Zdywersyfikowane
strategie inwestycyjne

Inwestycje w rynek surowcowy poprzez
strukturyzowane transakcje rynku akcji
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Inwestowanie w surowce

m Surowce byly najlepszg inwestycjg w | pot. 2008 roku osiggajac znacznie wyzszy wynik
niz globalne benchmarki rynku akcji oraz obligacii:

» MLCXTR: +36%

»  SPX:-14%

»  MSCI World: -14.09%
» DJCBOT: +2.42%

» Silne fundamenty oraz niska korelacja z innymi klasami aktywow bedg sprzyja¢ dalszym
wzrostom cen surowcow w |l pot. 2008 r. oraz w roku 2009.

= Trendowi wzrostowemu na surowcach towarzyszg znaczne wahania cen oraz contango —
w rezultacie surowce majg jedne z najwyzszych implikowanych zmiennosci oraz cen
terminowych sposrod wszystkich klas aktywow

m Transakcje ,equity linked commodities” dajg mozliwos¢ zbudowania ekspozyciji
fundamentalnie powigzanej z rynkiem surowcowym, przy jednoczesnym wykorzystaniu
optymalnych wehikutéw inwestycyjnych — funduszy, indeksdw long-short oraz transakcji
hybdrydowych
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Rynek surowcow naturalnych

oraz towarow rolnych
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Dlaczego surowce | towary rolne?

Atut inwestowania w surowce naturalne jakim jest
niska korelacja w zestawieniu z innymi klasami
aktywow jest coraz czesciej dostrzegany przez
inwestorow.

Inwestycja w surowce na odpowiednim poziomie
pozwala osiggna¢ wieksze zyski z portfela
inwestycji, przy zachowaniu podobnego poziomu
ryzyka.

Pct

Poziomy korelacji dolara w stosunku do cen zlota oraz ropy naftowej
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Commodity Research.

Zrédto: Merrill Lynch International —

Pomniejszajaca sie relatywnie korelacja pomiedzy rynkiem
akcji, obligacji a rynkiem surowcéw naturalnych — korelacja
miesiecznych zwrotow MLCX Commodity Indeks
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Powiekszenie udzialu surowcéw w portfolio do 10% pozwala
osiggnaé wieksze zyski przy zachowaniu podobnego poziomu
ryzyka
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Sektor energetyczny jest Zapasy ropy naftowej w min barytek Rosnaca cena ropy naftowej za barytke
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Zrédto: Merrill Lynch International — Commodity Research.




Wzrost popytu na towary rolne
spowodowany nie tylko rozwojem
gospodarczym, ale przede wszystkim
ciggle zwiekszajaca sie liczbg ludnosci na
Swiecie (ludnosci na ziemi stale
przybywa, szacuje sie, ze do roku 2015
liczba ludzi zwiekszy sie do 7 mid).

Zapasy zb6z (wyrazone zdolnoscia pokrycia zapotrzebowania w
dniach) sa na poziomie najnizszym od 35 lat
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Zwiekszajacy sie popyt na produkty rolne
jest takze pochodng ich zastosowania do
wytwarzania biopaliw i alternatywnych
zrodet enerqgii.
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Zapasy zb6z z przeznaczeniem na produkcje olejow (wyrazone zdolnoscia
pokrvcia zanotrzebowania w dniach) dramatvcznie spadiv w 2007 roku
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Poréwnanie wzrostow cen towaréw rolnych
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Jak uczestniczy¢ we wzroscie cen surowcow?
Fundusz oparty na kontraktach surowcowych

Schroder Alternative Solutions Commodity Fund zapewnia dostep do wynikéw portfela surowcow
naturalnych i towarow rolnych.

Poréwnanie wynikéw Funduszu Schroder Alternative Solutions Commodity ze wzrostem cen surowcow
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Zrédto: Merrill Lynch International, Bloomberg. Wykres na podstawie danych od dnia 12 czerwca 2006




Schroder Alternative Solutions - Commodity Fund

Forma inwestycji: Obligacja

Emitent: Merrill Lynch & Co.

