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Podsumowanie miesiaca na rynku UFK’

Ostatni miesigc minionego roku nie byt dla polskich inwestorow zbyt taskawy, cho¢ byt zdecydowanie lepszy od
najgorszego w catym 2007 roku - listopada. Wiele swiatowych gietd zanotowato spadki, cho¢ znalazty sie i takie,
na ktérych mozna byto zarobi¢. W Polsce oczekiwany grudniowy rajd Swietego Mikotaja skonczyt sie zanim
inwestorzy zdazyli go na dobre poczu¢. W efekcie gtowne indeksy warszawskiej gietdy stracity na wartosci, a co
za tym idzie stracili niemal wszyscy posiadacze jednostek funduszy polskich akcji. Wiecej powodow do
zadowolenia mieli inwestujacy na rodzimym rynku obligacji, ktorych ceny nieznacznie wzrosty. Inwestycje w
fundusze zagranicznych papierow dtuznych przynosity w wiekszosci straty. Nabywcom produktow inwestycyjnych
zaszkodzito rowniez dalsze umocnienie sie ztotego wzgledem amerykanskiego dolara i euro.

Srednie stopy zwrotu w poszczegélnych grupach (grudzien 2007)

srednia o1m(*) o3m obm 012m 036m 060m 0120m
SAFU-rpp 0,31% 0,88% 1,78% 3,49% 11,92% 22,97%

SAFU-gwa 0,26% 0,86% 1,79% 3,44% 12,18% 23,49% 140,56%
SAFU-pdp 0,13% 0,01% 0,91% 1,62% 11,52% 20,62% 165,69%
SAFU-miz 0,05% -4,77% -5,29% 3,29% 26,20% 41,53% 75,56%
SAFU-swp -0,14% -2,18% -3,95% 5,15% 32,97% 61,12% 210,22%
SAFU-akz -0,33% -7,55% -7,53% 1,30% 23,85% 30,69%

SAFU-mip -0,43% -4,26% -8,09% 5,65% 48,23% 100,20% 213,54%
SAFU-akp -0,88% -6,92% -13,23% 12,62% 95,98% 217,17%

Zrédto: FUNDonline UFK, Analizy Online (*) oXm - ostatnie X miesigcy

Sposrad 733 ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych 338 zanotowato w grudniu wzrost wartosci jednostki.
Najwyzszy zwrot przyniosty produkty oparte na tytutach uczestnictwa zagranicznych funduszy inwestycyjnych,
lokujacych srodki na rynku indyjskim: +13,2 Skandia UFK - HSBC Indian Equity (USD), +12,0% AEGON UFK - HSBC
Indian Equity (USD) oraz wyceniany w ztotowkach Nordea UFK - Fidelity Akcji Indyjskich UFK (+7,0%). Przy okazji
warto zwroci¢ uwage na to, ze w rzeczywistosci nie jest prawda lansowana przez niektorych teza o tym, ze ten
sam fundusz inwestycyjny, “podpiety” pod rézne UFK, pracuje tak samo. Najbardziej jaskrawym przyktadem na
to, ze tak nie jest moga by¢ grudniowi liderzy, w przypadku ktorych réznica osiagnietego wyniku przekracza 10%.
W pierwszej dziesiatce pod wzgledem grudniowych wynikow znajdziemy réowniez UFK powiazane z funduszami
lokujacymi srodki na rynku rosyjskim oraz z funduszami sektorowymi. Jednak w tych przypadkach stopy zwrotu
wyrazone w walutach sa jednocyfrowe.

Miniony rok byt najstabszy od pieciu lat dla polskich inwestorow. Indeks WIG zyskat w catym 2007 roku zaledwie
+10,4%, czyli 4 razy mniej niz w roku 2006. Pierwsza potowa roku uptyneta pod znakiem mocnych wzrostow
indeksow, z krotka przerwa na przetomie lutego i marca. Na poczatku lipca WIG ustanawiat rekord wszech
czasow, przekraczajac poziom 67,5 tys. punktow. Rekordowe wartosci notowaty rowniez indeksy matych i
srednich spotek. To druga potowa miata decydujacy wptyw na ostateczne wyniki. Pierwsza korekta miata miejsce
w tygodniach wakacyjnych, kiedy to gtowne indeksy tracity po kilkanascie procent, na co wptynety niepokojace
informacje z rynku ryzykownych kredytow hipotecznych. Najtrudniejszym miesiacem dla polskich inwestorow
okazat sie jednak listopad, kiedy nastapito kolejne powazne tapniecie (WIG -10,2%). Miniony rok zdecydowanie
nalezat do najmniejszych spotek. Mimo duzej zmiennosci cen i sporych spadkow w drugiej potowie roku, indeks
sWIG80 wzrost w catym roku o +25,2%, w poréwnaniu do +132,0% w 2006 roku. Zdecydowanie stabiej poradzity
sobie tzw. blue-chipy, ktorych indeks zwiekszyt swa wartos¢ w ciagu roku zaledwie o +5,2%. Najlepszym
subindeksem branzowym minionego roku okazat sie WIG-media, ktory zwiekszyt swa wartos¢ o +22,4%. Trzy
subindeksy zyskaty po ponad +12%: WIG-paliwa, WIG-budownictwo oraz WIG-banki. Nad kreska rok zakonczyt
jeszcze tylko WIG-informatyka (+0,5%), pozostate stracity.

