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2 Businessman - 2010 { 2011

Businessman.pl is a nationwide magazine targeting on the high pro le exeutive. It is commonly available in
Poland and their website is http://businessman.pl

Since November 2010 Philippe De Brouwer publishes a monthly column afne full page in the magazine.
He will focus on nancial markets and investments, and the goal is to brirg every time a new and fresh
perspective that might be useful for investors.

The following items already were published.
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3 Businessman - 20081201

Businessman.pl is a nationwide magazine targeting on the high pro le exeutive. This article relates to my
work at the Belgian Business Chamber.

Polak, Belg
— dwa bratanki

Belgia jest 10. partnerem handlowym Polski wérod krajow UE i 10. krajem co do wielkosci inwestycji
zagranicznych w Polsce. Ten geograficznie dos¢ odlegly kraj jest nam jednak dosc bliski pod

okresie styczen-wrzesien
2008 r. wartos¢ polskie-
go importu z Belgii wy-
niosta 2,55 mld euro
i wzrosta w porownaniu do analogicz-
nego okresu roku poprzedniego o 12,9
proc. To i tak stosunkowo niewiele
— w ubieglych latach wzrost importu
z Belgii przekraczal 20 proc., znacznie
wyprzedzajac wzrost polskiego importu
ogolem. Poniewaz nieco wolniej ro$nie
nasz eksport do Belgii, dlatego zapewne
i w 2008 r. utrzymamy ujemny bilans
handlowy na poziomie 300-400 min
euro. Tak czy inaczej, Belgowie sa waz-
nymi, a wlasciwie coraz wazniejszymi
partnerami biznesowymi Polakow. Czy
jednak mozna mowic o Belgach, skoro
Belgia jest federacjg trzech regionow
— Walonii, Flandrii i Brukseli, a mowi
si¢ tam trzema jezykami: po francusku,
niderlandzku i niemiecku?

Belgowie z Toyoty

— Nie ma wielkiej roznicy w kul-
turze biznesu miedzy Flandria i Wa-
lonig. Belgia nie jest duzym krajem,
a Walonowie i Flamandowie od wie-
kow prowadzg wspolne interesy, dla-
tego z czasem utarta sie wspolna, bel-
gijska kultura korporacyjna — uwaza
Philippe de Brouwer, prezes KBC TFI
i przewodniczacy Belgian Business
Chamber (BBC). — Moze tylko Walo-
nowie s odrobine bardziej tolerancyj-
ni, rozluznieni.

Faktycznie, wirod 470 belgijskich
przedsiebiorstw, ktore zainwestowa-
ty w Polsce do konca 2007 r. lacznie
ponad 3,3 mld euro, nietatwo wskazac
jednoznacznie takie, ktére mozna ko-
jarzy¢ z Flandria, i takie, ktore przy-
pisa¢ mozna do Walonii. W czasach

01132008, Buirairian gl

wzgledem kultury biznesowej.

Jak w domu

Philippe de Brouwer,
prezes KBC TFI (nalezacego do
belgijskiej grupy KBC) i przewodniczacy
Belgian Business Chamber w Polsce:

Polska i belgijska kultura biznesu sq
sobie bardzo bliskie, roznice to naprawde
szczegoly. Na przyktad, w rozmowie lepiej
omijac tematy religijne, bo Koécitt gratinng
role w historii Polski, a inng w Belgii. W Pol-
sce takze nierzadko zdarza sig, ze ksiadz
lub biskup $wigci nowa placowke biurowg
- w Belgii bytoby to postrzegane jako brak
szacunku do 0sab o innych przekonaniach
religiinych. | jeszcze jedna sprawa: gdy
Belg przyjmuje jako gospodarz Polakdw,
nie powinien im podawac Slimakéw i za-
bich nozek. | na odwrét: Polak nie powinien
serwowat flaczkow lub grzanego piwa,
powinien pamieta¢ o serwetkach i o tym,
ze wybor wina zalezy od dania. Mimo
wszystko fatwiej sig nam dogadac z wami,
niz z Niemecami czy Holendrami. Diatego
w Polsce moge sig czuc jak w domu.
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globalizacji trudno czasem stwierdzié,
na ile w ogole mozna mowi¢ o kapi-
tale belgijskim, skoro znaczacy udzial
w belgijskich bezposrednich inwesty-
cjach zagranicznych w Polsce ma np.
Toyota, ktora inwestowata u nas z po-
$rednictwem swojej belgijskiej spotki.
Belgijskie firmy — tak jak i coraz wiek-
sza grupa polskich podmiotow go-
spodarczych - to stale si¢ rozrastajace
koncerny miedzynarodowe. To jednak
nie oznacza, ze narodowe kultury or-
ganizacyjne mozna ignorowac. - Bel-
gowie maja swoja wyjatkowa kulture
biznesowa. Wyraznie rozni si¢ ona od
tej w Holandii, Niemczech czy Anglii
— podkresla Philippe de Brouwer.

Polacy nie moéwia ,nie”

Polskich  biznesmenow  bardziej
jednak interesuje, jakie sa najwazniej-
sze roznice miedzy Polakami a Bel-
gami. — Najbardziej rzuca si¢ w oczy
polska szarmanckos¢ wobec kobiet.
Polak witajac si¢ z grupa menedzerow
zawsze najpierw wita kobiety, potem
mezezyzn. U nas patrzy sie raczej na
stanowisko osoby - zwraca uwage
prezes BBC. — Do tego dochodzi otwie-
ranie kobietom drzwi, przepuszczanie
na schodach. To powoduje czasem
spiecia, bo Belgijki nie sa do takiego
traktowania przyzwyczajone i nie-
kiedy robia awantury ,Przeciez nie
jestem uposledzona i potrafie sobie
otworzyc drzwi”.

Belgowie zwracajg takze uwagg na
to, ze polski pracownik nigdy nie powie
Hnie”. Gdy co$ jest niewykonalne, zbyt
kosztowne w przeprowadzeniu lub po
prostu glupie, beda raczej kluczyc,
twierdzac, ze to trudne, Ze moze po-
wodowac problemy, ze istnieja bariery,



ktére trudno pokonac. Dla Belga taka
odpowiedz dziata jak ostroga: skoro
sq bariery, to je przeskoczymy, rozwig-
zemy problemy i po sprawie. Jednak
rzecz moze byé po prostu nie do zro-
bienia, o czym Belg przekona sig do-
piero po dhugim czasie. — Tak byto, gdy
cheielismy skonsolidowa¢ zarzgdzanie
aktywami Kredyt Banku i Warty, ktore
nalezag do KBC Uslyszelismy ,,Mozna
to zrobid, ale sa pewne problemy praw-
ne”, tvmczasem zanim nie doszto do
catkowitego przejecia obu podmiotow,
nie byliSmy w stanie takiej reorgani-
zacji przeprowadzi¢ — opowiada szef
KBC TFL

Duch umowy kontra drobny druk
Dla belgijskich biznesmenow Pol-
ska to kraj latwy do prowadzenia in-
teresow ze wzgledu na kulturg, ale
trudny ze wzgledu na skomplikowane
przepisy. — W Belgii prawo jest stosun-
kowo zrozumiate i nieskomplikowane,
postugujemy si¢ nim w naturalny spo-
s6b, nie musimy si¢ spodziewac zasa-

NAJWIEKSI INWESTORZY
BELGIJSCY W POLSCE
TO M.IN. GRUPA KBC
I FORTIS BANK
(FINANSE), ELECTRABEL
(ENERGETYKA), PALM
(BROWARNICTWO),
KORAMIC BUILDING
PRODUCTS, LHOIST
I SOUDAL (MATERIAEY
BUDOWLANE), UCB
PHARMA I SOLVAY
(FARMACEUTYKI), HERCO
(LOGISTYKA).
EEm—

dzek z kazdej strony. W Polsce jest ina-
czej, dlatego tutaj kazdy przepis trzeba
przestudiowa¢, procedury dokladnie
poznaé, czyta¢ wszystko, co jest napi-
sane drobnym drukiem - analizuje P.
de Brouwer. — By¢ moze dlatego dla nas
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w biznesie najwazniejsze jest dobrze
poznac partnera od strony osobistej,
zje§¢ z nim kilka obiadow, porozma-
wiac o rodzinie, hobby, poplotkowac,
a dopiero poZniej zabra¢ sig za ustala-
nie szczegotowych umow. Polacy nie-
rzadko wola szybko przechodzi¢ do
sedna, a najwazniejsze jest to, co jest
na papierze, co sie podpisuje. Ustne
ustalenia nie zawsze sa tu wiele warte.
Ta dominacja kultury papieru
i umowy nad kultura stownego poro-
zumienia jest przez Belgow postrzega-
na jako najwieksza wada prowadzenia
interesow z Polakami. Za to najwigksza
zaleta jest ich goscinnos¢, otwartosc,
zyczliwost. — Najwiekszymi cnotami
Belgow jest ich stownos¢ i w zaloie-
niu budowanie relacji na cate zycie
A wada? W Polsce nie widuje si¢ juz
biznesmenow w czerwonych marynar-
kach i biatych skarpetkach zatozonych
do czarnych butéw — u nas ciagle jesz-
cze tak — $mieje sie de Brouwer. m
tukasz Komuda

|.komuda@businessman.pl
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Hard Working and Modest

5 November 2008

chairman of the Belgian Business Chamber, talks to Ewa

Philippe de
Hancock.

What does the Belgian Business Chamber do?
The Belgian Business Chamber is in many aspects a mirror of the Belgian people:
hard working and modest. We're not a big arganization, but we try to make a difference.

The Belgian Business Chamber is an association of Belgian companies, specialists
and entrepreneurs working and investing in Poland as well as of Poles establishing
business comtacts with Belgium. The chamber was set up in 1992 as the Belgian
Business Club. It achieved nonprofit organization status in 19938 and changed its name
to the Belgian Business Chamber five years ago. The chambers activities are aimed at
assisting Polish-Belgian cooperation, both cultural and economic, and promoting
Belgium in Poland through the presentation of its achievements, customs and unigue
qualities. The Belgian Business Chamber is also an information exchange platform for

| ENTERTAINMENT | both current and future investors in Poland.
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+World of Movies
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Besides lending assistance to entrepreneurs, the BBC is also engaged in social
events, integrating Belgians living and working in Poland as well as helping charity
activities,

VWhat examples would you give of typical chamber activities?

The core is our monthly “business mixer” a monthly meeting where one sponsor is
allowed to present his company, product or service. Itis a monthly meeting point to find
friends andfor business parners. We have a simple rule that this business mixer is
every first Wednesday of every month, except July and August.

Cn top of that we have a few big events every year, with generally a picnic and the
publication of a catalogue of companies, butthe real top eventis the organization of the
Belgian Days. And traditionally the top event during the Belgian Days is aur Gala
evening.

