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Podsumowanie miesiaca na rynku UFK’

Biorac pod uwage wszystkie znaczace akcyjne indeksy na Swiecie, pazdziernik byt najgorszym miesiacem od
poczatku kryzysu finansowego, ale nie tylko. Amerykanska gietda zanotowata najgtebsze spadki od 21 lat, a dla
japonskiego parkietu byt to najgorszy miesiagc w historii. Fala wyprzedazy, zatrzymata sie dopiero pod koniec
pazdziernika. Nie dos¢, ze tracity wszystkie gtowne rynki akcji, to nasz lokalny klimat dodatkowo pogorszyta
sytuacja na rynkach walutowych. Awersje do naszego regionu na dobre zapoczatkowata wyprzedaz wegierskich
aktywow wywotana spekulacjami o problemach ptynnosciowych wegierskiego banku OTP. W konsekwencji wptyneto
to na spadek innych walut w naszym regionie, ktory pogtebity problemy ekonomiczne Wegier. W pazdzierniku ztoty
stracit wobec dolara i euro odpowiednio -15,1% i -6,5%. Obawy o recesje Swiatowej gospodarki, skutkujace
wzrostem awersji do ryzyka (tym samym silng wyprzedaza aktywow na rynkach wschodzacych), wptynety rowniez
na przecene rynku polskiego dtugu. Rentownos¢ skarbowych papierow dtuznych zostata wywindowana do poziomow
nie notowanych od 4 lat - rentownos¢ obligacji o terminie wykupu zblizonym do 3 lat, w szczytowym momencie (27
pazdziernika) wyniosta nawet +7,46%. Indeks IROS, ktory odzwierciedla sytuacje na rynku dtugu, stracit w
pazdzierniku -2,24% - to najgorszy wynik od pazdziernika 2003 roku.

W pazdzierniku najwyzsza i jednoczesnie jedyna dodatnia stope zwrotu, na poziomie +9,62%, wypracowata grupa
uniwersalnych dtuznych funduszy dolarowych (PDU_UN), w sktad ktorej wchodza jedynie 2 ubezpieczeniowe
fundusze kapitatowe. Najlepszy wynik w tej matej grupce, ale i na catym rynku UFK, zanotowat fundusz HDI-
Gerling - UniDolar Obligacje UFK, ktérego jednostka wzrosta o +15,53%. Warto zaznaczy¢, iz fundusze
klasyfikowane wtasnie w tej kategorii réowniez w miesigcu ubiegtym pozwolity na najwiekszy zarobek.
Wypracowanie zyskow byto mozliwe dzieki stabnacej ztotowce. Druga pozycje, ze stopa zwrotu -0,14%, zajeta
grupa polskich funduszy ochrony kapitatu z gwarancja (OKP_GW). Na 869 jednostek funduszy kapitatowych,
dziatajacych przynajmniej od miesiaca, tylko 9% wypracowato zysk. Najwiecej, bo az -40%, stracili posiadacze
jednostek funduszu, z grupy akcji sektora surowcow przemystowych AEGON UFK - JPMorgan Global Natural
Resources Fund (USD).

Srednie stopy zwrotu w poszczegélnych grupach (pazdziernik 2008)

