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Kontynuacja koniunktury na
rynkach akgji

W marcu niemal na wszystkich rynkach akcji
utrzymywaty sie wzrosty. Mocno rosty rynki
rozwijajace sie, w tym takze rynek polski.
W skali globalnej motorem wzrostow byto
miedzy innymi wystapienie szefowej FED,
ktora zasygnalizowata nieche¢ do dalszego

podnoszenia stop procentowych w USA.
Wystapienie to wywindowato ceny akgji, a jed-
noczesnie ostabito dolara. Dobrej koniunkturze
na rynkach akcji sprzyjaly takze zapowiedzi
Chin o braku dalszego dewaluowania juana w przysztosci.

Polski rynek akcji poruszat si¢ w slad za nastrojami panujacymi za naszymi
granicami. Uwazamy jednak, iz pomimo gwattownej przeceny poprzedzajacej
ostatnie odbicie cen akcji, kluczowe czynniki ryzyka nadal stanowia zagrozenie
dla kurséw, szczegolnie najwiekszych spdtek. Nieco inaczej mozna ocenia¢
segment mniejszych podmiotéw, w ograniczonym stopniu narazonych na skutki
decyzji politycznych. W przypadku materializacji ktoregos z kluczowych ryzyk,
odwrét inwestorow zagranicznych od rynku polskiego moze mie¢ charakter
emocjonalny i tym samym moze nie ogranicza¢ si¢ do sektora najbardziej
narazonego na bezposrednie oddziatywanie danego czynnika. Przyktadowymi,
potencjalnymi czynnikami ryzyka sa decyzje polityczne wptywajace na
rentownos¢ sektora bankowego, np. za posrednictwem regulacji wptywajacych na
portfele hipotecznych kredytow walutowych, na spoétki Skarbu Panstwa
inwestujace w kopalnie lub wspierajace realizacje programow socjalnych rzadu.
Przed nami takze decyzje odnosnie ostatecznego ksztattu systemu emerytalnego,
czyli losow OFE.

W ubiegtym miesigcu utrzymywaliSmy ostroznag strategie inwestycyjna,
zaktadajaca umiarkowana ekspozycje na ryzyko oraz ochrone kapitatu. Otwarcie
portfeli na amerykanski rynek akcji oraz rynek surowcow, wprowadzony do
portfela agresywnego po wykorzystaniu dynamicznych zwyzek na rynku zlota,
pozwolito na skorzystanie ze wzrostéw panujacych na tych rynkach.
W najblizszym miesiacu wprowadzamy stopniowe, dalsze otwarcie na ryzyko,
jednak dokonywane bardzo ostroznie. Uwazamy bowiem, iz wigkszos¢
sygnalizowanych dotychczas zagrozen dla rynkéw finansowych, zaréwno
globalnych, jak i specyficznych dla polskiej gietdy, jest caty czas aktualna.

Po ostatnich wypowiedziach szefowej FED gietdy w USA ztapaty , drugi oddech”
po wzrostach trwajacych od potowy lutego. Brak presji na podwyzke stop
procentowych wraz z dobrymi informacjami ptynacymi z gospodarki powinny
skutkowac kolejng fala wzrostow. Stad utrzymanie ekspozycji portfeli na rynek
akgji USA.

W kwietniu powracamy na rynki europejskie, przy czym jest to zdecydowanie
powrét selektywny. Mamy umiarkowanie pozytywna opini¢ na temat rynku
niemieckiego i generalnie gietd Europy kontynentalnej. Negatywnie oceniamy
szanse na wzrosty brytyjskiego rynku akcji.

W marcu zamknelismy pozycje (w portfelu agresywnym) na rynku zlota i zasta-
piliSmy ja m.in. mocno rosnacg ropa naftowa. Ekspozycja na rynek surowcow
energetycznych wyraznie wspierala wyniki portfela, jednak uwazamy,
iz nadszedt juz czas na podjecie decyzji o przynajmniej przejsciowym wycofaniu
sie z tego rynku w oczekiwaniu na zastuzona korekte w najblizszym czasie.

