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Komentarz miesigca: Pytania i odpowiedzi dotyczace rynkéw wschodzacych

Jakie sa argumenty przemawiajace za i przeciw bezposredniemu inwestowaniu w akcje i obligacje rynkow
wschodzacych, w przeciwienstwie do nabywania udzialéw spéltek z rynkéw rozwinietych, ktére prowadza
dziatalnos¢ na rynkach wschodzacych?

Inwestujac bezposrednio w akcje spotek z rynkéw wschodzacych, zyskujemy petng ekspozycje na te rynki, podczas gdy
lokowanie s$rodkéw w przedsiebiorstwach z rynkéw rozwinietych, lecz prowadzacych dziatalno$¢ na rynkach
wschodzacych zapewnia tylko czesciowag ekspozycje oraz mniejszy potencjat wzrostowy. Jako zalete inwestowania w
spotki z rynkow rozwinietych mozna wymieni¢ ich czesto globalny zasieg, oferujacy wiekszg dywersyfikacje ekspozyciji.
Takie przedsiebiorstwa mozna jednak znalez¢ takze na rynkach wschodzacych.

Na ile prawdopodobne jest dalsze zaostrzanie polityki pienieznej przez Chiny w najblizszej przysztosci i jakie
moga by¢ kolejne kroki w tym kierunku?

Jest bardzo prawdopodobne, Zze polityka pieniezna bedzie zaostrzana nie catosciowo, ale w okreslonych obszarach.
Chinczycy wyraznie zasygnalizowali, ze zalezy im na szybkim tempie wzrostu gospodarczego, co oznacza, ze bedag
chcieli utrzymac ptynnos$c¢ i podaz pienigdza na wysokim poziomie, z zastrzezeniem mozliwosci ograniczenia dziatalnosci
kredytowej i podazy pienigdza w przypadku wzrostu inflacji. Wiadze zrobig wszystko, co bedzie w ich mocy, by unikngé
dziatan, ktére mogtyby narazi¢ na szwank krajowy wzrost, a zatem ewentualne zaostrzenie polityki bedzie wymierzone w
konkretne obszary, na ktérych pojawi sie ryzyko inflacji.

Jakie sg Pana prognozy dla Afryki?

Nasze prognozy dla Afryki sg bardzo optymistyczne z trzech gtéwnych powodoéw; sg to: (1) potezne zasoby naturalne, (2)
mtoda populacja oraz (3) zwiekszone zainteresowanie ze strony bogatych rynkéw wschodzacych. Afryka ma jedne z
najwiekszych na swiecie zt6z surowcéw, a do tej pory wykorzystano zaledwie niewielkg czes¢ tego potencjatu. Ponadto,
region ten charakteryzuje sie mtodg i stale rosngca populacja, ktéra — po wzroscie sredniego wyksztatcenia i kwalifikacji —
moze staé sie waznym atutem rozwijajgcych sie lokalnych sektoréw produkcji i gornictwa. Te czynniki budzg
zainteresowanie, na przyktad, Chin czy Indii, ktérych btyskawicznie rosngce gospodarki potrzebujg coraz wiecej
surowcow, a takze przedsiebiorstw z takich krajow, jak Rosja czy Brazylia, ktére szukajg nowych rynkéw do dalszej
ekspansji. Produkcja zlokalizowang w Afryce i skierowang na afrykanskie rynki zainteresowanych jest coraz wiecej
przedsiebiorstw z catego Swiata, a w szczegolnosci spétek z rynkédw wschodzacych, ktére wiedzg jak prowadzi¢
dziatalnos¢ w trudnych warunkach politycznych i ekonomicznych.

Afryka to interesujacy region. W RPA, starania lokalnych firm o powiekszanie swego udziatu w rynku miedzynarodowym
oraz obecnos¢ zespotéw menedzerskich z naprawde duzym potencjatem stanowig obietnice dla inwestoréw, ze mozna
na tym rynku znalez¢ atrakcyjne okazje do zakupdéw. Wzrostowi gospodarczemu w roku biezacym powinien sprzyjac
wiekszy $wiatowy popyt na surowce, rosnacy popyt krajowy oraz przygotowania i organizacja Mistrzostw Swiata w pitce
noznej w 2010 roku.

Oproécz RPA, uwaznie przygladamy sie mniej popularnym nowym rynkom wschodzacym w Afryce, a wsrdd nich bardzo
duzym krajom, takim jak Nigeria. Atrakcyjnie wygladajg takze takie rynki regionalne, jak Egipt czy Kenia. Ponadto,
dostrzegamy wzrost wielu nowych rynkéw w tym regionie. Przykladowo, Libia ma juz krajowy rynek akcji i coraz chetniej
prywatyzuje przedsiebiorstwa panstwowe, a jej sladem idg kolejne panstwa afrykanskie.

Wielu komentatoréw uwaza, ze tzw. ,nowe rynki wschodzace” (,frontier markets”) to w tej chwili jeden z
najbardziej atrakcyjnych obszaréw inwestycyjnych; czy zgadza sie Pan z taka teza, a jesli tak, to dlaczego?

Tak, to z pewnoscig prawda. Przyktadowo, wiele oséb nigdy nie zdecydowatoby sie na inwestycje w Nigerii, a pewnie
nawet nie pojechataby do tego kraju z obawy przed zetknieciem sie z agresja, a jednak rynek ten oferuje atrakcyjne
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mozliwosci dla inwestorow. Duzy potencjat tych rynkédw wynika zatem z tego, ze nie spotykajg sie one z
zainteresowaniem ogotu inwestoréw, nieSwiadomych drzemigcych w nich mozliwosci.