srednia o1m(*) o3m o6m 012m 036m 060m 0120m
PDU_UN 9,62% 25,98% 14,94% 1,65%

OKP_GW -0,14% 0,54% 1,41% 3,28% 10,74% 21,69% 110,51%
RPP_UN -0,37% 0,50% 1,73% 3,91% 11,21% 21,77%

AKZ_US -2,50% 2,39% -12,84% -32,78% -36,77% -41,89%

PDP_UN -4,19% -2,67% -2,44% -1,49% 5,19% 16,76% 105,02%
MIZ_GL -6,94% -6,01% -15,75% -26,85% -8,60% 5,68%

AKZ_GL -7,42% -11,50% -24,42% -37,68% -29,05% -29,22%

PDE_UN -9,01% -7,68% -14,72% -20,08% -26,56%

SWP_UN -9,39% -11,69% -14,37% -21,16% 1,32% 21,31% 120,75%
AKZ_EU -9,70% -15,27% -29,15% -44,39% -29,41% -26,94%

MIZ_EU -10,68% -14,41% -18,49% -30,31% -16,39%

AKZ_AZ -12,84% -20,45% -38,77% -55,27% -29,62%

MIZ_NE -13,33% -18,25% -21,68% -32,35% -8,81%

MIP_UN -14,41% -19,29% -23,42% -34,80% -6,14% 19,00% 125,87%
AKZ_NE -20,17% -32,59% -38,07% -51,63%

AKZ_RE -21,82% -33,65% -47,93% -58,77%

AKP_UN -22,44% -30,75% -36,76% -51,83% -8,00% 30,25% 139,16%
AKP_MS -22,67% -28,65% -42,00% -59,76%

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

' 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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Fundusze AKP (paz 2008 r.) W pazdzierniku sytuacja na polskim rynku byta bardzo
nieprzyjazna dla inwestorow. Podstawowy indeks
-40,0% -30,0% -20,0% -10,0% 0,0% gietdowy WIG, stracit na wartosci az -24,01%.
‘ ‘ ‘ ‘ Wszystkie indeksy branzowe, s$rednio kilkakrotnie,
-13,0% Nordea - Portfel Agresywny UFK pogtebity poziom spadkow sprzed miesiaca - liderami
. zostali deweloperzy i banki. Indeksy WIG-banki i WIG-
22,4%  Srednia UFK AKP_UN deweloperzy potaniaty odpowiednio o -32% i -28%.
Miniony miesiagc przyniost rowniez nie notowane od
dawna, bardzo niskie wartosci indeksow matych i
srednich spotek, ktore znizkowaty odpowiednio:
§ sWIG80 o -22,7% oraz mWIG40 o -27,9%. W obliczu tak
-32,4% Generali - Arka BZ WBK Akcji UFK niekorzystnych warunkdéw inwestycyjnych, grupa
- funduszy, ktore odnotowaty najwieksze spadki
wartosci jednostek rozrachunkowych, okazaty sie byc
fundusze akcji polskich matych i srednich spotek oraz
uniwersalnych akcji polskich (AKP_MS oraz AKP_UN). Na koniec miesigca wykazaty one $rednig stope zwrotu na
poziomach odpowiednio: -22,67% oraz -22,44%. Na 127 funduszy inwestujacych w tych segmentach rynku zadnemu
nie udato sie zakonczy¢ miesiaca na plusie. Najwiecej stracili uczestnicy Generali - Arka BZ WBK Akcji UFK, ktérego
zarzadzajacy wypracowali wynik na poziomie -32,36%. Najlepiej, w niesprzyjajacych warunkach, poradzit sobie
natomiast fundusz Nordea - Portfel Agresywny UFK (-12,97%).

-22,7%  Srednia UFK AKP_MS

Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Na swiecie dostownie, kilka indeksow akcji zdotato [SINeIrrl W\ VA (paz 2008 r.)

wykazac straty mniejsze od dwucyfrowych. Jednym z

nich byt indeks gietdy w Hong Kongu tj. indeks Hang -50,0% -40,0% -30,0% -20,0% -10,0% 0,0%  10,0%
Seng. Ochrony kapitatu nie zagwarantowato réwniez ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