W naszej ocenie wcigz aktualne sa ryzyka zwigzane z dziataniami regulacyjnymi
rzadu. Dlatego tez, ekspozycje ograniczamy do funduszy skoncentrowanych na
spotkach o matej i $redniej kapitalizacji. Sa one bardziej odporne na ostatnie oraz
spodziewane w przysztosci dziatania administracyjne.

Reasumujac - w kwietniu otwieramy sie¢ nieco bardziej na ryzyko, przywracajac
selektywna ekspozycje na polski (tylko w portfelu agresywnym) i europejski rynek
akcji.

Z wyrazami szacunku,
Michat Janik )
Doradca Inwestycyjny Skandia Zycie TU S.A.

Barometr rynku

Przyktadowe portfele

Ponizsze zestawienia obrazuja przyktadowy sktad portfeli, stworzonych
z uwzglednieniem réznego profilu ryzyka inwestora:
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Wyniki funduszy

Fundusze dostepne w aktualnej ofercie Skandii w kwietniu
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1, Fundusze akgji krajéw rozwijajgcych sie

Fundusze akcji polskich — duzych spétek
Investor Akgji Duzych Spétek
Skarbiec FIO Subfundusz Akgji Skarbiec-Akcja
Fundusze akcji - matych i srednich spétek
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Allianz Akcji Matych

DWsS3 PIN
SKAR3 PIN

4,67%
5,80%

4,67%
5.80%

4,39%
0,29%

-14,01%
-14,40%

i Srednich Spotek ALLT PN 521% 521%  052% -599%
Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Matych Spétek CU1 PIN 3,98%  3,98% 089%  -1,44%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Akcji Malych i Srednich Spétek NB4 ~ PLN~ 3.94%  394%  -2,84%  -0,06%
UniFundusze FIO Subfundusz UniAkcje Matych i Srednich spotek UNK6 PIN 538%  538% 2,56%  -5,72%

Fundusze akcji polskich - uniwersalne

Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Polskich Akgji CU3 PN 411% 411%  2,02% -9,24%
ING Parasol FIO ING Subfundusz Akgji ING3 PIN 741% 741%  4,63% -6,78%
Ipopema Spedjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty subfundusz

Ipopema Agresywny B IPO1 PN 682% 682%  374% -840%
Legg Mason Akdi FIO KAHA2 PIN 588%  588% 549% -11,88%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Akcji NB3 PIN  533% 533% -018% -9,93%
Optimum Fundusz Inwestycyjny Otwarty subfundusz Akgji OPT3 PN  952% 952%  556% -1621%
QUERCUS Parasolowy SFIO Subfundusz Quercus Agresywny QUE1 PIN  501% 501%  324% -436%
Novo FIO Subfundusz Novo Akgji SEB3 PN 10,15% 10,15%  1,98% -26,05%
UniFundusze FIO Subfundusz UniKorona Akde UNK3 PIN 681%  681% 460% -9,73%

Fundusze akcji — Europa — kraje rozwijajace sie

Arka BZ WBK FIO Subfundusz Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej

Europy ARKA1 PIN 506%  5,06% 2,83% -10,16%
ING Parasol FIO Subfundusz Akdji $rodkowoeuropejskich ING5A PIN  551% 551%  4,98% -596%
BlackRock Global Funds - Emerging Europe Fund ML3  ER  550% 3,92% 3,88%  -4,15%
Fundusz Inwestycyjny Otwarty subfundusz UniAkje: Turcja UNK9 PIN  563% 563% 1040% -8,66%

Fundusze akgji — Swiat — kraje rozwijajace sie

HSBC GIF Chinese Equity HSBC1 USD  583% -020% -9,89% -1895%
HSBC GIF Global Emerging Markets Equity HSBC3 USD  9,13%  291%  1,78% -1542%
HSBC GIF Indian Equity HSBC4 USD  790% 1,76% -10,13% -21,09%
BlackRock Global Funds - Latin American Fund ML7 USD 13,67%  7,99% 11,67% -11,99%
Schroder ISF Emerging Markets SCH3 USD  828% 2,11% -1,18% -1441%
Templeton Emerging Markets Fund TEMP1 USD  7,85% 1,71% 1,78% -17,02%
Templeton Asian Growth Fund TEMP3 USD  435% -1,60%  043% -26,24%
Templeton BRIC Fund TEMP4 USD  7,20% 109% -230% -1521%
Templeton Frontier Markets TEMP7 USD 1,18% -459%  -597% -15,00%

