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Podsumowanie miesigca na rynku UFK'

Styczen nie byt dobrym miesigcem dla posiadaczy jednostek ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych. Zaledwie
co trzeci produkt, sposrod 915 funduszy, wykazat dodatnig stope zwrotu. Najmniej powodow do zadowolenia maja
uczestnicy funduszy akcyjnych oraz mieszanych inwestujacych na krajowym rynku akcji. Najlepiej wypadty
natomiast inwestycje w funduszach dtuznych dolarowych wycenianych w ztotéwkach. Poza tym, réwniez dzieki
ostabieniu sie naszej waluty, w minionym miesiacu na wigkszy zarobek pozwolity fundusze inwestujace na
zagranicznych rynkach akcji. Nasza waluta traci gtownie dlatego, ze Polska, jako kraj zaliczany do emerging

markets jest postrzegana przez pryzmat
Srednie stopy zwrotu w poszczegélnych grupach (styczen 2009) rynku o podwyzszonym ryzyku. Dodatkowo,
niekorzystnie na kondycje polskiej waluty

srednia o1m(*) o3m obm 012m o36m 060m 0120m . .
wptywa negatywne postrzeganie innych
POUUN  17,2% 29,4% 749% 45,9% krajow z regionu tj. np. Rosji, Ukrainy, czy
AKZ_US 10,5% 7,7%  10,3%  -14,9%  -32,5%  -38,6% Wegier. W minionym miesiacu dolar i euro
umocnity sie w stosunku do ztotego
0, 0 _ % - % - % . .
AKZ_GL 9,0%  13,4% 0,4%  -16,9%  -25,9%  -23,8% odpowiednio o +16,7% oraz o +6,4%.
AKZ_AZ 9,0% 13,2% -10,0% -34,8% -30,6%
AKZ_EU 3,00  8,6%  -80% -255% -27,3%  -27,2% W pierwszym miesiacu 2009 roku na
gietdzie dominowaty negatywne nastroje.
() 0/ 0 10/ .o . .
PDE_UN 2,5% 7,3k -09% -106%  -17,9% Na 21 sesji gietdowych 15 przyniosto spadek
MIZ_GL 2,1% 9,5% 3,1% -8,0% -4,1% 13,5% szerokiego indeksu WIG. W skali catego
o ; i S
AKZ_RE 0.8% 59%  37.6%  52.1% miesigca stracit on na wartosci -9,34%.

Indeks 20 najwiekszych spotek, czyli WIG20
RPP_UN 0,6% 1,5% 2,0% 4,4% 11,8%  22,3% spadt o -10,88%, stabo poradzity sobie

OKP_GW 0,3% 1,3% 1,8% 3,6% 1,05 22,0%  104,6% ré\aniei srednie spotki z indeksu mWIG,
ktory w styczniu stracit -9,64%. Natomiast

PDP_UN 0,1% 5,8% 5,3% 5,8% 12,2% 25,2%  107,2% indeks sWIG. w sktad ktérego wchodza
)

MIZ_EU -2,2% 0,5% -14,0%  -20,5%  -18,1%  -21,4% spotki o matej kapitalizacji, w poréwnaniu
SWP_UN  2,4%  -03% -11,9%  -15,1% 464 184% 102,0% 9° konca ~  grudnia, zanotowat
strate w wysokosci -3,25%. Spadek wartosci

AKZ_NE -2,5% -6,9%  -37,3%  -44,6% odnotowaty prawie wszystkie indeksy
MIZ_NE -3,9% 0,4% -17,9%  -23,0%  -13,4% branzowe. Wyjatek stanowia tylko WIG-
o - - . . spozywczy (+5,24%) oraz WIG-

MIP_UN -4,8% -4,8% -23,1% -28,3% -18,3% 10,0% 90,5% telekomunikacja (+3,21%). Najwiecej
AKP_MS -7,9%  -14,3%  -38,8%  -53,3% stracity natomiast spotki wchodzace w sktad

indeksu WIG-banki (-20,50%). Kursom akcji
sektora bankowego najbardziej szkodzity
obawy o duze odpisy z tytutu utraconych kredytow oraz spadek rentownosci na dziatalnosci bankowej
spowodowany wysokim kosztem pozyskania depozytow oraz koniecznoscig utrzymywania nadwyzek ptynnosci.
Wsrod indeksow branzowych drugi najwiekszy spadek nalezat do spotek z indeksu WIG-paliwa (-8,57%). Sposrod
branz, ktore w minionym miesigcu wykazaty spadki, najlepiej, z wynikiem -1,5%, wypadty spotki z indeksu WIG-
deweloperzy. Wynika to z faktu, iz w ostatnim kwartale ubiegtego roku spotki z tego sektora stracity juz -40%,
a ich obecne wyceny ksztattuja sie ponizej wartosci ksiegowych.