. . . PKO/CS Rynku Japoriskiego UFK* 9
ztoto, ktorego cena spadta o -16,6% w porownaniu z yn ,u aponsiiego ] 3.9%
koncem wrzesnia. Warto jednak dodac¢, ze w tym -2,5%  Srednia UFK AKZ_US |
samym czasie dolar gwattownie sie umocnit, co 7.4%  $rednia UFK AKZ_GL

czesciowo ztagodzito skutki spadku cen ztota w ujeciu
realnym. Barytka ropy potaniata o -32,9% osiagajac |
poziom 65 dolaréw - od czerwcowych szczytow jej -12,8%  Srednia UFK AKZ_AZ
cena jest nizsza o ponad potowe. Spadek tego surowca 20,2% &tednia UFK AKZ_NE |
w sposob bezlitosny pociagnat w dot gietdy krajow, =
silnie uzaleznionych od surowcéw - m.in. w Sao Paulo
i w Moskwie. W pierwszym przypadku spadki wyniosty
-36,2%, a w drugim -24,8%. Mimo tego liderem znizek
w pazdzierniku nie byty te rynki lecz gietda w Sofii,
ktorej indeks stracit blisko -38%. Zmniejszenie Zrodto: FUNDonline Fl, Analizy Online
rzadowych prognoz tempa rozwoju Chin nie mogto
pomoc rynkom azjatyckim i indeks CSI 300 spadt o -25,9%. Najlepiej wypadt rynek amerykanski, ktory tracit mniej
od innych rozwinietych panstw. Indeks amerykanskich blue chipow tj. S&P500 stracit -16,9%. W wyniku takiego
stanu rzeczy w szerokiej grupie zagranicznych funduszy inwestycyjnych liczacej 230 sztuk, tylko 7 wypracowato
Fundusze PDP (paz 2008 r.) dodatni wynik inwestycyjny. Najlepi,ej,' ze stopa
zwrotu +3,91%, wypadt PKO/CS Japonskiego Rynku
-30,0% -25,0% -20,0% -15,0% -10,0% -5,0% 0,0% 5,0% 10,0% AkCJ'I UFK (AXA, Polisa Zycie), najslabiej zachowat
. | | ! ! ! ‘ ‘ sie natomiast AEGON UFK - JPMorgan Global Natural

9,7% Srednia UFK AKZ_EU

-21,8%  |4rednia UFK AKZ_RE |
-40,0% AEGON UFK - JPMorgan Global |
Natural Resources Fund (USD) |

* AXA, Polisa-Zycie

) o Resources Fund (USD), ktérego jednostka spadta o -

Royal Stabilnego Wzrostu UFK 3.6% 40%. Wsrod wszystkich grup funduszy zagranicznych

i najlepiej wypadty fundusze akcji amerykanskich

-4,2% S$rednia UFK PDP_UN (AKZ_US) oraz akcji globalnych rynkéw rozwinietych

1 (AKZ_GL). Fundusz nalezacy do pierwszej z

SEB2 Obligacji i Bonéw Skarbowych wymienionych kategorii sSrednio odnotowat strate na
-25,6% UFK* poziomie -2,5%, fundusze =z grupy AKZ_GL

- znizkowaty natomiast $rednio o -7,42. Najwieksze
straty odniesli natomiast uczestnicy lokujacy w
ramach funduszy akcji zagranicznych sektora
nieruchomosci (AKZ_RE) oraz akcji europejskich

rynkow wschodzacych (AKZ_NE). Fundusze nalezace do tych grup srednio stracity na wartosci odpowiednio -21,82%

oraz -20,17%.