The Belgian Days are a string of activities traditionally in Warsaw but spreading over
Poland. The activities are mare or less around Mov. 15, the Belgian Mational King's
Day. The goal is of course to facilitate business and stimulate social contacts.
Therefore we organize concerts, dinners, conferences, and of course one Gala during

T - oo

» Destination Warsaw
+Voice Club

[sevices |

¥ Classifieds

» Translations & Trainings
vE-3hop

» Empik shop

+ Conference Venues DB
» Poland News

e N

This year we have a concert in Cracow Mov. 12 in the Philharmanic concert hall, which
is free, conferences about logistics, a piano concert in Warsaw, "Mussels, fries and
chocolate™ evenings, and the Gala on Mov. 15,

More information is always available on our website: www belgium.pl
How involved is the chamber in preparation for the Belgian Days in Poland?

We handle the organization of this event; itis the most important of our activities every
Year
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5 De Standaard - 20081004

De Standaard is a Belgian daily. They called me in Poland to get the appropite feedback for the article.
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TOM HEREMANS, ILLUSTRATIE

RUBEN L. OPPENHEIMER

‘Geld bestaat eigenlijk niet)
schrijft de Britse econoom James
Buchan in zijn boek Frozen Desi-
re: The Meaning of Money. Het is
maar dat u het weet. ‘Geld is een
virtueel concept, gebaseerd op
wederzijds vertrouwen), zo staaft
Buchan zijn boude bewering. ‘Als
dat vertrouwen weg is, dan stort
het hele systeem als een kaarten-
huisje in elkaar. Je moet vertrou-
wen hebben in de partij waarmee
je een financiéle transactie af-
sluit! Het komt er volgens Bu-
chan op neer dat je erop moet ver-
trouwen dat de andere partij sol-
vabel is, en dat hij weet waarmee
hij bezig is. Dat was de afgelopen
weken niet altijd het geval, om
het zacht uit te drukken.
‘Het vertrouwen van vandaag is
de paniekaanval van morgen)
schreef een andere econoom, de
Amerikaan John Kenneth Gal-
braith, al in 1954. Behoorlijk pro-
fetiseh, zult u zeggen, maar Gal-
braith — hij van The Affluent Soci-
ety - had het over de beurscrash
van 1929, ‘Vertrouwen is een eer-
ste vereiste om mensen zover te
krijgen dat ze in aandelen gaan

VAN HEBZUCHT EN

geert. ‘Professionele beleggers
kunnen op heel korte termijn wel
gouden zaken doen door de mark-
ten heel nauwlettend te volgen,
maar voor de kleine belegger is
dat onbegonnen werk. Het enige
wat je kunt voorspellen, is dathet
heel onvoorspelbaar is.

En de even plotselinge herople-
ving, had hij die zien aankomen?
‘Eerlijk gezegd niet, maar die is
wel perfect te verklaren. Als de
overheid zich honderd procent
garant stelt voor de solvabiliteit
van een bank die voor de rest per-
fect gezond is, dan is het vertrou-
wen in die bank meteen weer her-
steld. Het is uitzonderlijk dat het
zo snel keert, maar er zijn dan ook
pitzonderlijke dingen gebeurd,
de voorbije dagen.'

‘Toch is het voor een buitenstaan-
der moeilijk te begrijpen dat be-
leggers enkele dagen na zo'n mas-
sale slachting weer hun kans wa-

gen. Ze zijn nog maar net uit de
ene ravijin gekropen en ze storten

zich al in de volgende. ‘Ik denk

niet dat veel kleine beleggers zich
nu al opnieuw op debeurshebben
gewaagﬂ’ zegt De Brouwer. ‘Hier

m mmtn fmmmanc aan et AT

LLUSTRATIE uwue FOLDER "BELEGGEN VOOR BEGINNERS"
VERKRIJGBAAR BIJ UW BANKVERZECERAAR

Vorige week was er voor Fortis niet eentje om
te lijsten. Het vertrouwen van de belegger was
weg, u begrijpt hoe dat gaat. Geruchten en zo.
De voorbije dagen was het aandeel Fortis dan
weer de grote sterkhouder van de Bel-20: Dat is
een kwestie van vertrogwen, we moeten daar niet
moeilijk over doen. Zou een mens van te veel be-
leggen een beetje labiel worden? '
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Amerikaanl JoOnR Kenneta wwals
braith, al in 1954, Behoorlijk pro-
fetisch, zult u zeggen, maar Gal-
 braith - hij van The Affluent Soci-
ety - had het over de beurscrash

. van 1929. ‘Vertrouwen is een eer-

ste vereiste om mensen zover te
Krijgen dat ze in aandelen gaan
beleggen. Vertrouwen, een gevoel
‘van optimisme en de overtuiging
dat gewone mensen eigenlijk rijk

horen te zijn. In periodes waarin-

mengen achterdochtig zijn, keren
ze de beurs de rug toe’

~ Dat gebrek aan vertrouwen, of
. het nu terecht was of niet, kan
- verklaren waarom mensen Fortis

‘plots als een blok lieten vallen, de
voorbije weken, maar het ver-
Kklaart het plotselinge heropleven
van het aandeel niet. De overheid
mag dan al te hulp zijn gesneld, zo

© snel raakt dat vertrouwen door-

gagﬁg- niet hersteld. Dat is eigen
aan vertrouwen: het is misschien
‘vaak irrationeel van aanleg, maar
het gaat tenminste in brede golf-
bewegingen, en niet als een jojo
~op en neer. Hier is dus meer aan
de hand.
Hevige emoties

De belegger, zo leert ons de rela-
tief jonge wetenschap van de fe-
haviorgl finance, wordi op de
korte termijn gedreven door
slechts twee emoties: hebzucht
' en angst. Gecombineerd met de
golfbewegingen van vertrouwen
is dat een tamelijk explosieve
cocktail. Je mag de hevigheid van

die emoties niet onderschatten’,

zegt Philippe De Brouwer, asset-
manager bij KBC, aan de telefoon
vanuit Polen. De Brouwer ver-
diept zich al enkele jaren in de
wonderbaarlijke mood swings
van de belegger. Die wispelturig-
heid is volgens hem precies ook
wat het beursspel zo gevaarlijk
maakt: je kunt nauwelijks werk-
bare modellen bedenken, precies
doordat de belegger lang niet al-
tijd rationeel en consistent rea-

LeSBETS CORGIC UAZEN 1A Z0 11 as-
sale slachting weer hun kans wa-
gen. Ze zijn nog maar net uit de
ene ravijn gekropen en ze storten

zich al in de volgende. Ik denk

niet dat veel kleine beleggers zich

“nual opnieuw op de beurs hebben

gewaagd’ zegt De Brouwer. ‘Hier

-zijn de grote jongens aan zet, en

die springen moeiteloos over dxe
ravijnen heen’

Aard van het beestje :

‘De mens, zo zegt De Brouwer, is

gezegend met een aantal typisch
menselijke eigenschappen die
hem in veel situaties van pas kun-
nen komen, maar niet op de
beurs. Overdreven zelfvertrou-
wen en optimisme, bijvoorbeeld.
Zonder die eigenschappen kun je
geen corlogen winnen of weten-
schappelijke ontdekkingen doen,
maar op de beurs kunnen ze dra-
matische gevolgen hebben. De
kortzichtigheid waarmee mensen
beslissingen nemen, is er nog zo
eentje. ‘In veel situaties is dat een
voordeel, omdatje geen probleem

. kunt aanpakken als je met 101 za-

ken rekening moet houden’, zegt
De Brouwer. ‘Maar op de beurs
kan zo’n eng denkkader totirrati-
onele keuzes en desastreuze be-
slissingen leiden.

De mens is 0ok, tegen beter weten
in, geneigd om reeksen, patronen
en trends te zien waar ze niet be-
staan, ‘Denk maar aan de manier

“waarop je een Lotto-formulier in-
“wult, zegt De Brouwer. ‘Het zal

nooit in iemand opkomen om ge-
woon de¢ reeks 1-2-3-4-5-6 in te
vullen, terwijl die combinatie net
evenveel kans maakt als elke wil-
lekeurige andere. Op dezelide
manier denken we dat als een
aandeel drie maanden na mekaar
stijgt, de kans groot is dat het dat
devierde maand ook doet. Kopen,
denkt men dan, terwijl er net zo

_goed aanwijzingen kunnen zijn

dat het aandeel over zijn hoogte-
punt heen is."
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Het aandoenlijkste en voor de fi-
_nanciéle markten meest nefaste
menselijke kantje is volgens De
Brouwer nog de kuddegeest. Te
ziet heel vaak hetzelfde mecha-
nisme opduiken’ zégt hij. ‘Enkele
~ professionele beleggers krijgen
interesse in een bepaald aandeel,
‘en algauw volgt de kleine beleg-
~_ger massaal. Zo ontstaan trends

- dieniets te maken hebben met de
_eigenlijke waarde of de funda-

mentele gegevens over het bedrijf
_ofdesectorin kwestie. Het is zelfs
zo dat wanneer er slecht nicuws
- komt over dat bedrijf of die sec-

- tor, veel beleggers die negatieve

berichten niet opmerken of straal
- negeren. Hetis “hun” aandeel, en
- ze willen er geen slecht woord
over horen. Dat gaat 7o een eind
door tot de bubbel te groot wordt,

en enkele grote jongens er hun
handen weer af trekken. Al snel

gaat iedereen dan overreageren

op de negatieve informatie, en
draligt het aandeel op apegapen.
Alleen: wanneer die beweging er
komt, is moeﬂgkte voorspellen.’

Oprechte paniek

Sabrina Bruyneel, docent toege-
paste ecoriomie aan de KU Leu-
ven, is niet zo zeker dat de kudde-
geest in dit specifieke geval sterk
heeft meegespeeld. Bruyneel spe-
cialiseert zich in individueel eco-
nomisch gedrag, de kruisbestui-
ving tussen psychologie en econo-
mie, Tkdenk datwehier te maken
hadden met oprechte individuele
gevoelens van pantek, zegt ze. ‘En
ik kan me vergissen, maar ik heb
sterk de indruk dat de enorme

media-aandacht daar een rol in
heeft gespeeld. Niet dat die be-

richtgeving ‘niet correct was,

maar de toon was er wel een van
groot Wantmuwen Die toon is
ook meteen weer gekeerd na de

interventie van de overheid,
waarna veel beleggers misschien -
hebben ingezien dat ze de week -
- meespeelt, zegt Bruyneel, is de

voordien wel erg impulsief had-
den gereageerd.

