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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o0 znacz acych zdarzeniach dotycz acych lat ubieglych, uj etych w
sprawozdaniu finansowym za bie zgcy okres sprawozdawczy

Nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktére wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

2. Informacje o0 znacz acych zdarzeniach, jakie nast gpity po dniu bilansowym, a
nieuwzgl ednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczace zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

3. Zestawienie oraz obja s$nienie r0 znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporz gdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bt eddéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywotanych tym skutkow finansowych na sytuacj e majatkow g i finansow a, ptynno $¢
oraz wynik z operacji i rentowno $€ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, majgcych
wplyw na sytuacje majgtkowg i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownosé
Funduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata koniecznos¢ informowania uczestnikbw o zmianie
wartosci Certyfikatu Inwestycyjnego.

5. Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny
sposob wplyn g€ na ocen ¢ sytuacji maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu
i ich zmian

Na wyniki Funduszu w okresie sprawozdawczym najwiekszy wptyw miaty zawirowania na
rynkach finansowych oraz sytuacja makroekonomiczna Polski wplywajgca na ceny
instrumentéw diuznych. Zrodtami zagrozen dla globalnego wzrostu gospodarczego byto z
jednej strony oddziatywanie zmiany wyceny ryzyka dokonujacej sie obecnie na rynkach
finansowych na poziom zaufania i warunki finansowania, a takze na wzrost gospodarczy w
strefie euro i na swiecie, a z drugiej strony obawy dotyczace presji protekcjonistycznych i
mozliwos¢ wystgpienia zaburzen wynikajacych z nierbwnowagi globalnej

Atmosfera na rynku obligacji w trzecim kwartale 2008 r. zostata gtownie uksztalttowana przez
obawy dotyczace wzrostu gospodarczego. Ze wzgledu na mozliwos¢ obnizenia jego tempa,
Rada Polityki Pienieznej (RPP) zdecydowata sie w tym okresie pozostawic¢ stopy bez zmian, na
poziomie 6%. RPP zwrdcita réwniez uwage na perspektywy zlagodzenia presji inflacyjnej
poprzez spadek cen surowcOw oraz wczesniej dokonane podwyzki stop procentowych.
Publikowane we wrzesniu dane dotyczace inflacji wskazaty na roczny wzrost na poziomie
4,8%, podczas gdy wiekszos¢ analitykbw byta przygotowana na wzrost w wysokosci 5%.
Wedlug naszych prognoz, inflacja osiggneta juz swoj szczyt w sierpniu. Warto nadmienic, ze w
trzecim kwartale 2008 r. rentownosci obligacji we wszystkich segmentach spadty, co
przyczynito sie do wzrostu ich cen.
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O ile dwa pierwsze miesigce trzeciego kwartalu nie przyniosty istotnych zmian polskich
indeksow akcji, to we wrzesniu przyjety one wyrazny trend spadkowy. Indeks WIG zakonczyt
miesigc na poziomie 7,7% nizszym w poréwnaniu do wartosci z konca sierpnia. Pod wiekszg
presjg byly spotki duze i ptynne — indeks WIG20 stracit ponad 8%, podczas gdy indeks spotek
o $redniej kapitalizacji znizkowat o ok. 6%. W calym kwartale spadek indeksu WIG wyniost
ponad 9%.

Impulsem do wybicia indekséw akcji w doét byto bankructwo jednego z najwiekszych bankow
inwestycyjnych w USA - Lehman Brothers. Okazalo sie, ze problemy czotowych
amerykanskich instytucji finansowych w dalszym ciagu sg bardzo powazne, a ich koniec
wydaje sie odlegly. W nastepnych dniach nastroje inwestoréw pogorszyly informacje o
problemach grupy AIG. Bylo to o tyle istotne, ze dotychczas problemy dotyczyly gtownie
bankéw inwestycyjnych, szczegdlnie wyeksponowanych na ryzykowne instrumenty hipoteczne.
Natomiast informacje dot. AIG oznaczaty, ze istnieje powazne ryzyko przeniesienia sie tych
problemoéw na szeroki system finansowy (ubezpieczenia, banki detaliczne), ktérego poprawne
funkcjonowanie jest fundamentem gospodarki Swiatowe;j.

Na warszawskiej gieldzie, podobnie jak na gieldach swiatowych, przecenie uleglty przede
wszystkim banki. Ponadto, mocno stanialy kursy spotek surowcowych na swiecie, w slad za
obawami o spadek popytu zwigzany z globalnym spowolnieniem gospodarczym. W Polsce z
tego powodu ucierpiat m.in. KGHM.

Na rynku nowych ofert publicznych w dalszym ciggu panuje stagnacja. We wrzesniu
na parkiecie podstawowym zadebiutowaly wprawdzie dwie spotki (AD Dragowski, Centrozap),
jednak byly to relatywnie mate oferty. Losy oczekiwanych przez rynek duzych ofert
prywatyzacyjnych (np. Enea) wydajg sie obecnie niepewne.



