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Jakie perspektywy inwestycyjne stojq przed rynkami afrykanskimi?

Perspektywy stojace przed Afryka sa optymistyczne. Coraz wyrazniej wida¢, ze zaspokojenie zapotrzebowania Chin, Indii
i innych szybko rozwijajacych sie gospodarek bedzie wymagato wykorzystania afrykanskich zasobéw surowcéw. Co
wiecej, Afryka oferuje nie tylko surowce, ale takze potencjat lezacy w rolnictwie oraz dostep do wody, ktéry w przysztosci
bedzie decydowat o rozwoju i upadkach catych narodéw.

Jezeli chodzi o prognozy dla regionalnych rynkow kapitatowych oraz inwestycji w akcje i obligacje, obraz sytuacji jest
raczej mieszany. Wiele mozliwosci oferuje segment private equity, poniewaz w wielu krajach rynki kapitatowe nie sg
jeszcze w petni rozwiniete i wymagajg bezposrednich inwestycji zagranicznych jako stymulatora dalszego rozwoju. Jezeli
chodzi o rynek publiczny, mozna wskaza¢ kilka krajow, ktére notujg szybki rozwéj w tym obszarze. To samo dotyczy
rynkéw obligacji. Niemniej jednak, od petnego zrealizowania potencjatu tych rynkéw dzieli je jeszcze dtuga droga.
Pomimo to, bardzo aktywnie inwestujemy w Afryce, a istotna czes¢ naszych aktywdw ulokowana jest w tzw. ,nowych
rynkach wschodzacych” (,frontier markets”).

Ktére kraje, regiony i sektory rynkéw radza sobie obecnie najlepiej i dlaczego?

RPA to obecnie najwiekszy i najbardziej ptynny rynek w regionie Afryki Subsaharyjskiej. Na tym rynku dziata wiele
Swiatowe] klasy przedsiebiorstw, ktore oferujg istotny potencjat dla inwestoréw. Nigeria szybko zyskuje status coraz
bardziej atrakcyjnego rynku docelowego dla inwestycji zagranicznych. W Afryce Pétnocnej, kluczowym i dobrze radzacym
sobie rynkiem jest Egipt. Inne interesujace rynki to, miedzy innymi, Kenia, Botswana, Ghana, Maroko i Tunezja. Kluczowg
sprawg w przypadku tych rynkéw jest ich ptynnos$é, dlatego najwieksze strumienie inwestycji przyciagajg najbardziej
ptynne rynki. Wyceny papieréw oczywiscie takze majg bardzo duze znaczenie. We wszystkich krajach, ktdre wymienitem,
znajdujemy atrakcyjne okazje do zakupow.

Co jest potrzebne do odblokowania wartosci ukrytej w zasobach surowcéw i potencjale ludzkim Afryki?

Kluczowe znaczenie ma wykorzenienie korupcji oraz wprowadzenie przewidywalnych zasad, na ktorych inwestorzy
mogliby polegaé. Pienigdz chetniej przeptywa do miejsc, w ktorych stosowanie prawa i przepisow podatkowych jest
pewne i przewidywalne. Jezeli w danym kraju nie mozna mieé¢ pewnosci co do stosowanych regulacji rynku papierow
wartosciowych, przepisow podatkowych czy prawa wtasnosci, inwestorzy na takim rynku przyjmujg raczej bardzo krotki
horyzont inwestycyjny.

Co bedzie konieczne do spetnienia tych wymagan?

Potrzebne sg rzady, ktére bedg miaty swiadomosé olbrzymiego potencjatu, bedg w stanie zmusi¢ swych obywateli do
przestrzegania zasad rozsgdnego prawa i bedg wspiera¢ model gospodarki, w ktéorym najwiekszy wptyw na rozwéj majq
mechanizmy rynkowe. Oczywiscie oznaczatoby to rozlegtg prywatyzacje przedsiebiorstw panstwowych i zwiekszenie ich
produktywnosci. Ponadto, méwigc o prywatyzacji, nie mam na mysli hurtowej wyprzedazy witasnosci rzadowej, ale
tworzenie spoétek publiczno-prywatnych, w ktérych skutecznos¢ zorientowanego na rynek zarzadzania odgrywatoby
istotng role w podnoszeniu wydajnosci produkcji. Do tego naturalnie potrzebne sg rynki kapitatowe, akcji i obligacji, oparte
na rozsadnych i efektywnych zasadach.
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Czy jest Pan obecnie wiekszym optymista co do prognoz swiatowych wzrostéw gospodarczych i rentownosci
przedsiebiorstw niz 6 miesiecy temu? Czy mozliwe bedzie utrzymanie odbicia gospodarczego po wstrzymaniu
stymulacji rzadowej?