' Uzyte do poréwnania stopy zwrotu bazuja na rzeczywistych wartosciach jednostek UFK. Prezentowane wyniki nie uwzgledniaja faktu,
iz poszczegdlni ubezpieczyciele stosuja rézne sposoby pobierania optat.
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W minionym roku nieco inaczej potoczyty sie losy innych gietd gospodarek rozwijajacych sie. O réznicy
zadecydowat sierpien, kiedy po decyzji FED o obnizeniu gtownej stopy procentowej, gietdowe indeksy wiekszosci
rynkow emerging markets wystrzelity do gory, w przeciwienstwie do gietdy warszawskiej, szybko odrabiajac
wiekszos¢ strat z potowy roku. W Indiach, Chinach, Hong Kongu czy Brazylii indeksy szybko wspiety sie na
najwyzsze poziomy, a nowe rekordy byty znacznie powyzej wczesniejszych maksimow. W takiej sytuacji
przecena z ostatnich tygodni roku zabrata tylko czes¢ wypracowanej wczesniej stopy zwrotu. W 2007 roku chinski
Shanghai Composite wzrdst o +93,7%, indyjski BSE30 o +47,1, a indeks gietdy w Hong Kongu o +39,3%. W naszym
regionie sytuacja nie byta juz tak dobra jak w Azji, cho¢ czeski indeks PX i rosyjski RTS wypadty znacznie lepiej
od indeksow warszawskich wykazujac odpowiednio +14,2% i +19,9% stope zwrotu. Mozna powiedzie¢, ze w
drugiej potowie roku warszawska gietda dostosowata sie do nastrojow panujacych na rynkach rozwinietych. W
catym roku 2007 zaréwno w Stanach Zjednoczonych jak i w Europie stopy zwrotu miaty co prawda wartosc¢
dodatnig, ale ich poziom byt zblizony do oprocentowania lokat. Amerykanski indeks Dow Jones w ciggu roku
wzrost o +6,4, a S&P500 zwiekszyli swoja wartosc¢ o +3,5%. Bardzo dobra stope zwrotu wypracowat niemiecki DAX
+22,3%, ktory zdecydowanie oderwat sie od sentymentu panujacego na parkietach europejskich. W 2007 roku
indeks DJ Euro Stoxx 50 zyskat jedynie +6,7%. Jedna z najstabszych gietd w ujeciu rocznym okazata sie gietda
japonska. Indeks Nikkei spadt w ciagu roku o -11,1%.

Rynek obligacji przez wiekszos¢ 2007 roku cechowat sie wzrostem rentownosci papierow skarbowych, co byto
efektem oczekiwan na wzrost stop procentowych, w obliczu rosnacej inflacji. Mierzacy koniunkture w segmencie
papierow dtuznych indeks IROS zyskat w minionym roku +1,7%. Dla poréwnania fundusze pieniezne pozwolity
zarobic¢ swoim klientom +3,6%. Polskim inwestorom nie pomogto umocnienie sie ztotowki do gtownych walut. W
przypadku amerykanskiego dolara ostabienie w stosunku do polskiej waluty wyniosto az -16,3%, a dla EUR -6,5%.

12-miesieczna $rednia stopa zwrotu w grupie AKP (SAFU-akp) Sytuacja, z jaka mielismy
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walutowym zyskata +62,2%.
Bariere 60% pokonaty
, . . . rowniez AEGON UFK
Zrédto: FUNDonline UFK, Analizy Online Templeton Asian  Growth
Fund (+61,3% w USD) oraz AEGON UFK - MLIIF World Mining Fund (+60,2% w USD). Ponadto znajdziemy wsrod
liderow fundusze powiazane z krajami nalezacymi do BRIC oraz fundusze surowcowe.

