadkowa ulegla
nasileniu. Przed nami jednak bardzo ciekawy okres — najblizsze tygodnie powinny dac
odpowiedz na pytanie czy podjete przez rzadzacych dziatania w celu uchronienia sektora
finansowego przed prawdziwym kryzysem przyniosa skutki i czy uda si¢ zminimalizowad
wpltyw tych zawirowan na sfer¢ realna gospodarki. Od odpowiedzi na te pytania zalezy
przyszty trend na gieldach calego $wiata.

Daniel Wrzesinski
MultiBank
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MultilKE

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

e IKE MultiFundusze — az 7 r6znych funduszy

* Rachunek oszczgdnosciowy MultilKE

Aktywacja ushug Centrum Oszczedzania (Fundusze Inwestycyjne oraz Usluga
Maklerska)

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

Szczegotowe informacje znajdziesz na stronach www.centrumoszczedzania.pl

2. Jesli nie jestes Klientem MultiBanku — przygode z funduszami inwestycyjnymi oraz
gietda rozpoczniesz zakladajac MultiKonto w MultiBanku. Wszystkie te czynnoSci
mozesz wykona¢ w placowce MultiBanku lub dzwoniac na multilini¢ 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 $rodowisku niepewnosci 1 w zaleznos$ci od segmentu podlegaja mniejszym, badz wigkszym
wahaniom. Ryzyko inwestycyjne jest nieodtacznym elementem aktywnego uczestnictwa na
rynkach finansowych 1 kazdy, kto dokonuje tego typu inwestycji powinien by¢ $swiadomy
istniejacego ryzyka. Wieloletnie obserwacje pokazuja, iz stosowanie agresywnych strategii
inwestycyjnych wiaze si¢ z wyzszym poziomem ryzyka, ale w dluzszym okresie przynosi
lepsze wyniki. Kazdy inwestor powinien indywidualnie dostosowa¢ poziom akceptowanego
ryzyka inwestycyjnego dokonujac ewentualnie korekt wynikajacych z biezacej sytuacji
rynkowej.
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