I, Fundusze akgji krajéw rozwinigtych

Fundusze akcji — Europa Zachodnia

HSBC GIF Euroland Equity Smaller Companies HSBC2 EUR  288% 133% -4,14% -138%
Julius Baer Multistock - Europe Small & Mid Cap Stock Fund JB2 EWR  125% -026% -7,56%  0,33%
JPMorgan funds - Europe Equity Fund JPM1 EUR  -059% -209% -876% -8,07%
JPMorgan Funds - Europe Dynamic Fund JPM2 EUR -083% -232% -9.87% -9,28%
Skandia European Best Ideas Fund SKAN7 EWR  -0,05% -1,55% -575% -8,80%

Fundusze akcji — USA

JPMorgan Investment Funds - Highbridge US STEEP Fund JPM4 PN 7,18%  7,18% 0,48% -9,32%
BlackRock Global Funds - US Basic Value Fund ML2  USD  609% 005% -459% -10,51%
Skandia US All Cap Value Fund SKAN5 USD  423% -171% -434% -578%
Fundusze akgji — Swiat rozwiniety
BlackRock Global Funds - Global Opportunities Fund ML1  USD  440% -154%  -7.89% -9,78%
BlackRock Global Funds - Japan Small & MidCap Opportunities Fund ~ MIL4  USD ~ 4,41%  -1,54%  -587%  -2,64%
Schroder ISFlapanese Equity SCH4 USD  227% -3,56%  -9.41% -850%
Skandia Pacific Equity Fund SKAN4 USD  7,15% 1,07%  -636% -18,98%
Templeton Growth (Euro) Fund TEMP2 EUR -0,14% -163% -6,26% -11,23%

lll, Fundusze mieszane

Fundusze aktywnej alokacji / absolutnej stopy zwrotu
ALTUS Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy subfundusz ALTUS

Absolutnej Stopy Zwrotu Rynku Polskiego ALT1 PN 1,65%  1,65%  021%  034%
Eques Spedjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty subfundusz Eques

Aktywnej Alokagji EQUT PIN  4T77%  4T77% 1,15%  -7,22%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Global Return NBS  PIN -0,10% -010% -3.88% -7.97%
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Noble Fund

Timingowy NE7 PIN 1,89%  1,89%  026%  043%
Novo FIO Subfundusz Novo Aktywnej Alokaji NOVO4 PIN  856% 856%  586% -8,67%
IV, Fundusze indeksowe

QUERCUS Parasolowy SFIO Subfundusz Quercus lev QUE2 PIN 1854% 18,54%  13,44% -33,57%
QUERCUS Parasolowy SFIO Subfundusz Quercus short QUE3 PIN 917% -917% -846% 11,33%
V, Fundusze alternatywne

Superfund Trend BIS Powiazany FIO SF1 PIN -081% -081%  2,04% -7,39%

VII, Fundusze rynku pienieznego
Fundusze polskiego rynku pienieznego - skarbowe
ING Parasol FIO Subfundusz Gotéwkowy ING4 PIN 0,10%  0,10% 039%  091%

Fundusze polskiego rynku pienieznego - korporacyjne i pozostate

Legg Mason Pienigzny FIO KAHA4 PIN  013% 013% 051% 127%
Noble Funds FIO Subfundusz Noble Fund Pienigzny NB2 PIN 0,10%  0,10% 034%  041%
Optimum Fundusz Inwestycyjny Otwarty subfundusz Gotéwkowy OPT1 PIN  010% 010% -03%% -0,68%
Pioneer FIO Subfundusz Pioneer Pieniezny PIO6 PIN 0,24%  0,24% 041%  0,97%
Skarbiec FIO Subfundusz Pienigzny Skarbiec-Kasa SKAR4 PIN  013% 013% 041%  132%
UniFundusze FIO Subfundusz Unikorona Pieniezny UNK4 PIN 0,48%  0,48% 061%  091%
UniFundusze SFIO Subfundusz UniWIBID UNK5  PIN 0,14%  0,14% 0,53%  2,28%