Okres zapadalnosci: 4 lata

Aktywo bazowe: SASCMAA LX

Waluta: PLN

Typ opciji: Call Azjatycki, 4 roczne obserwacje
Forma wypftaty:

Kwota zainwestowana x [95% + 100% x MAX(0, wyptata z opciji)]
Cechy dodatkowe:

» Inwestycja w fundusz jednoczesnie jest obarczona nizszym ryzykiem ze wzgledu na znacznie nizszy poziom
wahan notowan funduszu w poréwnaniu z poszczegolnymi typami surowcow.
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Jak uczestniczy¢ we wzroscie cen surowcow?
Fundusze konktraktow surowcowych oraz akcji

Koszyk funduszy surowcowych:
» Schroder Alternative Solutions Commaodity — fundusz oparty na inwestycji w kontrakty surowcowe
» BlackRock Global Funds - World Energy Fund — fundusz oparty na inwestycji w spotki z sektora energetycznego

» BlackRock Global Funds - World Mining Fund - fundusz oparty na inwestycji w spofki z sektora wydobywczego

Historyczne wyniki koszyka funduszy
220
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Zrédto: Merrill Lynch International, Bloomberg. Wykres na podstawie danych od dnia 12 czerwca 2006
do 12 czerwca 2008. Wyniki historyczne nie stanowig gwarancji wynikow przysztych.




Koszyk funduszy surowcowych

Forma inwestyciji: Obligacja

Emitent: Merrill Lynch & Co.

Okres zapadalnosci: 3 lata

Aktywo bazowe: Rowno wazony koszyk: MERENER LX, SASCMAA LX, MIGWMEA LX
Waluta: PLN

Typ opciji: Himalaya, 3 roczne obserwacje

Forma wyptaty: Kwota zainwestowana x (100% + 90% x Max [0%, wyptata z opciji])
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Jak uczestniczyC we wzroscie cen surowcow?
Indeks S&P Diversified Trends Indicator

Inwestycja w indeks S&P DTI - zdywersyfikowanego koszyka aktywow, zawierajgcego 24 surowcowe
| finansowe kontrakty terminowe.

Niska korelacja pomiedzy finansowymi, a surowcowymi kontraktami pomaga ograniczyc¢ ryzyko
inwestycyjne.

Zastosowanie strategii Long/Short ‘alpha’ pozwala osiggac¢ zyski zaréwno przy wzrostach, jak i
spadkach na rynkach bazowych.

Przejrzysta, oparta na statych kryteriach zasada wybierania sktadnikow indeksu, opracowana przez
Standard & Poor’s. Dotychczasowe wyniki indeksu: wzrost o 7.57% (dane do 1 stycznia do 18

czerwca 2008).
Sktad indeksu S&P DTI, 50% kontrakty finansowe, 50% kontrakty surowcowe
lTTJr\]m?ary Dolar Funt
Role Australijski Brytyjski

Zboza 11.50% 450%  2.00%  5.00% pojlar Kanadyjski 1.00%

Euro 13.00%
Bydto 5.00%

Metale
szlachetne Japonski
5.25% Yen 12.00%

Metale
przemystowe
5.00%

Frank Szwajcarski
2.00%
Obligacje US
Surowce Obligacje US krotkoterminowe 7.50%
Energetyczne 18.75% dtugoterminowe 7.50%
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Indeks S&P Diversified Trends Indicator

Indeks S&P DTI jest miernikiem wahan rynkowych, ktory odzwierciedla trendy na rynkach finansowych
oraz surowcowych..

Wielu inwestorow decyduje sie na inwestycje w surowce oraz waluty, aby zyskac na ich wzrastajgcych
cenach. Dzieki takim pozycjom, inwestorzy maja mozliwos¢ odzwierciedli¢ w swoich portfelach inflacje
mierzong indeksem cen konsumenckich (CPI) w dtugim horyzoncie czasowym.

Z racji iz posiadanie pozycji Long moze narazi¢ inwestora na znaczne wahania cen, indeks zaktada
pozycje Short dla tych inwestycji, gdzie przewidywane sg trendy spadkowe.

Zastosowanie strategii Long/Short skutkuje wynikami porownywalnymi z inwestowaniem w kontrakty
terminowe, przy zachowaniu mniejszej zmiennosci cenowej. Dotychczasowe wyniki, nie tylko
charakteryzujg sie niskimi wahaniami, ale takze sg w zdecydowanie przewazajgcej mierze pozytywne.

