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Historyczne roczne stopy zwrotu z réznych klas aktywow inwestycyjnych w Polsce

%, catkowite stopy zwrotu (wraz z dywidendami)

Klasa aktywow 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |— 2003-2015

Min | QOrtl | Cagr| Qrt3 | Max
Gotowka WIBMIDON 29 4045 [ 2902315 15 29 39 52 56
Rynek pieniezny WIBMID3M 40 | 42 | 52 | 29 | 2,6 1,7 1,71 40 45| 58| 6,4
Obligacje PDGATR Index , 6,8 | 6,1 |145] 1,4 | 99 | 1,4 | 1.4] 2.8 6,1 9,0 145
Akcje WIG Index 7 18,8 [-20,8]/ 26,2 81 | 0,3 [-9.6 |-51,1] 0,3] 9,4] 33,7 46,9
Duze spofki WIG20 Index 18,4 |-181|27,4| -20]| 0,6 [-16,5]-46,2] -2,0 7,3] 29,0] 39,6
Srednie spotki MW IG40 Index 216|-212|21,1[323]| 68 | 47 [-61,2] 6,8 12,2| 33,6] 69,1
Mate spotki SWIG80 Index 11,3 [-29,4] 24,9 -13,8]| 10,9 [ -56,4] 10,9] 20,2| 64,6]132,4
Zrédfo: Bloomberg, KBC TFI S.A.

v’ Ksigzkowe/modelowe historyczne stopy zwrotu 2z lokalnych klas aktywéw inwestycyjnych

za lata 2003-2015.

v W przypadku gotéwki, rynku pienieznego oraz obligacji inwestorzy nie

rocznych.

v" Niestety historia raczej sie nie powtorzy.

poniesli straty w okresach
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Popyt i podaz na rynku polskich obligacji skarbowych

v Zmiany dtugu z tytutu papieréw skarbowych na

) v Potrzeby pozyczkowe krajowe netto 47 mid
rynku polskim (w mid zt)
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Zrédto: MF
v'Ciezar finansowania krajowych potrzeb pozyczkowych w 2016 roku bedzie spoczywat jeszcze @
wiekszym stopniu niz w poprzednich 3 latach na bankach. I(_Bc
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Krélowa obligacji - inflacja

v Inflacja prognozy NBP v Inflacja i stopa referencyjna NBP
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Zrédfo: NBP, Raport o inflacji, listopad 2015 roku; Thomson Reuters Datastream

v Inflacja utrzymuje sie na niskim poziomie. Jednak zwrot na rynku surowcow, staba ziotowka
mogg istotnie wptyng¢€ na wzrost ogdélnego wskaznika cen. ®
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Nowa Rada Polityki Pienieznej

- stare wyzwania

Nowi cztonkowie RPP wybrani przez Senat:

v Marek Chrzanowski
v Eugeniusz Gatnar
v’ Jerzy Kropiwnicki

Znamy tez dwoch cztonkéw wybranych przez Sejm:

v Grazyna Ancyparowicz
v Eryk Lon

Oraz przez Prezydenta:
v Lukasz Hardt
v/ Kamil Zubelewicz
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Ostatnim nowym kandydatem desygnowanym przez Sejm jest
v Jerzy Zyzynski



Surowce nie sprzyjajg inflacji

Indeksy cen surowcow Cena oraz pro_dukCJa ropy naftowej .
, _ Cena ropy naftowej — USD za barytke ropy brent (prawa skala);
Styczen 2000 = 100 Produkcja ropy naftowej — w min baryfek dziennie (lewa skala)
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Zrédfo: KBC AM, Thomson Reuters Datastream

v' Trudno walczy¢ z deflacjg gdy surowce w silnym trendzie deflacyjnym.

v Zbliza sie punkt przesilenia, odbicie moze byé gwattowne. I_(-BT:
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Globalna polityka monetarna - QE luzowanie ilosciowe

Bilanse bankow centralnych jako proc. PKB
USA, Strefa Euro, Japonia

80

— USA m— Strefa Euro =— Japonia

Zrédto: Thomson Reuters Datastream

FED: w pazdzierniku 2014 roku zakonczyt
program skupu aktywow

ECB: w marcu 2015 roku rozpoczat QE (skup
obligacji za 60 mld Eur miesiecznie do wrzesnia
2016 roku) — mozliwe wydtuzenie skupu aktywow,
zwiekszenie skali, objecie skupem nowych klas

Bank Centralny Japonii (BoJ): mozliwos¢
rozszerzenia QE

Bank Centralny Chin: ,?”
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Globalne obligacje korporacyjne

Bloomberg Global High Yield Corporate Bond Index
2010 = 100

-11,0%

2010 2011 2012 2013

Zrédfo: Bloomberg

v Pekniecie ,banki” na rynku obligacji ,$mieciowych”?
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Obligacje o zmiennym oprocentowaniu - wybor na

niepewne czasy
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v Pomimo podazy na rynku pierwotnym ceny nie powinny dalej spadac — wiec? K—-—:c
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Nasze prognozy makroekonomiczne

- Polska, Strefa Euro, Stany Zjednoczone

Polska Strefa Euro Stany Zjednoczone
PKB 3,7% 1,6% 1,9%
Inflacja 0,9% 1,.2% 1,5%
Stopa procentowa 1,50% 0,05% 1,0%
Rentownos’c’_obligacji 3.30% 0.60% 2.30%
10-letnich
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Dziekuje za uwage



Niniejszy materiat zostat przygotowany przez KBC TFI S.A. w dobrej wierze i z nalezytg staranno$cig, ma on charakter informacyjny i nie
stanowi pefnej informacji o funduszach inwestycyjnych. Nie nalezy go traktowac¢ jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek
instrumenty finansowe. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od warto$ci jednostki uczestnictwa w momencie jej
zbycia i odkupienia przez fundusz oraz wysokosci pobranych opfat dystrybucyjnych. Szczegoétowe informacje dotyczgce inwestowania w
fundusze inwestycyjne i ryzyka inwestycyjnego znajdujg sie w prospektach informacyjnych oraz Kluczowych Informacjach dla
Inwestoréw. Informacje o pobieranych opfatach manipulacyjnych znajdujg sie w tabeli opfat. Wymienione dokumenty sg dostepne w
siedzibie KBC TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.kbctfi.pl W przypadku dystrybucji jednostek uczestnictwa za pos$rednictwem
innych podmiotéw, informacje o opfatach manipulacyjnych znajdujg sie na stronach internetowych dystrybutoréow. Zyski z inwestycji w
fundusze inwestycyjne dokonywane przez osoby fizyczne podlegajg opodatkowaniu podatkiem od dochoddéw kapitatowych. Niniejsza
propozycja nie stanowi oferty w rozumieniu Art. 66 Kodeksu cywilnego.

=
KBC
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