skandia

VIENNA INSURANCE GROUP

VII, Fundusze obligacji

Fundusze obligacji polskich skarbowe

Aviva Investors FIO Subfundusz Aviva Investors Obligagji CU2 PIN  016% 016%  138%  0,65%
Investor Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty DWS2 PIN  052% 052%  128%  136%
ING Parasol FIO Subfundusz Obligacji ING2 PIN  087% 087% 217% 1,17%
Novo FIO Subfundusz Novo Papierdw Dtuznych NOVO5 PIN 0,03%  0,03% 0,99% -0,28%
Optimum Fundusz Inwestycyjny Otwarty subfundusz Obligacji OPT2 PIN  029% 029%  098% -0,38%
Skarbiec FIO Subfundusz Instrumentéw Diuznych Skarbiec-Obligaga SKAR2 PN~ 0,18%  0,18%  0,75% -0,06%

Fundusze obligacji polskich - korporacyjne i pozostate

Arka BZ WBK FIO Subfundusz Arka BZ WBK Obligadji Skarbowych ~ ARKA2 PIN  038%  038%  1,10% -0,28%
Novo FIO Subfundusz Novo Obligacji Przedsigbiorstw SEB2 PIN  007% 007% 093% 087%
UniFundusze FIO Subfundusz UniKorona Obligacje UNK2 PIN 017%  0,17% 1,04%  0,07%

Fundusze obligacji europejskich

Templeton European Total Return Fund TEMP5 EUR 1,58%  0,05% 139%  1,64%
Fundusze obligacji USA

Julius Baer Multibond - Dollar Bond Fund JB1 usb 154% -425%  -049% -0,32%

Skandia Total Return USD Bond Fund SKANZ USD  195% -3,85%  0,04%  0,29%

Fundusze obligacji — Swiat rozwijajacy sie

Schroder ISF Emerging Markets Debt Absolute Return SCH5 PN 500%  5,00% 712%  2,10%
Skandia Emerging Market Debt Fund SKANZ USD  300% -287%  022% -1,17%
UniFundusze FIO Subfundusz UniObligacje: Nowa Europa UNKS PIN  -0,05% -0,05% 321%  -0,44%

Globalne fundusze obligacji

Templeton Global Total Return Fund TEMPG PIN  2,00% 200% -1,20% -6,12%

VIII, Fundusze - metale szlachetne

Investor Parasol Subfundusz Investor Gold Otwarty DWS5 PIN  -259% -2,59% 1351% -2,11%
BlackRock Global Funds - World Gold Fund ML5 USD  898% 277% 3523% 11,96%
Superfund Spedjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfundusz Goldfuture SF2 PIN -126% -126% 20,58% -2,62%
1X, Fundusze surowcowe

BPH FIO Subfundusz Globalny Zywnosci i Surowcow BPH6 PIN  339% 339% 075%  -16%
BlackRock Global Funds - World Mining Fund ML6 USD  832%  2,15% 16,78% -23,97%
X, Fundusze nieruchomosci

Schroder ISF Global Property Securities SCH2 EUR 559%  4,00% 072%  0,40%

Xl, Pozycje inwestycyjne o zwigkszonym bezpieczefistwie

Portfele o zwigkszonym bezpieczenstwie

Skandia Comfort SCM1 PIN  028% 028%  089%  0,57%

Fundusze gwarantowane

Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2021 SEG2021EUR  -002% -214% -0,06%  3,63%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2022 SEG2022EUR  0,00% -2,12% -0,03%  3,75%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2023 SEG2023EUR  -001% -2,13%  -0,04%  3,78%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2024 SEG2024EUR  0,03% -209% -0,03%  3,54%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2025 SEG2025ER  0,01% -211% -001%  3,95%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2026 SEG2026 EUR  0,02% -210% -0,05%  3,62%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2027 SEG2027 EUR  0,01% -211%  -0,09%  3,95%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2028 SEG2028EUR  -001% -214% -011%  3,72%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2029 SEG2029EUR  031% -1,82% 7.29%  3,04%
Fundusz Skandia Euro Gwarantowany 2030 SEG2030EUR  026% -1,87% 817%  2,78%
XlI, Portfele modelowe