Wsréd krajow, ktére warto obserwowaé w tym roku ze szczegdlng uwaga, wymienia sie Katar, Kazachstan i
Nigerie. Dlaczego witasnie te rynki?

To tylko kilka rynkéw wartych zainteresowania; do tej grupy nalezatoby dodac¢, na przyktad, Wietnam, Rumunie i szereg
innych krajow. Atutami Kataru, Kazachstanu i Nigerii sg przede wszystkim surowce: Katar ma ztoza gazu ziemnego, a
Kazachstan i Nigeria dysponujg zasobami ropy naftowe;.

Czy moze Pan wyrézni¢ konkretne sektory nowych rynkéw wschodzacych, ktére, wedtug Pana, beda generowaé
lepsze zyski niz pozostate?

Stosujemy koncepcje inwestycyjng opartg na indywidualnej analizie pojedynczych papieréw, okreslaniu ich faktycznej
wartosci oraz dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Poszukujac mozliwosci do inwestowania, skupiamy sie przede wszystkim
na konkretnych przedsiebiorstwach, a nie sektorach czy regionach. Niemniej jednak, przedmiotem naszych analiz jest
takze pozycja danej spofki w jej branzy, warunki ekonomiczne i srodowisko polityczne.

Nadal koncentrujemy sie na dwéch kluczowych tematach: rynku konsumenckim i surowcach. Prognozy rentownosci
przedsiebiorstw sg optymistyczne, ze wzgledu na rosngce dochody per capita i coraz silniejszy popyt na towary
konsumenckie. Spotki surowcowe uwazamy za atrakcyjne, poniewaz spodziewamy sie utrzymania wzrostowego trendu
cen surowcow, czesciowo wskutek ostabienia dolara amerykariskiego, a takze wobec naszych oczekiwan, ze swiatowy
popyt na surowce bedzie przewyzszat podaz w diuzszej perspektywie.

Materiat zostat przygotowany w lutym 2010 r.

Informacja natury prawnej

Niniejszy dokument zostat sporzadzony wylacznie do celéw informacyjnych i nie stanowi porady prawnej ani podatkowej ani oferty sprzedazy
jakichkolwiek udziatéw ani zaproszenia do zapiséw na tytuly uczestnictwa jakiegokolwiek funduszu luksemburskiego SICAV Franklin Templeton
Investment Funds (zwanego dalej ,Funduszem”). Zadnej z czesci niniejszego dokumentu nie nalezy traktowaé jako porady inwestycyjnej. Opinie

wyrazone w niniejszym dokumencie stanowig opinie autora tego dokumentu na dzien publikacji i moga ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia.

Zapisy na tytuly uczestnictwa moga byé dokonywane wytgcznie w oparciu o aktualny, petny lub skrécony prospekt informacyjny Funduszu, ostatnie
roczne sprawozdanie finansowe opatrzone opinig biegtego rewidenta oraz ostatnie potroczne sprawozdanie finansowe, o ile zostato opublikowane

pozniej niz sprawozdanie roczne.

Ceny tytutdbw uczestnictwa i dochody uzyskiwane z tytutdw uczestnictwa moga ulec zmniejszeniu lub zwiekszeniu, a inwestorzy moga nie odzyskac
catej zainwestowanej kwoty. Wyniki historyczne nie gwarantujg wynikdw przysztych. Zmiany kurséw walut moga wptywaé na wartos¢ inwestycji

zagranicznych. Inwestowanie w fundusz denominowany w walucie obcej takze wigze sie z ryzykiem zmian kurséw wymiany.

Inwestowanie w tytuty uczestnictwa Funduszu wigze sie z ryzykiem opisanym w petnym i skréconym prospekcie informacyjnym Funduszu. Ryzyko
zwigzane z inwestycjami na rynkach wschodzgcych moze by¢ wigksze niz ryzyko na rynkach rozwinietych. Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg

sie z okreslonym rodzajem ryzyka szczegétowo opisanym w prospekcie informacyjnym Funduszu.

Tytuly uczestnictwa Funduszu nie mogg byé bezposrednio ani posrednio oferowane ani sprzedawane obywatelom ani rezydentom Stanéw
Zjednoczonych Ameryki Péinocnej. Tytuty uczestnictwa Funduszu nie sg dostepne na kazdym terytorium podlegajacym dowolnej jurysdykcji, a osoby
ubiegajace sie o pozyskanie tytutow uczestnictwa powinny sprawdzi¢ mozliwo$¢ nabycia tytutéw uczestnictwa u lokalnego przedstawiciela Franklin

Templeton przed planowaniem inwestycji.

Wszelkie badania i analizy uwzglednione w niniejszym dokumencie zostaty opracowane na potrzeby i do wylacznych celéw Franklin Templeton
Investments i sg udostepniane w niniejszym dokumencie wytacznie do celéw informacyjnych. Odniesienia do konkretnych gatezi przemystu, sektorow

czy spétek majg charakter ogolnych informaciji i nie musza odzwierciedla¢ rzeczywistego zaangazowania funduszu w jakimkolwiek momencie.

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych, zalecamy skonsultowanie sie z doradca finansowym. Kopie najnowszej wersji prospektu
informacyjnego, rocznego sprawozdania finansowego lub pétrocznego sprawozdania finansowego, o ile zostato opublikowane po publikacji ostatniego
sprawozdania rocznego, mozna znalez¢ na naszej stronie internetowej www.franklintempleton.pl lub otrzyma¢ za darmo od Franklin Templeton
Investments Poland Sp. z 0.0.; Rondo ONZ1; 00-124 Warsaw Tel: +48 22 337 13 50; Fax: +48 22 337 13 70
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