Wyniki historyczne indeksu S&P DTI

. SAP OTI Index
M 5P 500 Financials Index
5&P GSCI Commodity TR Index
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Inwestycja w surowce | kontrakty finansowe: indeks
S&P Diversified Trends Indicator

Forma inwestyciji: Obligacja

Emitent: Merrill Lynch & Co.

Okres zapadalnosci: 2 lata

Aktywo bazowe: Indeks S&P DTI

Waluta: USD

Typ opciji: Call Azjatycki, 4 roczne obserwacje

Forma wypfaty: Kwota zainwestowana x (100% + 120% x Max [0%, wyptata z opciji])

Cechy dodatkowe:

»  120% partycypacji we wzroscie indeksu opartego o surowce i waluty, skonstruowanego przez Standard & Poor’s —
niezalezng firme o znakomitej reputacji, specjalizujacej sie w analizie rynku finansowego oraz budowie indeksow.

Inwestycja w USD — walucie, ktéra ma znaczne szanse na umochnienie sie w ciggu najblizszych lat.

Codzienna ptynnosc¢ obrotu wtornego obligacjami zapewniana przez Merrill Lynch International.
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Surowce w zdywersyfikowanym koszyku aktywow:
przyktad transakcji hybrydowej

Obligacja Himalaya zapewnia ekspozycje na koszyk najbardziej atrakcyjnych sektoréw

= Surowce oraz towary rolne

»  Merrill Lynch Commodity Index Extra Agriculture ER (Indeks Merrill Lynch oparty na kontraktach
terminowych, takich towardw rolnych jak: kukurydza, pszenica, soja, cukier, bydto, kawa czy trzoda chlewna)

DJAIG AIG Commodity Index (Powszechnie stosowany indeks odzwierciedlajgcy wyniki surowcow i towarow
rolnych, zawierajgcy tgcznie 19 typow kontraktow terminowych takich jak: ropa naftowa, gaz ziemny, pszenica,
kukurydza, aluminium czy ztoto)

Rynki rozwijajgce sie

» CECE Traded Index (Indeks opracowany przez wiedenska gietde papieréw wartosciowych, obejmujacy
notowania wszystkich spoétek ze Polski, Czech oraz Wegier. Indeks wazony jest kapitalizacjg rynkowg spotek)

iIShares MSCI Brazil Index Fund (Fundusz bedacy lustrzanym odbiciem indeksu Bovespa)

Russian Depositary Index (Wazony kapitalizacjg rynkowa, indeks oparty na wynikach najptynniejszych kwitow
depozytowych rosyjskich spotek notowanych na gietdzie w Londynie)

Nieruchomosci

» EPRA Europe Index (Wazony kapitalizacjg rynkowa, indeks oparty na wynikach najwiekszych spotek
dziatajgcych w sektorze nieruchomosci w Europie)

Strategia funduszy hedge fund

» Merrill Lynch Factor Model - MLEIFCTR Index (Indeks skonstruowany przez Merrill Lynch, replikujacy wyniki
funduszy typu hedge)
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Merrill Lynch Commodity Index Extra Agriculture ER - Russian Depositary Index (USD) - RDXUSD Index
MLCXAGER Index DJAIG AIG Commaodity Index- DJAIG Index

iShares MSCI Brazil Index Fund - EWZ US Equity Merrill Lynch Factor Model - MLEIFCTR Index

Zastawienie dotychczasowych wynikéw indekséw wchodzacych w skiad obligacji Himalaya

—— MLCXAGER Index
— —— CECEEUR Index
EWZ US Equity
RDXUSD Index
- DJAIG Index

— EPRA Index
| —— MLEIFCTR Index

I O
B o & o a°

> P © © e
& & & & @

@g ‘ Merrill Lynch

Global Markets & Investment Banking

Zrédto: Merrill Lynch, Bloomberg, dane od 11 czerwca 2005 do 10 czerwca 2008




Himalaya - zdywersyfikowany koszyk indeksow

Forma inwestyciji: Obligacja

Emitent: Merrill Lynch & Co.