Zrédto: FUNDonline Fi, Analizy Online
* HDI Gerling, Skandia, Uniga
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W pazdzierniku zawiodt rowniez rynek instrumentow dtuznych. Staby popyt na skarbowe papiery dtuzne
spowodowat spadek ich cen. Pazdziernik, w opozycji do miesigca ubiegtego, przyniost spadki cen wszystkich
obligacji rzadowych. Najstabiej wypadty papiery wartosciowe o najdtuzszych terminach do wykupu - IROS-10, czyli
subindeks obligacji dziesiecioletnich, spadt o -5,17% (+2,46% we wrzesniu). Na drugim miejscu znalazty sie 5-latki,
ktore tak wysokich rentownosci (przekraczajacych 7%) nie notowaty od 2004 roku, co spowodowato obnizke ich cen
w ciggu miesigca o -2,87% (+1,18%). Najmniej stracity na wartosci obligacje o najkrotszym terminie do wykupu:
IROS-2 wzrost, tak jak przed miesiacem, o -0,48% (+0,78%). Polskie fundusze dtuzne (PDP_UN) na koniec miesiaca
wykazaty Srednia stope zwrotu na poziomie -4,19%. Na 88 funduszy inwestujacych w tym segmencie rynku tylko 4
zakonczyty miesiac na plusie. Najwiecej zyskat Royal Stabilnego Wzrostu UFK, ktorego zarzadzajacy wypracowali
wynik rzedu +3,6%. Najnizsza stope zwrotu (-25,63%) prezentuje natomiast fundusz SEB 2 Obligacji i Bonow
Skarbowych UFK (HDI Gerling, Skandia oraz Uniqga).

Zespot Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujqgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

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

Opis grup:
grupa opis grupa opis
AKP_MS  akcji polskich matych i Srednich spotek NIE_UN nieruchomosci uniwersalne
AKP_UN akcji polskich uniwersalne OKP_UN ochrony kapitatu polskie uniwersalne
AKP_XX akcji polskich pozostate OKZ_UN ochrony kapitatu zagraniczne uniwersalne
AKPW_MS akcji polskich matych i Srednich spotek (waluta) PDE_UN dtuzne euro uniwersalne
AKZ_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace PDEW_UN dtuzne euro uniwersalne (waluta)
AKZ_ES akcji zagranicznych europa rynki wschodzace, mate i PDP_UN dtuzne ztotowe uniwersalne
Srednie spotki
AKZ_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete PDP_XX dtuzne ztotowe pozostate
AKZ_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete PDU_UN dtuzne dolarowe uniwersalne
AKZ_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace PDUW_UN dtuzne dolarowe uniwersalne (waluta)
AKZ_US akgcji zagranicznych amerykanskie PDX_XX dtuzne zagraniczne pozostate
AKZ_XX akcji zagranicznych pozostate PDXW_XX dtuzne zagraniczne pozostate (waluta)

AKZW_EM akcji zagranicznych globalne rynki wschodzace (waluta) RPP_UN gotowkowe i pieniezne uniwersalne

AKZW_EU akcji zagranicznych europa rynki rozwiniete (waluta) SEK_UN sekurytyzacyjne uniwersalne

AKZW_GL akcji zagranicznych globalne rynki rozwiniete (waluta) SWP_UN  stabilnego wzrostu polskie uniwersalne

AKZW_NE akcji zagranicznych europa rynki wschodzace (waluta) SWP_XX  stabilnego wzrostu polskie pozostate

AKZW_US akcji zagranicznych amerykanskie (waluta) SWZ_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate
AKZW_XX akcji zagranicznych pozostate (waluta) SWZW_XX stabilnego wzrostu zagraniczne pozostate (waluta)

MIP_UN mieszane polskie uniwersalne

MIP_XX mieszane polskie pozostate

MIPW_UN mieszane polskie uniwersalne (waluta)
MIPW_XX mieszane polskie pozostate (waluta)

MIZ_NE mieszane zagraniczne europa rynki wschodzace
MIZ_XX mieszane zagraniczne pozostate

MIZW_XX mieszane zagraniczne pozostate (waluta)
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Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia autoréow. Dane
wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrodet uwazanych przez firme Analizy Online Sp. z o0.0. za wiarygodne i
doktadne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny.

Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologia
stosowang przez Analizy Online Sp. z 0.0., ktére moga odbiegac od danych rzeczywistych.

Spotka Analizy Online Sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji
zawartych w niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientow spotki
Analizy Online Sp. z 0.0., ktorzy otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online Sp. z o.o0.

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak rowniez
przytaczanie zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online Sp. z o.0.
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