Hoe valt het rlan te verk!aren dat
mensen vorige week zo massaal

hun Fortis-aandelen van de hand

deden, terwijl zich destijds bij het
L&H-debacle net het omgekeerde
voordeed? Toen hielden veel be-
leggers krampachtlg vastaanhun
belegging, terwijl het met het be-
drijf toech duidelijk van kwaad
naar erger ging. ‘Er bestaat ook
zoiets als een affectieve band met

het bedrijf waarin mensen inves-
teren’ zegt Bruyneel. ‘Je kunt het

‘nog het best vergelijken met voet-

balsupporters: die blijven hun
ploeg ook door dik en dun steu-
nen. Dat zoveel mensen uit de

streekin L&H investeerden, heeft
_dat effect nog versterkt!

Wat in dat fenomeen zeker ook

manier waarop we plegen om te
gaan met verlies. ‘Enerzijds zijn
mensen geneigd risico’s te vermij-
den en uit de beurshandel te stap-

pen zodra een aandeel zakt] zegt
- ze; ‘Maar anderzijds hebben ze

o'n aversie van verlies dat ze het
weigeren onder ogen te zien, Ze

kunnen niet aanvaarden dat ze
 hun aandeel met verlies moeten
verkopen, en wachten betere tij-
‘den af. Tot blijkt dat die er niet

aan zitten te komen, waarna ze
met nog: veel grotere verliezen
blijven zitten.

Dat alles zou een mens ertoe aan-
zetten de beurs te laten voor wat
ze is. Of is dat ook weer een irrati-
onele reactie? In januari al liet
Werner de Bondt, een Belgische
econoom die het tot aan de De- -
Paul University in Chicago schop-
te, in Trends het volgende opteke-
nen: ‘Als gewone belegger moetje
niet proberen de markt te ver-
slaan. Mijn ultieme raad is: koop
aandelen en ga slapen. Laat je
aandelen voor je werken.

Wijze woorden’, zegt De Brouwer.
‘En alg ik daar nog iets aan mag
toevoegen: koop ze gediversifi-
_eerd mogelijk. Of stap, als ik even
voor eigen winkel mag pleiten, in
‘een beleggingsfonds bij uw bank.

i De Standaard
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De Standaard geeft 200 tickets weg
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The magazine \The World of the Elite", spends a full page article to the president of the Belgian Bussines
Chamber, Philippe De Brouwer. The article is background information related to the Belgian Days.
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BELGIA

rRozmowa z Philippe De Brouwer,
Prezesem Belgijskiej Izby Handlowej

Jakie sa gléwne zadania Belgijskiej izby Handlowej?

Juz od 16 lat zajmujemy sig promocja Belgii wyPolsce
oraz pelnimy role platformy wymiany handlowej i kul-
turalnej pomiedzy naszymi krajami.

Do gléwnych zadan Izby nalezy promocja dwustron-
nej wspolpracy, wspieranie eksportu oraz reprezenta-
cja interesow firm belgijskich dzialajacych w Polsce.
Oferujemy takze doradztwo strategiczne przedsiebior-
stwom, ktére planuja rozpoczecie dzialalnosci bizneso-
wej w Polsce.

Dzieki bliskiej wspélpracy z polskimi instytucjami rzg-
dowymi i organizacjami gospodarczymi, ulatwiamy
inwestorom belgijskim nawiazywanie kontaktow han-
dlowych z Polska. Istotnym zadaniem Izby jest takze
inicjowanie i wspieranie akcji charytatywnych.

Bardzo preznie sie rozwijamy, a nasza rola jako orga-
nizacji ulatwiajacej nawigzywanie kontaktéw bizneso-
wych staje sie coraz bardziej zauwazalna. Podczas gdy
kilka lat temu na spotkaniach biznesowych zwanych
business mixer pojawiato si¢ 30 oséb, dzis na to samo
wydarzenie przybywa ich ponad sto. Rosnie liczba firm
cztonkowskich, dzieki czemu nieustannie wezrasta po-
tencjal Izby jako posrednika w poszukiwaniu poten-
gjalnych partnerow handlowych.

Jakie dzialania podejmuja Paristwo w celu promocji belgij-
skiego biznesu w Polsce?

Dzialania BBC (skrot od: Belgian Business Chamber
— przyp. red.) uzupelniaja w pewien sposéb dzialania
prowadzone przez rzady poszczegolnych belgijskich
regionéw — a sa ich trzy — na rzecz promocji eksportu
i wspierania belgijskich interesow w innych krajach.
To, czego rzady zrobié nie moga, to zaoferowac dziata-
nia networkingowe — i to wiasnie jest zadanie dla naszej
Izby. Oczywiscie, wszystkie podejmowane przez nas
inicjatywy realizujemy przy Scislej wspélpracy z Am-
basads, i poszczegolnymi regionami Belgii. Podstawo-
wym narzedziem wykorzystywanym przez Izbe w celu
promocji i wspierania belgijskich firm jest organizacja
comiesiecznego business mixera. Jest to doskonata
okazja do nawigzania kontaktow z przedstawicielami
firm z réznych branz, wymiany doswiadczen, zebrania
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informacji czy znalezienia potencjalnego partnera
handlowego. Idealnie odzwierciedla to zaréwno bizne-
sowy, jak i towarzyski charakter BBC. Intensywnie
promujemy takze belgijska kulture oraz dzialalnosé
charytatywna. Najwickszym zainicjowanym przez nas
w tym zakresie przedsiewzieciem sa Dni Belgijskie.
Juz od dziesigciu lat, zawsze w listopadzie, organi-
zujemy seminaria, konferencje, koncerty, przyjecia
i uroczysta gale wieniczaca caltosc obchodow.

W jakiej branzy, czy tez w jakim obszarze handiu, wspél-
praca pomiedzy Polsks i Belgia ukdada sie najlepiej?

To trudne pytanie. Firmy czlonkowskie nie maja bo-
wiem obowiazku raportowania, jakiego typu dzialal-
nos¢ biznesowa zostala zainicjowana dzigki kontak-
tom zdobytym poprzez Izbe. Wnioskujac jednak z ros-
nacego zainteresowania nasza organizacja, zakladam,
ze rola BBC jest coraz wigksza. Odnosze wrazenie, ze
mniejsze firmy traktuja Izbe jako miejsce dla pozyska-
nia nowych klientéw, podczas gdy wieksze organizacje
przylaczaja sie do nas, by wzmocni¢ swoj wizerunek
i zwickszyc¢ Swiadomosc markd.

Jakie s3 najblizsze plany rozwoju tej wspoélpracy?
Harmonogram wydarzen zaplanowanych przez Izbe na
najblizsze miesiace jest zardwno bogaty, jak i zrézni-
cowany. Poza cyklicznymi spotkaniami firm cztonkow-
skich bedziemy organizatorem licznych konferencii,
targéw i sympozjow. Z nadchodzacych wydarzen warto
wymienié seminarium poswiecone technologiom budo-
wy obiektéw sportowych i zwigzanej z nimi infrastruk-
tury. Pragniemy podzieli¢ sie doswiadczeniami zdoby-
tymi podczas wspélorganizacji Euro 2000, przedstawic
szanse i zagrozenia stojace przed gospodarzem tak
prestizowego wydarzenia sportowego. Wkrétce bedzie-
my takze obchodzi¢ dziesiata rocznice Dni Belgijskich
w Polsce, ktore w tym roku trwaé beda tydzien i obej-
ma wydarzenia kulturalne, gospodarcze oraz naukowe
w Warszawie, Krakowie i w Katowicach.

Dzigkujg za rozmows.
Rozmawiat: Tomasz Zak
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7 Puls Businesu - 20080804

In the middle of the turmoil about the nancial crisis it becomes clear that KBC TFI is more immune to the
crisis than the other fund managers and it is winning market share on a faspace. The national daily \Puls
Businesu" writes an article about it: \Belgians are already on the fth pl ace".

Belgowie s3 juz piata sita
w funduszach inwestycyjnych

BPH 'TFI zapowiada walke od odzyskanie micjsca w czolowcee

Rok temu KBC TFI byto 10.
na rynku i dwa razy
mniejsze niz BPH TFI.
Cho¢ aktywa mu nie
drgnety, awansowato

o pie¢ miejsc.

Wielka pigtka — tak mowilo
sig od 2005 r. o najwigkszych
na rynku funduszach inwe-
styeyjnych: Pioneer Pekao, BZ
WBK AIB, ING, PKO i BPH.
0d 2007 r. byla to juz raczej
wielka cewdrka, bo BPH TFI

zostalo w tyle. Od czerwea
2008 r. takze sklad piatki jest
juztylko historiag — BPH dalo
sig przegoni¢ KBC TF1, nale-
#zgeemu do belgijskie] grupy
KBC.

— Awans na pigte miejsce
bardzo nas cieszy, To pozycja,
ktora odpowiada naszymam-
bicjom. Zrealizowali$my je-
den zceldw strategii 5+5, kto-
ra zaklada zdobycie pigtego
miejsca i 5 proc. udzialu
w rynku. Dajemy sobie na to

czas do konea roku — mowi
Piotr Habiera, wiceprezes
KBC TFI.

Awans na stojaco

Rok temu BPH mialo 8,2 mld
zl aktywow, a KBC ledwie 4,3
mld zl. Po 12 miesigcach ak-
tywa KBC sq na tym samym
poziomie, To sukces —w tym
czasieaktywa krajowych TFI
skurczyly sie bowiem o 30
proc., a BPH niemal o polo-
we. Mimobraku wzrostu KBC
awansowalo o pie¢ pozyeji
iwyprzedzilo BPH.

— Na wyniki wplynelo
przejecie z koncem zeszlego
roku czesci sieci sprzedazy
BPH przez Pekao. Na tonalo-
#ylo sig pogorszenie sytuacji
na gleldzie, Klienci zaczeli wy-
cofywac pienigdze, comocno
odezuliémy, zwlaszeza ze ma-

my gliwnie klientow detalicz-
nych — méwi Marein Bedna-
rek, ezlonek zarzadu BPH
TFL

KBC nie borykalo sie z ma-
sowymi odplywami pienig-
dzy, bo w jego strukturze do-
minuja fundusze z ochrong
kapitahuito zamlmigte (trud-
niej z nich wycofaé pienia-
dze).

— 0d poczatku stawiali-
4my na fundusze bezpieczne.
Pokilku latach hossy wyceny
spolek byly coraz bardziej
oderwane od fundamentow,
ato oznaczalo coraz wigksze
ryzvko inwestowania wakeje.
Wyglada na to, ze kliencitego
nie rozumieli, o czym $wiad-
CZY Iasowe umarzenie j
nostek. My nie che
wszybkim tempie zwigks:
aktywdw, lecz zapewnid klien-

DLUGI POSCIG, ALE SKUTECZNY

y mid zt)

P ..\ .

tom bezpieczenstwo i teraz
to procentuje — mawi Piotr
Habiera.

Niech sie skoniezy fuzja
— Spadek na szoste miejsee to
nie jest powdd do radosci. Po-
staramy si¢ odzyskaé¢ utraco-
ngpozycje —zapowiada Mar-
cin Bednarek.