Okres zapadalnosci: 3 lata

Aktywo bazowe: Koszyk indeksow globalnych
Waluta: PLN

Typ opciji: Himalaya, 6 potrocznych obserwaciji
Forma wyptaty:

Kwota zainwestowana x (100% + 90% x Max [0%, wyptata z opcji, bedaca srednig arytmetyczng
6 najlepszych indekséw w datach obserwaciji])

Cechy dodatkowe:
» Formuta wyptaty Himalaya zapewnia mozliwos¢ wybierania co p6t roku indeksow odnotowujgcych najlepsze
wyniki.
W pétrocznych datach obserwacji wybierany jest indeks majacy najlepszy wynik (liczony zawsze od daty
rozpoczecia transakcji), warto$¢ ta jest zapamietywana i indeks usuwany jest z koszyka.

W dacie zapadalnosci transakcji, inwestor otrzymuje kapitat powiekszony o srednig arytmetyczng szesciu
najlepszych wynikéw (przemnozong przez wskaznik partycypaciji), o ile wartos¢ ta jest wieksza od zera.

Wynik sibdmego indeksu osiggajgcego najgorsze wyniki nie jest brany pod uwage.

@g ‘ Memll Lynch

Global Markets & Investment Banking




(35 |

Uwagi prawne

Niniejszy komunikat jest przekazywany na zgdanie adresata wytgcznie w celu okreslenia charakteru papierow
wartosciowego lub innego instrumentu, o ktérym tu mowa. Jest on przekazywany panstwu tylko do Panstwa
wiadomosci przy wyraznym zatozeniu, ze ktére adresat przyjmuje do wiadomosci, ze nie stanowi on oferty takiego
papieru wartosciowego ani sposobu oferowania lub sprzedazy papieru wartosciowego. Warunki tu przedstawione sg
jedynie przyktadowe i mogg ulec zmianie. O ile uwazamy przedstawione tu informacje za wiarygodne, nie sktadamy
oSwiadczenia, ze sg one rzetelne lub kompletne i z tego wzgledu nie nalezy na nich polegac jako takich. Kazda
pisemna oferta takiego papieru wartosciowego moze by¢ ztozona wytgcznie w formie Dokumentow Ofertowych lub tym
podobnego dokumentu i jakichkolwiek uzupetnien z nim zwigzanych. Z papierem wartosciowym, o ktdorym tu mowa,
moze wigzac sie wysokie ryzyko w tym, miedzy innymi, ryzyko straty zainwestowanego kapitatu, procentowe,
indeksowe, walutowe, kredytowe, polityczne, utraty ptynnosci, utraty wartosci z uptywem czasu, towarowe i rynkowe i
moze on nie by¢ odpowiedni dla wszystkich inwestorow. My lub nasze podmioty powigzane mogg nabywac lub zbywaé
papiery wartosciowe lub posiadac dtugie lub krétkie pozycje w papierach wartosciowych gospodarczo zwigzane z
papierami wartosciowymi, o ktérych tu mowa. My lub nasze podmioty powigzane mogg pozostawac z emitentem
jakiegokolwiek papieru wartosciowego, o ktérym tu mowa, w stosunku banki inwestycyjnego lub innym stosunku
gospodarczym.

Merrill Lynch International nie bedzie odpowiedzialny za skutki polegania na oswiadczeniach lub informacjach
dotyczacych niniejszego dokumentu ani jakichkolwiek w nim brakach. Nie sktadamy zadnych oswiadczen i nie
udzielamy zadnych porad dotyczacych kwestii rachunkowych lub mozliwych skutkow podatkowych niniejszej
teoretycznej transakcji. Przed nabyciem papierow wartosciowych inwestorzy powinni zasiegna¢ porady swoich
doradcami inwestycyjnych, podatkowych i innych profesjonalnych doradcow.

Obligacje nie zostang dopuszczone do obrotu publicznego w Zadnej jurysdykcji, a zatem bedg dostepne wytgcznie
zgodnie z odpowiednimi, dostepnymi zasadami oferty prywatnej. Oznacza to, Ze papiery wartosciowe moga nie byc
dostepne we wszystkich jurysdykcjach lub moga by¢ dostepne wytgcznie ograniczonej liczbie kwalifikowanych
inwestoréw.
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