Portfel Modelowy Zréwnowazony PM1 PN 414%  414%  2,12% -11,07%
Portfel Modelowy Stabilnego Wzrostu PM2 PN 157% 157%  099% -5,15%
Portfel Modelowy Akcyjny PM3 PIN 760%  7,60%  329% -16,39%
Portfel Modelowy Aktywnej Alokacji PM4 PIN  594% 5%4%  291% -14,70%
Xlil, Zmiany kurséw walut

EUR/PLN -1,50%

USD/PLN -5,70%

XIV, Zmiany indekséw GPW

wiG 7,90%

WIG20 9,52%

ZastrzeZzenia prawne:

Niniejszy dokument zostal przygotowany przez Skandia Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A. (Skandia) zgodnie ze stanem na
dzien 31.03.2016 r. i jest przeznaczony wylacznie dla pracownikow Skandii, Agentow Ubezpieczeniowych wykonujacych
czynnosci agencyjne na rzecz Skandii oraz Klientow Skandii. Publikowanie w jakiejkolwiek formie oraz udostepnianie niniejszego
opracowania w czesci lub calosci innym osobom lub podmiotom wymaga zgody ze strony Towarzystwa. Material zostat
przygotowany na podstawie informacji publicznie dostepnych i zrodet uznanych przez Towarzystwo za wiarygodne, ale
Towarzystwo nie gwarantuje i nie moze zapewni¢ o ich dokladnosci, kompletnosci i wiarygodnosci. Niniejszy dokument ma
charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi wystarczajacej podstawy do podjecia jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej.
Towarzystwo rekomenduje zapoznanie sie ze szczegolowymi zasadami zawarcia i wykonywania poszczegolnych umow
ubezpieczenia oferowanych przez Towarzystwo, okreslonymi w odpowiednich Ogolnych Warunkach Ubezpieczenia oraz w innych
dokumentach zwiazanych z umowa ubezpieczenia, w tym z opisem ryzyk zwiazanych z inwestowaniem $rodkow oraz
wysokosciami optat pobieranych przez Towarzystwo. Wyniki inwestycyjne uzaleznione sa od sytuacji na rynkach finansowych
i sklonnosci do podejmowania ryzyka. Ubezpieczajacy musi liczy¢ si¢ z mozliwoscia utraty przynajmniej czesci wplaconych
srodkow, zwlaszcza w przypadku inwestowania srodkow w instrumenty o wysokim poziomie ryzyka. Niniejsze opracowanie nie ma
charakteru rekomendacji dotyczacej instrumentow finansowych w rozumieniu zapisow Rozporzadzenia Ministra Finansow z 19
pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentow
Iub wystawcow. Wszystkie prezentowane opinie s3 opiniami wlasnymi Towarzystwa. Pomimo dolozZenia nalezytej starannosci przy
sporzadzaniu niniejszego dokumentu Towarzystwo nie moze zapewnic, ze prezentowane opinie okaza si¢ trafne, a sytuacja na
rynku nie ulegnie zmianie, w szczegélnosci w stosunku do okreslonych instrumentéw finansowych. Opinie Towarzystwa moga sie
zmienia¢ bez obowiazku kazdorazowego informowania o tym fakcie. Towarzystwo, jego pracownicy, czlonkowie wladz ani
podmioty dominujace i stowarzyszone z Towarzystwem nie ponosz3 jakiejkolwiek odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania
podijete na podstawie niniejszego dokumentu, w szczegolnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego komentarza
ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych.

Aktualne informacje dotyczace oferty Skandii dostepne s na stronie internetowej www.skandia.pl

* Zrédio: Analizy OnLine, TF, Skandia. Prezentowana klasyfikacja funduszy do poszczegéinych klas aktywéw oraz ryzyka jest jedynie
pomocnicza i zostala dokonana w oparciu o subiektywne kryteria zastosowane przez Skandia Zycie TU SA.