BPH TFI liczy, ze saldo
wplat i umorzen, ktdre od ro-
ku jest ujemne, w korcu wyj-
dzie nad kreske. Towarzystwo
pojdzie drogg rywala.

— Najesieni wprowadzimy
nowe fundusze, w tym jeden
zamkniety. Cheemy zaofero-
wae produkty zochrona kapi-
tatu, ktore uniezaleznia wyni-
kiod sytuacji na gieldzie, Wie-
lesobie obiecujemy po rozsze-
rzeniusieci dystrybudjiopla-
edwki GE Money Banku. Ale

nato trzeba poczekad—mowi
Marcin Bednarek.

Zapowiada sig ostrarywali-
zacja, bo belgijska grupa do-
brzesig czuje w roli pigtej sily.

- 24 ambicjg jest by¢
najwiekszym w grupie sred-
niej wielkosei TFI, Wielka
czworka, powigzana z naj-
wigkszymibankami, jest poza
zasiggiem — odpowiada Piotr
Habiera.

Grzegorz Nawackl
B isackiiph ol v (027.333-97-94
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8 Puls Businesu - 20080606

Puls Businesu is a nationwide newspaper that focuses on nancial nesv This article is about the nancial
crisis and the fact that people redeem money invested in mutual fund. KBC TFI is one of the few winners in
this di cult market.
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powiato optymizmm

Klienci wcigz wiece]
pieniedzy z funduszy
wycofuja, niz wptacaja,
ale saldo 0,9 mln zt jest
najlepsze w tym roku.

Weigz nie najlepiej, ale dwa
razy lepiej niz miesiac weze-
$niej — tak najkrécej mozna
skomentowac dane o naply-
wie pieniedzy do TFI w ma-
ju. Minus 922 mln zl, takie we-
dlug wstepnych szacunkow
Analiz Online, bylo saldo
wplat i umorzen. W kwietniu
imarcu bylo dwa razy gorsze
— odplywy siegnely prawie
19mldzh

— Takich danych spodzie—
Wahsmy sie miesigc wezesniej
i dlatego kwiecien byl takim
zaskoczeniem. Przy analizie
danyeh Wldac, ze trend nega-
tywny sie utrzymuje, ale jest
wyraznie stabszy—moéwi To-
masz Publicewicz, analityk
Analiz Online.

Ruszyta sprzedaz
Zaréwno patrzac na wyniki
kategorii, jak poszczegolnych
TFI, wynik jest dwa razy lep-
szy niz przed miesigecem.
Przedstawiciele TFI deklaru-
ja, Ze umorzenia utrzymuja
sie na zblizonym poziomie
do sredniej z ubieglego roku.
To oznacza, Ze lepsze saldo
jest wynikiem wiekszej niz
w kwietniu sprzedazy.

— Odkupienia sg na sred-
niorocznym poziomie. Odno-
towujemy duza sprzedaz
pod wzgledem liczby, ale
klienci s3 ostrozni i wplacajg
mniejsze kwoly. Zreszta za-
checamy ich do regularnego

SALDO WPLAT I UMORZEN W TFI
Dla nich w maju $wiecito storice...
b w min zt
REEEAE TG = N
Ll
Legg Mason = ] 33
Noble ;unT:la S - ﬁ'ﬁ‘ 30
Bzl | 18
..a oni mieli majéwke w kiepskich nastrojach
Millennium : - 93
PKO [ e -118
e B 2 -180
Pluneer Peﬁi ﬁl -2B1
pzwak A -359

Zrédto; Analizy Online

A

» Wygrali z lokatami: Philippe De Brouwer szef KBC TFI, majowe saldom zawdziecza
wptatom 120 min zt do funduszu KBC Bamma, ktdry dzieki dobrym wynikom inwestycyjnym

wygrywa z depozytami. [FOT.Me]

odkladania malych sum
— mowi Cezary Burzynski,
prezes PKO TFL

Nie ma co oczekiwaé, Ze za-
paldo odwaznego inwestowa-
nia szybko wroci.

— Klienci weigz pamietaja
dotkliwe spadki i nie sa chet-
ni do inwest’owania. Do fun-
duszy powroca dopiero po kil-
kumiesigeach lepszej sytuacji
na gieldzie. Spodziewam 51e,
bedzie to dopiero na jesieni,
aleitaknie wystarczy, byrucz—
ne saldo bylona plus mowi
Piotr Habiera, wiceprezes
KBCTFI.

Klienciwciazsa najbardziej
niechetnifunduszom pieniez-
nym. Miesige temu informo-
waliSémy, Ze niewytrzymuja one
konkurencjizwysoko oprocen-
towanymi lokatami. W maju

odplynelo z nich 380 min z}
(wkwietniu ponad 700 min zb).
Mieszane i stabilnego wzrostu
tezzamknely miesiacnaminu-
sie, Zadyszki dostaly fundusze
akcji polskich. Wostatnich mie-
sigcach klienci chetnie kupo-
wali ich jednostki, tym razem
saldo bylo tylko na niewielkim
plusie 20 min zt,

Duzi w odwrocie

Najlepszy wynik — plus
170minzl— osiagneia Ipopema,
ale to TFI koncentruje sie
na funduszach zamknietych,
tworzonych dla pojedynczych
walezaeych o detaliczne-
go klienta bezkonkurencyjne
okazalo sie KBC. Uzyskalo
105 miInzi, cojestwynikiemnaj-
lepszym od rekordowegolipea.

konferencja -

. Inspirujemy
w drodze po kapitat
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— Dodatnie saldo to dobry
wynik, tymbardziej ze w tym
miesigcu  wygast jeden
z naszych zamknietyeh fun-
duszy, co oznaczato odplyw
47 min z}. Nie wpadamy jed-
nakw euforie, bo nie odczytu-
jemy wyniku majowego ja-
ko trwalej tendencji. Wiek-
szo$¢ sprzedazy przypadla
bowiem na fundusz rynku

pienigznege — thumaczy Piotr
Habiera.
Rekordowe odplywy nie-

zmiennie notujg najwieksi

_gracze. Na uwage zasluguje

znaczna poprawa jednego
znich— BPH: minus 80 min
z1 (-194 min zl w kwietniu)
oraz Skarbea minus 20 min zi
(-84 mln zi).

Grzegorz Nawacki
anawacki@pb.pl = 022-333-97-04

PB-16529




9 Swiat Funduszy (the World of Invesment Funds - 200802

A magazine that specializes in investment funds has a regular page whefezquestions are asked to a certain
personality.

TRZY PYTANIA

| Jak Pan ocenia miniony
rok - czy byt dia KBC TFI
udany?

Miniony rok byl dos¢ dobry dia na-
szego Towarzystwa. Wprowadzilismy
do oferty dziewigé funduszy z ochro-
ng kapitaiu. Najciekawsze z nich
to: KBC BRIC FIZ, oparty o indeks
obejmujacy Brazvlie, Rosje, Indig
i Chiny, czy oferowany pod koniec
roku KBC Polska 2012 FIZ. Dodat-
kowo poszerzylismy oferte fundu-
szv otwarlych., Zmagalidmy sie, jak
inne podmioty na rynku, z rosnacy
konkurencjg, aby ulrzymaé poziom
aktywow i pozyskaé mozliwie duzo
nowych klientéw. Coraz bardziej wy-
magajace otoczenie wymaga z naszej
strony nieustannego zaangazowania
i dynamicznego dzialania, dlatego
podobnie jak w minionym roku, takze
w Lym bedziemy oferowaé klientom
coraz ciekawsze i bardziej efektywne
rozwigzania inwestycyjne.

Jakie plany na ten rok ma
KBC? Czy wprowadzi do
oferty nowe fundusze?

Nowy rok (o nowe wyzwania. Nam tez
ich nie zabraknie. W dalszym ciggu
bedziemy konsekwentnie rozbudo-
wywaé olerte funduszy z ochrong
kapitatu. Nowoécig beda fundusze
z niepelng ochrong kapitalu na pozio-
mie 90 proc., czy 95 proc., w ktarych
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pytania

FUNDUSZY do:

: “_7&' LS K .

: Phili ppe
prezesa za
L]

o

%

w zanian za nizszg ochrone, bedzie
wyzsza stopa udzialu w instrumencie
bazowym - np. 200 proc. Do oferty
bedziemy wprowadzacé w jednym
czasie Juz nie jeden, a minimum dwa
fundusze z ochrong kapitalu, co da
klientowi wickszy wybdr.

Dodatkowo dla kliemtéw zaintere-
sowanych inwestycjami w walutach
w pierwszej polowie roku wprowadzi-
my do oferty kilkadziesigt funduszy
zagranicznych, ktore dostgpne beda
w placéwlach Kredyt Banku.

Natomiast z detalicznych [unduszy
otwartych juz w styczniu utworzymy
fundusz parasolowy, ktary pozwali
inwestorom zmieniad strategie inwe-
stycyjne, bez koniecznoscei realizacji
zyskéw, a tym samym bez powstania
ohowiazku podatkowego.

| Jakie trendy becf&, Pana
zdaniem, dominowac
w tym roku na rynku in-
westycyjnym w Polsce
i na éwiecie? Co z tego
wyniknie dla funduszy?
Czy moze wydarzyc sig
co$ groZnego, waznego?

Rzeczywiscie ostatnie dni przynoszg
nam nerwowe ruchy na rynku. Od-
czuwaja Lo nie tylko gracze gieldowi,
lecz takze klienci funduszy inwesty-
cyjnych. Sytuacja w Stanach Zjed-
noczonych juz pokazuje, jak duze
znaczenia ma globalizacja - rynki to
naczynia powigzane. Wydarzenia za
granicq maja bezposredni wplyw na
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rza,clu KBC TFI S.A.
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to, co dzigje sie na polskiej gieldzie,
a przynajmnigj na nastroje panujjce
na rynku. Ostatnie spadki z pew-
noscia spowoduja, ze czesé klientéw
bedzie ezula awersje do jakichkolwiek
form inwestycji. Ci o silnych nerwach
beda starali si¢ przeczekaé trudne
czasy, ale wiekszo$é zwrdci sig z pew-
noécig w kierunku bezpieczniejszych
form inwestowania, takich jak fundu-
sze pienigzne.

Inwestorzy powinni réwniez pamigtac
o, szczegolnie teray wainej, dywer-
syfikacji portfela pomiedzy réine
typy instrumentéw. Mimo ostatnich
wydarzen pespektywy gospodarcze
dla Polski sq weiaz pozytywne, dlatego
inweslorzy powinni opanowaé swoje
Nerwy...



10 Kabeceusz 2008/l

The internal magazine of KBC Group in Poland reports on prices that where tanded over by Philippe De
Brouwer to the best sales people.