Najlepszy ubezpieczeniowy fundusz kapitatowy zaliczany przez nas do grupy akcji polskich (AKP), Skandia - Noble
Funds Subfundusz Noble Fund Akcji, pozwolit zarobi¢ +33,1%. Kolejne pozycje zajety unit-linked powiazane z
funduszem Legg Mason Akcji oferowane przez pieciu ubezpieczycieli. Jednak w tym przypadku stopa zwrotu byta
juz wyraznie nizsza i wniosta +22,1%.

Co ciekawe niewiele mniej pozwolit zarobi¢ fundusz bedacy liderem wsrod funduszy mieszanych, ktorym byt
Skandia - Noble Funds Subfundusz Noble Fund Mieszany. Jego jednostka w wymiarze catego roku wzrosta o
+18,9%. Co ciekawe kolejna pozycje w tej grupie zajat fundusz Nordea Dynamiczny UFK (+18,6%), zarzadzany
bezposrednio przez Credit Suisse Asset Management (Polska) S.A.

W trzeciej najbardziej istotnej z punktu widzenia wartosci zarzadzanych aktywow grupie, czyli wsrod funduszy
stabilnego wzrostu (SWP), najlepszym rezultatem w minionym roku moze sie pochwalic¢ fundusz Gerling Wzrostu i
Dochodu UFK, ktorego jednostka wzrosta o +10,3%. To jedyny przypadek w tej grupie, gdy zwrot funduszu
przekroczyt bariere 10%

-30%

Zespot Analiz Online
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Spétka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujacq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkow: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar
zarzqdzajqgcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje réwniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spétek publicznych oraz analize
rynku polskich papieréw dtuznych.

Opis grup oraz budowa indeksow

grupa | opis Konstrukcja i sktad indeksu

GWA Fundusze gwarantowane, oferujace | IRFU UFK-gwa - indeks funduszy gwarantowanych, oparty na Indeksie
gwarancje niemalejacej wartosci jednostki : Rynku Pienigznego (IRP), skonstruowanym i obliczanym przez Analizy
(z dnia na dzien, miesiac do miesiaca itd.) | Online na podstawie danych z rynku miedzybankowego (stawka WIBID
lub gwarantowang stope zwrotu w okresie 1M™)

RPP Fundusze pieniezne i gotowkowe, | IRFU UFK-rpp - indeks funduszy pienieznych i gotowkowych, oparty na
inwestujace zebrane aktywa w instrumenty | Indeksie Rynku Pienieznego (IRP), skonstruowanym i obliczanym przez
rynku pienieznego Analizy Online na podstawie danych z rynku miedzybankowego (stawka

WIBID 1M)

PDP Fundusze polskich papierow dtuznych, | IRFU UFK-pdp - indeks funduszy papieréw dtuznych, oparty na Indeksie
inwestujace posiadane aktywa w obligacje i | Rynku Obligacji Skarbowych (IROS), skonstruowanym i obliczanym przez
bony skarbowe Analizy Online

SWP Fundusze stabilnego wzrostu, inwestujace | IRFU UFK-swp - indeks funduszy stabilnego wzrostu, oparty na
od 0 do 50% wartosci zgromadzonych i Warszawskim Indeksie Gietdowym (20%) oraz indeksie IROS (80%)
aktywow na krajowym rynku akcji

MIP Fundusze  mieszane, inwestujace od | IRFU UFK-mip - indeks funduszy mieszanych, oparty na Warszawskim
krajowym rynku akcji $rednio potowe | Indeksie Gietdowym (50%) oraz indeksie IROS (50%)

zgromadzonych aktywow (zaréwno 0-100%
jak i 40-60%)

AKP Fundusze polskich akcji, dla ktorych | IRFU UFK-akp - indeks funduszy polskich akcji, oparty na Warszawskim
inwestycje na krajowym rynku akcji nie | Indeksie Gietdowym (75%) oraz indeksie IRP (25%)

powinny by¢ nizsze niz 66% wartosci
aktywow

XXX Pozostate fundusze, ktorych polityka : brak
inwestycyjna nie pozwala zaklasyfikowac
ich do zadnej z wymienionych wyzej grup.

AKZ Fundusze akcji zagranicznych brak

MIZ Fundusze mieszane zagraniczne, | brak
inwestujace srednio potowe zgromadzonych
aktywow na zagranicznych rynkach akcji

XXXW | Fundusze, ktorych jednostki sa wyceniane | brak
wytacznie w walutach, z reguty oparte na
ofercie globalnych firm zarzadzajacych
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