Zawsze bytem optymista, jezeli chodzi o rynki wschodzace. Tak, odbicie gospodarcze na rynkach wschodzacych utrzyma
sie, na co wskazujg solidne czynniki fundamentalne. Oprocz dobrych danych makroekonomicznych, nadal optymistyczne
sg takze wskazniki finansowe i fiskalne. Nalezy oczywiscie liczy¢ sie z korektami na rynkach akcji, jednak w dtuzszej
perspektywie rynki te bedg odzwierciedla¢ wzrost gospodarczy w tych krajach.

Czy dostrzega Pan jakies zagrozenia dla kurséw akcji z rynkow wschodzacych?

Kluczowe ryzyko zwigzane jest z przedtuzajacym sie kryzysem w Europie. Potezne spadki mogtby takze wywota¢ wybuch
wojny na Pétwyspie Koreanskim. Inne potencjalne problemy to rosngca inflacja, wzrost stép procentowych oraz
dramatyczny spadek podazy pienigdza, ktory mogtby ograniczy¢ strumien kapitatu naptywajgcego na rynki wschodzace.
Jeszcze wieksze ryzyko zwigzane jest z rynkiem instrumentéw pochodnych, biorgc pod uwage jak wiele spétek
zaangazowanych jest w transakcje tymi instrumentami, ktére moga spowodowaé znaczace straty.

Dlaczego preferuje Pan inwestowanie oparte na ukrytej wartosci?

Dlatego, ze to najbardziej skuteczna metoda inwestowania w akcje. Jest ona oparta na logicznym zatozeniu, ze mozna
zarobi¢ wiecej pieniedzy inwestujac w spotki o wysokich i nadal rosngcych zyskach, w odniesieniu do wyceny ich akgciji
i solidnych bilansow. Te strategie stosowato i promowato wielu wybitnych inwestorow, takich jak Sir John Templeton czy
Warren Buffet. Inwestorzy preferujacy ten styl koncentrujg sie na poszukiwaniu okazji, czyli akcji dostepnych za cene
ponizej ich ,faktycznej” wartosci. Ogdlnie rzecz biorgc, wymaga to analizy szerokiego spektrum kryteriéw, tj. nie tylko
wskaznika ceny do zyskéw, wskaznika ceny do warto$ci ksiegowej czy zyskdéw z dywidend, w celu ustalenia, czy zakup
danego papieru mozna uznal¢ za okazje. Ws$réd tych dodatkowych kryteriow sa, miedzy innymi, marze, stosunek
zadtuzenia do kapitatu wtasnego, wskaznik rentownosci inwestycji, wskaznik zwrotu z kapitatu wtasnego i wiele innych.
Akcje spotki o solidnych fundamentach moga by¢ oferowane po niskich cenach z co najmniej kilku powodow, np.
w rezultacie pogorszenia nastrojéw na rynkach czy stabych wynikéw catej branzy, dzieki czemu oferujg inwestorom
poszukujgcym ukrytej wartosci mozliwo$¢ dokonania korzystnej inwestycji. Inwestorzy preferujacy ten styl zwykle kupujg
papiery, gdy ogdlna sytuacja wyglada niekorzystnie, co pozwala im nabywac akcje po niskich cenach, a nastepnie
czekajg, az rynki odzwierciedlg ich faktyczng wartos¢ i wycenig je wyzej. W skrocie mozna powiedzieé, ze tacy inwestorzy
unikajg kupowania akcji po zbyt wysokich cenach.