[ weije00e
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Dyplom, gratulacje | wspaine zdjcie z prezesem De Brouwerem - hezcenne

Najlepsi doradey Kredyt Banku w Jachrance

Nagrodzeni

przeszkoleni

Tym razem do Jachranki zawitali najlepsi doradcy Kredyt
Banku. Kto i za co zostal nagrodzony — prieczytacie ponizej.

poczatku grudnia ub.r. odbylo
sie doroczne spotkanie szkole-
niowe dla Doradedw Oszezedno-
$ci 1 Inwestycji, Doradedw Private Banking, Do-
radedw Oszezednosei i Inwestyeji z Portfelem

Private Banking oraz najlepszych Doradeéw Ra-
chunkéw 1 Platnoéci sprzedajacych fundusze in-

westyeyjne.
d

| Gospodarzem dot ) procesu
| tworzenia i podstaw wyceny pradu}.mw struktu-
ryzowanych byl Philippe De Brouwer - prezes
KBC TFL, a poprowadzil je Wojciech Drezewski

Doraey Kredyt Banku sa ri

ii w pracy, ridgci

z KBC AM. Podsumowali$my takie sprzedaz
funduszy inwestycyjnych w Kredyt Banku
w 2007 r. Wyrdiniono najlepszych i najbardziej
aktywnych doradcdw. A Ze nie samymi nagroda-
mi czlowiek Zyje, po zakonczeniu czedci oficjalnej
doradey ruszyli na parkiet, by daé¢ upust swojej
radoéci i emocjom.

Wyrdznieni Doradey Oszezgdnoéei i Inwestyci
to: Malgorzata Zatyka (Zloty Tytul), Katarzyna
Gil, Urszula Kopicka, Aleksandra Kowalska, Ma-
rzena Euezak, Dorota Debich, Bozena Wiizlo,
Lucyna Olikowska, Rafal Kaczmarck, Wanda
Niedzwiadek i Maria Hirsa.

Wyrdinienia dla Doradedw Oszezgdnosed i In-
westycji z Portfelem Private Banking otrzymali:
Agnieszka Podgdrska (Zloty Tytul), Katarzyna
Wolska, Agnieszka Miros, Anna Zigba, Agniesz-
ka Bombol, Jolanta Matusiak, Bogdan Malec,
Wanda Janczak oraz Katarzyna Szarek.

Za sprzedaz funduszy inwestyeyjuych wyréz-
niono nastepujacych Doradedw Rachunkow
i Platnosci: Ksawerego Karlifiskiego (Zloty Ty-
‘tul), Ewe Mal a, Anng Dorobezyfiska, Bo-
zene Hume, Danute Okoniewska, Tom'\s’fa No-
wifiskiego, Andrzeja Cwiklinskiego, Zanete Ma-
tuszewska, Wiolete Kopezyaiska i Eweling Ko-
rzybska.

Dor&dcy Private BanLing, ktorzv otrzymali

i Wajciech i (Zloty Tytul),
Krystyna Antoniak, Wojciech Zielinski, Zdzisla-
wa Kostrzewa, Monika Slowik, Agata Soltan, An-
na Podkulifiska, Artur Marcayk, Urszula Popo-
wicz, Dorota Luszniewicz, Dorota Przadka.

Nagrode dla Najbardziej Efektywnego Dorad-
cy otrzymala Krystyna Antoniak, za przyjecie
najwicksze] liczby zapiséw na fundusze zamknie-
te zostala wyrbiniona Gabriela Klosowics, zas
najwickszy jednorazowy zapis byt dzielem Anny
Podkulinskiej. Za sprzedaz funduszy inwestycyj-
nych nagrodzono Regionalne Centrum Detalicz-
ne w Warszawie oraz Regionalne Centrum Priva-
1e Banking w Poznaniu.

Najwyzszg sprzedaz funduszy inwestyeyjnych
otwartych osiagneli: Malgorzata Klus, Maria
Hirsa oraz Jolanta Matusiak. Za sprzedaz Pakie-
tu Platynowego i Pakietu Ekskluzywnego nagro-
dzono Marte Zawadzka-Korkus oraz Jolante Ma-
tusiak. Wyrdznienie dla Regionalnego Menedze-
ra Sprzedazy otzymal Andrzej Cydejko.

Serdecznie gratulujemy i dzigkujemy wszysi-
kim doradcom oraz osobom odpowiedzialnym
78 xpnedaz funduszy inwestyeyinych za ogromne

ie w wykonywane zadanial

11 Funduszy.com - 20071214

14-12-2007 9:31 Rynki orientalne nie beda juz takie zyskowne
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Philippe De Brouwe

prezes KBC TF

wzgledu na ostatnie wydarzenla na rvnko oczekujemy, Ze Wwokolejnych miesicech kliencl beds bardzie
dywersyfikowac swo| portfel inwestyoyiny, nie tvlko pod wzgledem rodzajpw inwestycii, ale rowniez geograficznie,
dgzac do poraniczania rvzyka inwestyeyjnego, Nie sadzimy, aby nasi klienci ball sig inwes ania, gdyz wielu z nich ma
portfele bezpieczne. Pewne Zniechecenie wobec agresywnych instrumentdw finansovwych mose sig jednak utrzymac
MNa rynku wcigZ pojawiaja =ie nowe oferty, czesto oparte na zagranicznych instrumentach finansowych, np. akciach, 1o
one = pewnosch beda sie cieszyly coraz wiekszym zainteresowaniem inwestorove. Prawdopodobnie klienci wciaz beda
interesowac sig inwestyciami na takich rynkach jak Rumunia czy Bulgaria.

procentowe w Polce beda welaZ rosnac, byc moZe zachserwujemy ponowne Zainteresowanie funduszam
winymi, szczenoinie wsrod kientdw dysponujacych znacznymi srodkami, 8 cbawiajacych sie nadmiernego rveavk
imwestveyn
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Ze wzgledu na ostatnie wydarzenia na rynku oczekujemy, ze w kolejnych miesicach klienci beda bardziej dywersyfikowad
swdj portfel inwestyoyiny, nie tylko pod wzgledem rodzajdw inwestydi, ale rdwniez geograficznie, daZzac do ograniczania
ryzyka inwestycyjnego. Nie sadzimy, aby nasi klienci bali sie inwestowania, gdyz wielu z nich ma portfele bezpieczne. Pewne
zniechecenie wobec agresywnych instrumentdw finansowych moze sig jednak utrzymad. Ma rynku wciaz pojawiajg sie nowe
oferty, czesto oparte na zagranicznych instrumentach finansowych, np. akgach, ito one z pewnoscg beds sie deszyly coraz
wigkszym zainteresowaniem nwestordw. Prawdopodobnie kliend wciaz beds interesowad sie inwestygami na takich rynkach

jak Rumunia czy Butgaria.

Jedli stopy procentowe w Polce beda wciaz rosngé, byé moiZe zaobserwujemy ponowne zainteresowanie funduszami
obligacyjnymi, szczegdinie wérdd klientdw dysponujacych znacznymi srodkami, 2 obawigiacych sie nadmiernego ryzyka

inwestycyjnego.

wyceny spofek giefdowych o kikadziesigt procent, rynek akgi ponownie stat sie
atrakoyinym celem inwestydi, diatego to na nim powinni skupic sig inwestorzy. W
szczegolnoscl zaé na gietdzie warszawskiej, bowiem reklamowane ostatnio giefdy
azjatyckie przeiyly korekte znacznie plytsza niz Gietda Papierdw Wartosciowych w
Warszawie. Rynki orientalne wrdchy do sinych wzrostdw, co w oczywisty sposcb
{wyceny s3 bardzo wysokie) podnosi ryzyko inwestycyine w tamtych regionach.

Oczywiscie, atrakcyina cena akgi w Polsce to kwestiz wzgledna, jednak pod koniec
roku s3 one wyceniane - biorac pod uwage zardwno wartod rynkowg, jek i
wypracowane w miedzyczasie zyski - na poziomie podobnym do poczatku 2007 roku.
Tym samym mozna uznad, e rynek zdyskontowat juz wolnigjsze tempo rozwoju
gospodarczego Polski w 2008 roku. Prowadzi to zatem do wniosku, Ze przefom roku
moze byé dobrym momentem do wznowienia lub rozpoczecia obecnosci na GPW,
choé nie nalezy z optymizmem przesadzad. Dynamika wzrostu  zyskdw
przedsiebiorstw bedzie z pewnoScig niZsza - ze wzgledu na wzrost koszidw
zatrudnienia i kosztdw finansowych. Nie mozna juz zatem liczy€ na 100-proc. stopy
zwrotu w funduszach inwestycyjnych, ale oczekiwanie na 12-15 proc. zysku w skal
roku jest juz zatozeniemn realnym.

Wszystko w rekach zarzadzajacych

Warto zwrdcic uwage na zachowanie rdznych funduszy akdi w ostatnim okresie,
poniewaz roznice w uzyskiwanych przez nie stopach zwrotu sg coraz wigksze, co
Swiadczy lepigj lub gorzej o umigjetnosciach zarzadzajgcych. Wybierajac fundusz,
ktdremu powierzymy pieniadze, naleZy sie kierowac pordwnaniem jego wynikdw z
konkurenga w ostatnich miesigcach, nie zaé bezwzglednymi stopami zwrotu
osignistymi w odlegte] przesziosci.

Bez wzgledu na indywiduaine skionnosd do ryzvka, inwestorzy nie powinni
angazowad catosci swoich grodkdw w fundusze akdi, wybieraigc zamiast nich
fundusze mieszane | aktywnej alokadi, lub deponujac znaczng czedd pieniedzy w
aktywach bezpiecznych, tym bardziej Ze bezpieczne produkty przyniosa w tym roku
wyZsze stopy zwrotu niz do tej pory.

Ciekawiej prezentuija sie perspekiywy funduszy obligagi. Ostatni spadek cen obligagi
-1 w zwigzku z tym slabsze wyniki tego rodzaju funduszy - wigZze sie z szybkim

Efekt stycznia a
statystyka

Jezeli wierzyd w statystyke i
efekt stycznia, to na
warszawskie] gieldzie
moglibysmy zarobic w tym miesigcu prawie 8 proc,
Styczen oczekiwany jest na rynku kapitatowym z
nadziejg. Wigze sie to z wiarg w efekt stycenia, ktdry
wyprowadzi ceny akdji i indeksy na wyzsze poziomy.

b 2009 rok moze byc lepszy do inwestowania w
wybrane spéld

Raport ETYCZNI W BIZNESIE

alkulator placowy

72009

OBLICZ WYNAGRODZINIL | PODATKL NA 2000 ROK

EMIL SZIWEDA

analityk Open Finance
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Fundusze postawia na ochrone kapitatu i inwestycje za oranica
28,11, 1007 09:14 Sroda

Towarzystwa funduszy inwestycyjnych rozszerzaja mozliwose G@_M
inwestowania w akcje, zwiaszcza spotek notowanych na

zagranicznych gietdach. Dla ostroZniejszych poszerzg tez oferte

funduszy z ochrong kapitatu.

KBC TFI jest jednym z pierwszych towarzystw, kidry przedstawit plany
przysztorocznej oferty.

- W przysztym roku planujemy wprowadzenie na rynek ponad 20 nowych funduszy z
ochrong kapitatu, co miesigc w ofercie powinny pojawiac sie nowe fundusze. Bedg
wsrod nich tak jak dotychczas produkty ze 100-proc. ochrong kapitatu, ale nowosciag
bedg fundusze bardziej dynamiczne, gdzie ochrona kapitatu moze zejsc do 90-95
proc. Cheemy te? rozpoczgd dystrybucje kilkudziesieciu zagranicznych funduszy
inwestycyjnych oferowanych przez grupe KBC - mowi GP ,
prezes KBC TFL Jedna z najnowszych propozycji KBC TFI to KBC Polska 2012 FIZ,
fundusz z ochrong kapitatu, w ktdrym zysk zalezy od koszyka spotek bezposrednio

zwigzanych z przygotowaniem ME w pitce noznej w 2012 roku oraz tych, kidre
zwiykle zyskujg na wielkich imprezach sportoviych.

VOLKSWAGEN BANK direct

LY

Bedzie to 24 fundusz zamkniety z ochrong kapitatu utworzony przez KBC TFL

Pozostate fundusze nie ujawniajg jeszcze swojej konkretnej oferty na 2008 rok,
jednak bedg wykorzystywac cheé Polakdw do inwastycji w akcje, gtownie za granica.
Ma rynku nie powinno tez zabrakngc produktow bezpieczniejszych.
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Bedzie to 24 fundusz zamkniety z ochrong kapitatu utworzony przez KBC TFL

Pozostate fundusze nie ujawniajg jeszcze swojej konkretnej oferty na 2008 rok,
jednak bedsg wykorzystywac ched Polakdw do inwestycji w akcje, gtdwnie za granica.
Ma rynku nie powinno tez zabrakngc produkidw bezpieczniejszych.

W ofercie dla Klientdw indywidualnych subfundusz obwarty z ochrong kapitatu ma
m.in. Skarbiec TFL, kidry ocenia, Ze jest to produkt na tyle uniwersalny i dopasowany
do potrzeb klientdw, #e na razie nie ma potrzeby tworzenia kolejnej tego typu oferty.

- W najblizszej przysztosci na pewno bedziemy rozszerzad oferte funduszu
parasoloweqgo dia klientow indywidualnych, tak aby poprzez zaoferowanie szerckieqgo
wyboru mozliwych strategii inwestycyjnych pozwalic im jak najlepiej wykorzystad
ochrone podatkows w funduszu. Cheemy m.in. rozszerzyc oferte zwigzang z
imwestycjami na rynkach zagranicznych - mowi GP Maciej Podgorski, dyrektor
zarzgdzajacy Skarbiec TFL

Trzy otwarte fundusze z funkcjg ochrony kapitatu (dajg mozliwosE wycofania sie z
imwestycji w kazdym czasie} ma w ofercie Union Investment TFI, kidry obok tego
typu produktdw, chee dac klientom mozlivosE budowania bardziej efekbywnych
portfeli dla klientdw, tak jak np. przez subfundusz Uniskcie Mowa Europa. Inwestuje
on duzg czesc portfela na rynku rosyjskim.

Fioneer Pekao TFI testowal zainteresowanie rynku, oferujac dwa produkty - ze
100-proc. | 90-proc. ochrong kapitatu.

- Mozna bylo zauwazyd, Ze klientow bardzie] interesowata opcja poszukiwania
wyzszego zysku albo po prostu akceptowali zyski generowane przez fundusze
obligacyjne - mdwi Adrian Adamowicz, wiceprezes Pioneer Pekao TFL

W 2008 roku firma bedzie stawiala przede wszystkim na wprowadzanie funduszy
akcii inwestujgoych w nowe klasy akbywdw na interesujgcych rynkach zagranicznych
oraz pracowata nad ofertg funduszy bezpiecznych, m.in. nad rozwigzaniami
owigzanymi z absolutng stopg zwrotu. Na fundusz absolutne] stopy uzyskata juz
zresztg zgode Komisji Nadzoru Finansowego.

- Caty czas klienci majg duze zaufanie do funduszy akcyjnych. Klienci umarzajacy
jednostki wechodzg z kolei w fundusze bezpieczne - dodaje Adrian Adamowicz.

ROSNA AKTYWA FUNDUSZY INWESTUJACYCH ZA GRANICA

O rosngcej popularnosci inwestycji w akcje za granica najlepiej swiadczy wzrost
aktywdw dedykowanych im funduszy. Miemal 70 proc. padziernikowego napfywu
grodkdw do funduszy inwestyoyjnych (ponad 1,2 mid zt) trafito do funduszy akcji
zagranicznych. To rekordowa wartosc w historii tej grupy. Od poczatku roku
produkty te pozyskaty juz ponad 7,1 mlid 2}, co oznacza, ze trafita do nich niemal co
pigta ztotdwka. Taka sprzedaz to zastuga m.in. funduszy inwestujgoych akbywa w
akcje krajow tzw. Nowej Europy, a takze Dalekiego Wschodu, W jednostkach
funduszy akcji zagranicznych Polacy ulokowgl juz 9@ mid 2.

MAEFGORZATA KWIATKOWSKA
Gazeta Prawna
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Puls Businesu compares the costs of dierent investment funds andnd that KBC TFI S.A. is the most
intresting fund manager in that aspect.
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Gtéwnym zadaniem produktow strukturyzowanych jest zapewnienie ochrony kapitatu. - Dla
ludzi, ktdrzy dotad trzymali swoje oszezednosci w depozycie, o niestawne] skarpecie nie
wspominajac, inwestycja dajaca im gwarancje kapitatu, a jednoczesnie szanse na zyski,
Jest bardzo atrakcyjna - twierdzi Tomasz Publicewicz z firmy Analizy Online. Dzigki temu
osoby niecbeznane z rynkiem kapitatowym maja szanse poznad zasady jego
funkejonowania, nie narazajac swoich oszczednosci na nadmieme ryzyko.

KB Kapitat Plus Il FIZ to jeden z wielu zamknistych funduszy inwestycyjnych
gwarantujgcych ochrone kapitatu specjalizujgcego sie w takich produktach KBC TFI. Jego
stopa zwrotu oparta jest na trzech indeksach gistdowych: S&P 500 {USA), DJ Euro Stoxx
50 (Europa) | Mikkei 225 (Japonia). Klientdw kusi nie tylko gwarancja ochrony kapitatu, ale
tez minimalna stopa zwrotu w wysokosci 8 proc. (jednak nie rocznie, ale w okresie trzech
lat).

- Poprzez jeden z subfunduszy luksemburskiego Fund Partners wieksza czesc akbywaw
lokowana jest w bezpieczne papiery dfuZzne | ma za zadanie ochrone kapitatu. Reszta
przeznaczona jest na zakup instrumentu pochodnego, ktdrego baza sa wymienione
indeksy - tumaczy Philippe De Brouwer, prezes KBC TFI. Jest to produkt interesujacy dla
osa0b obawiajgcych sie zbyt ryzykownych inwestycji. a jednoczesnie chegeych poczuc
smak zarabiania na gietdzie. Miestety, maksymalna stope zwrotu ograniczono do 30 proc.
w okresie trzyletnim. Przez pierwsze dwa lata wartosc certyfikatu wzrosta o prawie 25
procent. VW tym samym czasie przecietne fundusze akej polskich zarobity ponad 70 proc..
a najlepsze - ponad 100 procent.

Stopa zwrotu wielu produktow strukturyzowanych jest uzalezniona od Srednig] z kilku
notowan indeksdw lub koszyka akcji. W wypadku trzyletnich obligacji przygotowanych
przez Deutsche Bank Londyn, ktorych stopa zwrotu jest oparta na WIG20, kluczowych jest
szesd dat. Srednia arytmetyczna z notowar indeksu WIG20 w tych dniach zestawiona z
poziomem z 23 listopada 2006 r., pomnoZona przez wspdtczynnik partycypacji (ustalony
na poziomie B2 proc.), da ostateczng stope zwrotu z inwestyc)i. Skomplikowane, ale efekt
Jest prosty.

- lm wiecej dat wliczanych do Sredniej, tym doktadniej oddawany jest obraz rynku -
zaznacza Macie] Kossowski z firmy doradztwa finansowego Expander. Gdy jedna z dat
trafi na powazniejsza gietdowa korekte, caly zysk moze zostac zniwelowany i inwestor
otrzyma jedynie zwrot kapitatu. VW okresie trzyletnim oznacza to de facto strate.

Coraz wieksze zainteresowanie budzg zamkniete fundusze nieruchomosciowe
korzystajace z dobrej koniunktury | dodatkowych mozliwosci zarobku. Podstawe do
obliczania stopy zwrotu KBC Index Swiatowych Nieruchomaéci FIZ stanowi koszyk
ztozony z dwdch indeksow o wagach po 50 proc. - TSEREIT (Japonia) 1 EPRA (Europa).
Ciekawostka jest fakt, Ze wspdtczynnik partycypacji wynosi az 140 procent. Gdy wartosc
koszyka wzrosnie o 10 proc.. inwestor zarobi 14 procent. - Taki efekt uzyskano dzigki
wykorzystaniu dZwigni finansowe] - wyjasnia Tomasz Publicewicz.

- Przy wysokich stopach procentowych ochrona kapitatu jest tatwiejsza, potrzeba do tego
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ztozony z dwdch indeksdow o wagach po 50 proc. - TSEREIT (Japonia) | EFRA (Europa)
Ciekawostka jest fakt, ze wspdtczynnik partycypac)i wynosi a2z 140 procent. Gdy wartosE
koszyka wzrosnie o 10 proc., inwestor zarobi 14 procent. - Taki efekt uzyskano dzieki
wykorzystaniu dZzwigni finansowej - wyjasnia Tomasz Publicewicz.

- Przy wysokich stopach procentowych ochrona kapitatu jest tatwiejsza, potrzeba do tego
mniejszej czesci aktywow. Wiece) moZna wowczas zainwestowac w opcje czy kontrakty
SWAPR, co pozwala na zaoferowanie lepszych parametrdw klientom - mowi Kossowski. Ale
czasy wysokich stop minehy.

- Teraz jest inacze]. Opcje na zmienne indeksy s3 drogie, korzysta sie z tych
stabilniejszych, co pozwala wigce] oddac inwestorom - uwaza Michat Wojciechowski,
doradca zarzadu Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska.

Dalej niz inni poszedt Deutsche Bank Londyn, wypuszczajac na polski rynek trzyletnie
obligacje strukturyzowane Magiczna Trojka. Skad trajka? Dlatego, Ze zapewnia ona
napwyzsza stope zwrotu z jednego z trzech wehodzacych w skiad portfeli inwestycyjnych:
agresywnego, Zrownowazonege i ostroZnego.