Historia uczy, ze jezeli kupimy akcje o wysokiej wartosci fundamentalnej po niskiej cenie, rynek z czasem odkryje te
okazje i zawyzy ceny takich papierow. Dlatego inwestowanie skoncentrowane na ukrytej warto$ci moze by¢ skuteczne na
wszystkich typach rynkow, takze na tych charakteryzujgcych sie wysokim wzrostem, jak Indie czy Chiny. Dzieje sie tak
dlatego, Zze to nie typ rynku decyduje o sukcesie, ale raczej takie czynniki, jak aktualne nastroje, brak wiedzy
/ zrozumienia sytuacji wérdd innych inwestoréw czy cykle branzowe, pod wptywem ktérych wiekszo$¢ inwestorow moze
kupowac¢ spoiki o stabych fundamentach lub sprzedawac spétki o mocnych fundamentach.

Jedng z najwazniejszych cech inwestora zorientowanego na poszukiwanie ukrytej wartosci jest dtugi horyzont
inwestycyjny. Moze sie zdarzy¢, ze zgromadzone w portfelu papiery bedg radzi¢ sobie gorzej przez jaki$ czas, jednak
predzej czy pdzniej rynki zawsze wydobywajg ich faktyczng wartosé, dzieki czemu ta metoda to najlepszy sposéb na
zarabianie na akcjach. Nasze doswiadczenie wskazuje, ze w dluzszej perspektywie inwestowanie w oparciu
o identyfikowanie ukrytej warto$ci zawsze zapewnia lepsze wyniki niz inne metody.

Informacja natury prawnej

Materiat zostat przygotowany: Maj 2010

Niniejszy dokument zostat sporzadzony wytgcznie do celdw informacyjnych i nie stanowi porady prawnej ani podatkowej
ani oferty sprzedazy jakichkolwiek udziatéw ani zaproszenia do zapiséw na tytuty uczestnictwa jakiegokolwiek funduszu
luksemburskiego SICAV Franklin Templeton Investment Funds (zwanego dalej ,Funduszem”). Zadnej z cze$ci
niniejszego dokumentu nie nalezy traktowac 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 tytuty uczestnictwa moga by¢ dokonywane wytacznie 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 pézniej niz sprawozdanie roczne.
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Ceny tytutdw uczestnictwa i dochody uzyskiwane z tytutdbw uczestnictwa mogg ulec zmniejszeniu lub zwigekszeniu, a
inwestorzy mogg nie odzyskaé¢ catej zainwestowanej kwoty. Wyniki historyczne nie gwarantujg wynikow przysziych.
Zmiany kurséw walut mogg wptywac¢ na wartosé 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¢ wieksze 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 by¢ bezposrednio ani posrednio oferowane ani sprzedawane obywatelom ani
rezydentom Stanéw Zjednoczonych Ameryki Poétnocnej. Tytuty uczestnictwa Funduszu nie sg dostepne na kazdym
terytorium podlegajagcym dowolnej jurysdykcji, a osoby ubiegajace sie o pozyskanie tytutdw uczestnictwa powinny
sprawdzi¢ mozliwosé nabycia tytutdw uczestnictwa u lokalnego przedstawiciela Franklin Templeton przed planowaniem
inwestycji.

Wszelkie badania i analizy uwzglednione w niniejszym dokumencie zostaly opracowane na potrzeby i do wytgcznych
celéw Franklin Templeton Investments i sg udostepniane w niniejszym dokumencie wytacznie do celéw informacyjnych.
Odniesienia do konkretnych gatezi przemystu, sektoréw czy spotek majg charakter ogdlnych informacji i nie muszg
odzwierciedla¢ rzeczywistego zaangazowania funduszu w jakimkolwiek momencie.

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych, zalecamy skonsultowanie sie z doradcg finansowym. Kopie
najnowszej wersji prospektu informacyjnego, rocznego sprawozdania finansowego lub péirocznego sprawozdania
finansowego, o ile zostato opublikowane po publikacji ostatniego sprawozdania rocznego, mozna znalez¢ na naszej
stronie internetowej www.franklintempleton.pl lub otrzymaé¢ 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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