- W pierwszym przewazajg aktywa ryzykowne (gtownie akcje), pozostate skianiajg sie ku
inwestycjom bezpieczniejszym (np. nieruchomosci) - wyjasnia Przemystaw Blotny z
Deutsche Bank Londyn, odpowiedzialny za wprowadzenie produktu w Polsce. Dzigki temu
potencjalna stopa zwrotu jest wysoka (wspdtczynnik partycypacji wynosi 110 proc ), a
ryzyko ograniczone.

Emitenci przescigajg sie w tworzeniu produktow, kiore majg przekonac klientow, Ze warto
zainwestowac w ich produkt. Sit w "strukturach” chee sprébowad Dom Maklerski Banku
Ochrony Srodowiska, ktory zaproponowat 39-miesieczne obligacje Vitalis oparte na
indeksach gietdowych (Europa 1 Japonia), nieruchomosciach (akcje europejskich spotek z
branzy) oraz metalach szlachetnych (ztoto | srebro). Pod uwage brane sa kwartalne zmiany
wartoscl koszyka.

- Jesli wartosE ta spada lub wzrost nie przekracza 10 proc., rejestrowana jest faktyczna
zmiana. Jesli wzrost przekroczy 10 proc.. liczone jest 20, jesli 20, liczy sie 301 tak az do
50 proc., powyze| ktarych znow liczona jest wartosc faktyczna - thumaczy Wopciechowski.
Co wazne, nie ma maksymalnej stopy zwrotu, zyski moga byc praktycznie nieograniczone.
Ostateczny zysk to srednia zarejestrowanych kwartalnych stop zwrotu wartosci koszyka.
Dzieki zaokraglaniu w gdre inwestor ma szanse zarobic wiece], niz realnie wzrastaty
indeksy, a w wypadku pogorszenia koniunktury otrzyma zwrot zainwestowanego kapitatu.
Oferowane obecnie na rynku realne stopy zwrotu z inwestyc)l w produkty strukturyzowane
beda zapewne nizsze niz te, ktorymi ktujg w oczy reklamy.

- Wyliczenia te sa oparte na danych historycznych, czasami na przypadku, ktdry miat
miejsce jeden raz na przestrzeni wielu lat - twierdzi Publicewicz. - Hossa nie moze
przecieZ trwac w nieskonczonosc, coraz glosniej mdwi sie wrecz o Jej koncu. Na
niebotyczne wzrosty nie ma wiec co liczyé - dodaje Publicewicz.

Mie zmienia to jednak faktu, ze produkty strukturyzowane to ciekawa oferta, szczegdlnie
dla osdb obawiajgcych sie zainwestowania swoich pieniedzy w tradycyjne fundusze, a
jednoczesnie cheacych zrobic z nimi cos wiece] niz umieszczenie na lokacie bankowe].

Autorem jest Pan Marcin Krason

Tekst pochodzi ze styczniowego numeru miesiecznika Forbes
Serdecznie dziekuje za jego udostepnienia.

www forbes pl

Forbes
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16 Gazeta Bankowa - 20070226-0304

Gazeta Bankowa writes an article about the strengths of KBC TFI in the segment of captial guaranteed funds:
\KBC TFI has 50.9% market share and plans to stay market leader".

!

AKTUALNOSCI—

Ul pod parasolem. Union Investment TFI
| otrzymato zgode KNF na przeksztalcenie fundu-
szy detalicznych w jeden parasolowy — UniFun-
dusze FIO. Umozliwi to przenoszenie $rodkow

migdzy subfunduszami bez opodatkowania. Za- |
koniczenie procesu przeksztafcenia dotychczaso- |

iwych 10 detaliznych funduszy Ul (z wylacze-
| niem specjalistycznego UniWibid SFIO) zaplano-
wane jest na przefom czerwea i lipca 2007 roku.
| Konstrukja parasolowego zaklada, ze wszystkie
fundusze z aktualnej oferty towarzystwa stang
sig subfunduszami UniFundusze FIO i bedg pro-
wadzity dotychczasowq polityke inwestycyjng.
Ul wkrétce po przeksztatceniu planuje urucho-
mienie do 6 nowych subfunduszy.

Lokata w BOS. Bank Ochrony $rodowiska
wiaczyt do swojej oferty nowy produkt depo-
zytowy — Lokate Inwestycyjna, stworzong we
wspolpracy z DWS TFI. taczy ona elementy
bankowej lokaty oszczednosdowej z inwesty-
cjg w jednostki uczestnictwa funduszy inwe-
stycyjnych: DWS Polska FIO — FIO Zréwnowa-
zony oraz DWS Polska FIO Zabezpieczenia
Emerytalnego. Minimalna kwota lokaty zosta-
| fa ustalona na poziomie 10 tys. zlotych. Pofo-
we $rodkéw stanowi 12-miesieczna lokata,
o stafym oprocentowaniu.

| Promocja w SKOICu. TFI SKOK przedhuzyto
| promogje polegajacg na zwolnieniu z oplat ma-
nipulacyjnych jednorazowych wplat powy-
2ej 100 tys. zotych na fundusze: FIO Aktywny
| Alokadji lub Stabilny Zmiennej. Zwalnienie zosta-
‘to przediuzone do kofica marca 2007 roku.
| Wplaty na SKOK FIO Rynku Pieniginego juz
wezesniej zwolnione byly z opfat. Na przefomie
lutego i marca przeprowadzona zostanie akda
reklamowa informujaca aktualnych i potendal-
nych Klientow o trwajace] w TFI SKOK promecji.

Ochrona kapitatu w Skarbcu. Rozpoce-

la sie dystrybucja jednostek uczestnictwa fundu- |
szu Skarbiec — Ochrony Kapitatu FIO. Fundusz |

| stosuje strategie zabezpieczenia portfela opartg
| na modelu CPPI (Constant Proportion Portfolio
| Insurance). Polega ona na dostosowywaniu pro-

porcji udzialu instrumentow diuznych i akeji

w aktywach funduszu do biezacej sytuadji rynko-

wej. Fundusz ten przeznaczony jest dla osab,
| ktére nie majg duzej sklonnod do ryzylka i waz-
| ne jest dla nich przede wszystkim bezpieczen-
| stwo inwestycji.

OpRACOWALA ANNA WITKOWSKA

24 GAZETA BANKOWA * 26 LUTEGO-4 MARCA 2007

FINANSE
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o ANNA WITKOWSKA

KBC TFI JEST LIDEREM

NA POLSKIM RYNKU W DZIEDZINIE
FUNDUSZY Z OCHRONA KAPITALU

| ZAMIERZA NIM POZOSTAC

M imo stosunkowo niewielkiego
udzialu w polskim rynku funduszy

(3,84 proc.) KBC TFI nalezy do scislej
czotowki. Zarzadza obecnie aktywami

14, W wysokosci ponad 7 mld zlotych, ma-

“jac 26 funduszy. Niemal polowa akty-
wow (1,97 mld zlotych) ulokowana jest
w 16 funduszach z ochrong kapitalu,
w kiorych KBC sie specjalizuje od lat.
W tym roku takze nie zamierza oddaé
pierwszenstwa w tej dziedzinie.

BEZPIECZNA OFERTA

Konezg swoja dzialalnosé dwa fun-
dusze gwarantowane, w lym pierwszy
tego typu na polskim rynku KB Klik
Europa, ktory w czasie dwuletniej
dzialalnosci  przyniést  inwesto-
rom 25,3 proc. Na ich miejsce wcho-
dza do oferty dwa nowe: KBC Euro-
pejski FIZ — oparty na koszyku 30 eu-
ropejskich spélek i papierow diuz-
nych oraz czwarty juz z kolei - KBC
Kapital Plus IV FIZ oparty na indek-
sach gieldowych Standard & Po-
ors 500, D] Euro Stoxx 50 i Nik-
kei 225. Pierwszy z nich ma date zapa-
dalnodci w lipcu 2012, drugi — w lip-
cu 2013 roku. Oba daja 100-proc. gwa-
rancje ochrony kapitatu, ale Europej-

Udzial w rynku funduszy
inwestycyjnych z ochrong kapitatu

(stan na 31.01.2007)
pozostale (49,1%)

KBCTFI (50,9%)

Zrédio: KBC TH
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ochrony

ski ma partycypacje 110 proc., pod-
czas gdy Kapital IV Plus — 100 proc.
Subskrypcja trwa od 19 lutego do
6 kwietnia tego roku.

W koszyku europejskim, od kirego
zalezy zysk inwestora, znalazly sig spétki
0 »dobrym potencjale wzrostu” z Francji,
Hiszpanii, Wioch, Niemiec, Szwajcarii,
Holandii i Belgii, czgsto o miedzynarodo-
wym zasiggu, jak np. Carrefour czy
Daimler Chrysler.

Indeksy amerykanskie, europejskie
czy japonski, bedace baza dla Kapi-
tal IV Plus, sg drogimi instrumentami,
wigc 1 maksymalna stopa zwrotu jest niz-
sza. Przewidziane sa comiesieczne wyce-
ny i mozliwos¢ wykupu.

W planach na 2007 rok KBC ma
jeszcze 6 funduszy z gwarancja. Adreso-
wane sg one przede wszystkim do klien-
téw tzw. depozytowych o niewielkiej to-
lerancji ryzyka, cenigcych spokoj 1 bez-
pieczefstwo inwestycji.

— Takie sa zasady towarzystwa
— podkresla prezes Philippe de Bro-

uwier — ze bezpieczefistwo inwestycji
SRV

nalezy do najwazniejszych. Nie $cigamy
si¢ wigc z konkurencja w segmencie
funduszy otwartych, lecz tlumaczymy
klientom, jakie jest ryzyko z nimi zwia-
zane. Dlatego akcyjne fundusze utwo-
rzylismy jako ostatnie w naszej ofercie.
Fundusze z ochrong kapitalu, gdzie ma-
my 50 proc. rynku, pozostang nasza
specjalnoscia.

Zdaniem Piotra Habiera, wiceprezesa
TF1, gwarancje, jakie dajg te fundusze
mozna porownac do dwuletnich obligacji
1 przecietnej lokaty bankowej, ale z dwu-
krotnie lepszym zarobkiem.

Po uzyskaniu zgody KNE prawdopo-
dobnie na jesieni KBC zamierza ,przy-
kry¢” parasolem fundusze detaliczne, za-
stanawia si¢ tez nad utworzeniem fundu-
szu malych i $rednich spolek.

Specjalisci towarzystwa przewiduja
na ten rok stabilizacje rentownosci obli-
gacji i 15-procentowy wzrost rynku akcji.
Moze to przyniesé funduszom zawieraja-
cym papiery udzialowe w portfelu zysk
na poziomie 10 proc. Naplyw srodkéw
do TFI nadal bedzie znaczny, cho¢ nie tak
wielki jak w poprzednim roku.

www.gazetabankowa.pl



17 Structured Products - 2007/01

In the January edition of the international magazine \structured prod ucts". (this was also reproduced on their
website)

| http:/fwww.structuredproductsonline.com/public/showPage html?page=430483

:| B Agent z funduszami: Jednostkifund... ||| PANIZ | Warsaw Independent News .. % |, Fundusz

INTELLIGENCE ©N DERIVATIVES-BASED INVESTMENTS
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products
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[ ‘ Country profile: January 2007

Pole position

On the back of strong domestic growth, Poland's
structured products market is proving to be an uniikely

=k Click here

for a printer
friendly version

success story. Daniel Sheehan speaks with BPH and KBC ofthis page
— —two banks that are pushing the benefits of
E B. 3. 4. © derivatives-based investments in the country — and asks =B hlail this
if other central and eastern European markets can follow article foa
Latestissue suit friend
Browse issus. - Poland has emerged as one of the Europe's fastest-

Free email alsrt

Articles by category

growing economies since iis accession into the European
Union in 2004, Polish gross domestic product grew at 5.5% in
2006, with growth of more than 5% predicted for this year, And
while many markets in central and sastern Europe are still coming

Blog to grips with denvatives-based investments, Polish investorsare
=tarting to invest in a wide range of structures. In fact, the Poligh
SP.Extra news structured product market experienced something of a surge in
Events 2006 and experienced growth in both the retail and private bank
segments. Belgian bank KBC and Pelish bank BPH estimate that
News issue volumes in 2006 amounied to around E2 bilion — all this
e from a market that was virtually unheard of four years ago.
Europs awards lt =eems that the much-debated migration of Polish workers io
other EU member states — most notably the UK — has had an
#zia swards unpredicted effect on the structured products market. "A Iot of
the income that is coming back into Poland has been earned in
Americas awards other EU countries, and that income i& being invested by the
i famifies that remain,” says QL un ol CRE ey, arsaw-based
chief executive of KBC Poland. Structured products are one of
Profiles the investment options now being taken up by these invesiors,

Product reviews

he adds

Homegrown success story

Quant analysis

\iewpoint Jacek Jurczynski, from the treasury sales department at BPH in
VWarsaw, agrees that the savings level in Poland is the key driver

arket analysis behind the growth in sales of derivatives-based investmenis.
"The level of =aving in Poland has increased from being one of

Market data

People moves

the lowest in Europe to above average,” Jurczynski says, adding
that savings have been directed first towards funds and now
structured products. "Due to the poor performance of investment

Market view funds recently, we feelthat investors will be turning increasingly
= .

e P to structured products,” he says

Glossary BPH iz the third-largest bank in Poland n terms of market

Terminology guide
Technology guide
Webcasis

Site navigation

Site search
Traning/e-Learning

Job=

i

capitalization, and it has been aggressively building its structured
products business since i started in 2004 "Our structured
products business exploded this year in terms of volume and we
strongly believe it s the beginning of a major trend,” Jurczynski
=ays. The bank's early start and investment in developing ite own
structuring technology enabled t to become the |leading
distributor in Poland, he claims. "The past 12 months have been
an excting experience. We knew that the market had potential,
but we were surprised by the level of investment,” he 2ays.

BPH began structuring FX-linked products in 2004 after its market
rezearch showed healthy demand for this underlying. During the
past two and & half years, the bank has continued o add new

36



18 Kabeceusz - 2007/

The internal magazine of KBC Group in Poland reports on prices that where tanded over by Philippe De
Brouwer to the best sales people.
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19 Gazeta Finansowa - 20060929

On page 21 an article with almost straightforward recommendation of our produts as an answer for people
that are earning more and more money.
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20 Parkiet - 20060609

Parkiet; June 9th 2006, pg. A07. (Polish, national newspaper focusing on nance

The same text in English (not published):
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PERSONAL QUESTIONS

Most of the articles in this addition to Parkiet written by Philippe De Brouwer, one of the pioneer adepts of
Behavioural Finance and one of the persons that stood at the cradle of capl guaranteed funds in Europe,
and now the CEO of KBC-TFI S.A., one of the larger fund managers in Poland. After so many theory, we
asked Philippe for some very practical advice and more especially somasight in his personal investments.

What is the most important lesson to remember from all this?

Probably the key is to understand that investing is taking your life in your own hands and to understand
that there are di erent steps and that some steps you better keep in yur own hands while some are better
outsourced to an asset manger (or fund manager).

In every stage of your life, di erent needs become most relevant. Thenost basic need is physical shelter.
Therefore our own place to live should be the rst major goal in everyonés life, this is a clear project and
investments can be made to prepare the purchase of a house, and at a cairt moment, we can even decide
that a loan can help us partly. Of course, we did not forget about our own retrement, and this is a portfolio
that should be built up over the complete active period of our life.

Once a place to live and retirement are covered, we can save for theepsons that we love or the things that
we'd love to have or do. These speci ¢ investment projects can garally be composed out of some more risky
investments. And if there is money left, why not invest it really risky?

How does your personal portfolio look like?

Allow me to explain rather the logic or how | build it up. First, | do ha ve some real estate in my portfolio,
directly or indirectly via a fund that is not important. Second | hav e besides the o cial second pillar pension
savings (oh, and btw the system with OFEs in Poland is rather ok, althoughl deeply regret the discrimination
of the smaller funds and the absence of di erent risk pro les, in stead all funds are forced to do almost the
same) a simple systematic savings program in a very dynamic investnmé fund to add to my retirement savings.
This is because for my age, the Polish second pillar is not dynamic enough dn have to compensate. If you
are not in the second pillar, then you will probably feel more comfortablewith a moderate risk pro le. If you
approach or have passed retirement you will certainly prefer very saf investments. Besides of that, it becomes
important to understand in what phase of my life | am and what dreams/projects | have. Generally one could
say that this reduces itself to medium term projects related tothe founding of a family, so medium risk is
appropriate (about equal parts cash, equities and bonds).

And what instruments to you use?

Funds ...and funds. My income of course goes to a current account, anduse a savings account too. But
they just serve to manage the income and outgoing ows. For all portfolios (pojects) | use only investment
funds. Nothing can beat their convenience and price.

And, yes, | do use capital guaranteed funds too. Especially when | hava xed investment horizon. Capital
guaranteed funds will guarantee you your invested capital back after a xel investment horizon. This is ideal
if you want to avoid the disillusion of losing money. Even if | know that loss aversion is a non-rational bias of
my brain, | like to avoid losses ;-)

More concretely this was related to the purchase of a yacht and the cap#tl guaranteed investment funds
were even used as a collateral. Funds are de nitely the most handy and ost universal products.

So, no speculations on the stock exchange?

| don't love money, nor is it a goal in itself in my life. So, | don't really care if the WIG20 was up or down
today ...that is of course privately. As an investment professional andpresident of a TFlI company it is of
course one of my major concerns. But it would be arrogant to state that my opion about today's moves
on the stock exchange would have an important in uence on KBC-TFI's investments. It would even be more
arrogant to state that | have critical contributions to the exact composit ion of the portfolios and investment
funds. In KBC-TFI we have of course specialists in every eld, mywork is that of a conductor (as in an
orchestra) and our portfolio managers are the violins. And as you know, the coductor is not the one who
plays the rst violin ;-)
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Another reason is that | want to concentrate all my energy on the portfolios of ou clients (and those
include funds of course!); and of course by investing in those fungst is indirectly my money too. In my
position, you cannot a ord to have other interests that could potentially be in con ict with the investment of
our clients. Credo number one of an asset manager is: \You shall invest thenoney of your clients in the sole
interest of your clients!"

Not only therefore | have no private investments directly in liquid stocks. | also don't believe that | play
better violin than our rst violin and the whole section of violins or our or chestra. | try to specialize in making
the violins play in harmony with the coppers and the woods.

21 Warsaw Business Guide - 200605

Jestesmy liderem na rynku kapitalowym oferujacym fundusze inwstycyjne z ochrona kapitalu (We are leaders
on the capital guaranteed fund market) Warsaw Business Guide; May 2006, pgl1-14.
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and the same text in English (published in the same magazine):
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22 The Reception of the \Alicja Award" - 200602
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23 Naszy Warta - 2006

Zeglujac ku przysztosei
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24  Polish Independent Information and Foreign Investment Agency
- 20051219
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25 Press Conference - 20051217

25.1 Puls Businesu
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25.2 Parkiet

51



25.3 Gazeta Wyborcza

26 Puls Businesu 20050621

The national daily \Puls Businesu" interviews Philippe De Brouwer and presents his views on how to select
investments. Philippe advocates the importance of investment fads, and the importance to tailor the portfolio
to the needs of the investor in stead of just investing in the \hot assé class of the moment".
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27 Press Conference in June 2005
27.1 Rzeczpospolita - 20050610

Rzeczpospolita is the largest national daily in Poland. They report on our anbitious plans on their green
pages (the economical section) on page 9.

27.2 Rzeczpospolita - 20050610
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28 Gazeta Ubezpieczienowy and reused on the website bankier.pl
- 20050308
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29 Parkiet - 20041007

The national daily \Parkiet" writes an article about the plans of KBC group in poland to merge the asset
management companies in the Warta group and Kredytbank group.

30 Gazeta Bankowa - 20040719

Nowo Powolani: Philippe De Brouwer Gazeta Bankowa; Nr 29 (821), 19/07/2004, pg. 33.
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31 Gazeta Finansowa - 20040717-23

Philippe De Brouwer nowy prezes zarzadu Warta TFI Gazeta Finansowa,17-23/07/2004.
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32 Gazeta - 20040709-15

Nowo Powolani: Philippe De Brouwer Gazeta Bankowa; Nr 19 (863), 9-15/05/2005, pg. 38.
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33 Parkiet - 20040714

Zmiany w wladzach TFI Parkiet;, 14/07/2004, pg. 7.

34 Rzeczpospolita - 20040706

Rynek Kapitalowy: Zmiana prezesa w Warta TFl Rzeczpospolita; Nr 156 (6839),06/07/2004, pg. B5.
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35 De Tijd - 20000919

De grote verdediging der beleggingsfondsen: the cover page of the "Fonad§dJD" a supplement to the "Finan-
cieel Economische Tijd" (the leading Belgian newspaper for nancial rews) This article covers the seven main
advantages of investing trough investment funds. Financieel Economahe Tijd - Fondsentijd, 19/09/2000, pg.
1.
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36 De Tijd - 19991020

Investeringsregels pensioenspaarfondsen worden discussiepupuist a small citation in an article about pension
funds and their investment restrictions; Financieel Economiscle Tijd, 20/10/1999, pg. 10.
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