AKP_UN -8,7%  -11,0%  -38,3%  -45,1%  -30,3% 10,9% 87,7%

Sposrod wszystkich funduszy nalezacych do grup akcji polskich uniwersalnych, akcji polskich matych i $rednich
spotek oraz mieszanych polskich uniwersalnych najlepiej z warunkami rynkowymi poradzit sobie Benefia Aktywnego
Inwestowania UFK nalezacy do grupy MIP_UN, ktory jako jedyny zdotat zamkna¢ miesiac na plusie (+0,1%).
W ramach trzech wymienionych grup stopa zwrotu w przypadku 13 funduszy przyjeta wartosci dwucyfrowe.

W grupie AKP_UN oraz MIP_UN najstabiej poradzili sobie zarzadzajacy Pioneer Pekao IM. Srednia dla tych
segmentow wyniosta odpowiednio -8,7% oraz -4,8%. Najlepszy fundusz akcyjny, UNIQA Portfel Aktywnego
Inwestowania UFK, stracit -1,6%, a najgorszy Pioneer Akcji Polskich UFK (AEGON, AXA, HDI-Gerling, ING, Pramerica
oraz Skandia) az -14,3%. W grupie funduszy akcji polskich matych i srednich spotek, dla ktdrej srednia stopa

' Uzyte do poréwnania stopy zwrotu bazuja na rzeczywistych wartoéciach jednostek UFK. Prezentowane wyniki nie uwzgledniaja faktu,
iz poszczegolni ubezpieczyciele stosuja rozne sposoby pobierania optat.
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zwrotu wyniosta -7,94%, najmniej stracili posiadacze Allianz Akcji Matych i Srednich Spotek UFK (-4,2%),
najbardziej uszczuplit sie natomiast portfel uczestnikow PZU - PZU Matych i Srednich Spotek UFK (-12,6%).

Fundusze AKP (sty 2009 r.) Fundusze MIP (sty 2009 r.)

-20,0% -10,0% 0,0% -15,0% -10,0% -5,0% 0,0% 5,0%

UNIQA Portfel Aktywnego
-1,6% Inwestowania UFK. Aktywnego Inwestowania UFK* | 0,1%

-8,7% Srednia UFK AKP_UN ) .
-4,8% Srednia UFK MIP_UN

-7,9% | Srednia UFK AKP_MS
-10,3% Pioneer Zréwnowazony UFK**

-14,3% Pioneer Akcji Polskich UFK* -
* AEGON, AXA, HDI-Gerling, ING, Pioneer Akcji UFK, Skandia * Skandia, HDI-Gerling, AEGON
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

Podobnie jak na rynku polskim, o zarobek trudno byto takze w krajach europejskich rynkéw wschodzacych. Nie
najlepsze wiadomosci zza oceanu, stabe dane naptywajace z gospodarki, w tym zte informacje z europejskiego
sektora finansowego, z brytyjskimi bankami w roli gtownej, decydowaty o zachowaniu gietd w Europie. Wiekszosc
z ich zgodnie zakonczyta miesigc na kilkuprocentowych minusach.

W minionym miesigcu gtowny indeks gietdy butgarskiej SOFIX stracit -20%, czeski PX50 spadt o -9,8%, wegierski BUX
0 -5,9%, a turecki ISE100 o -3,5%. Zaraz po Turcji, z wynikiem -2,8%, uplasowata sie natomiast gietda stowacka.

W zwiazku z powyzszym wyniki funduszy AKZ_NE oraz MIZ_NE nie zachwycaty. Na 28 funduszy tylko 4 zakonczyty
miniony miesigc wzrostem wartosci jednostki rozrachunkowej. Srednio fundusze z tych grup stracity odpowiednio
-2,5% oraz -3,9%. Najlepszy w grupie akcji okazat sie Nordea UFK - Nordea Akcji Nowe Horyzonty Europy, ktory
zarobit +7%, najgorzej z wynikiem -8,6% wypadt natomiast PKO/CS Akcji Nowa Europa UFK (AXA, Polisa-Zycie).
W grupie funduszy mieszanych najwyzsza stope zwrotu przyniost Compensa - WIOF Europa Srodkowa i Wschodnia
UFK (+4,6%), najbardziej na wartosci stracita natomiast jednostka funduszu AIG Zrownowazony Nowa Europa UFK
(AIG, Amplico) (-10,4%).

Fundusze AKZ (sty 2009 r.) Na funduszach lokujacych w akcje zagraniczne mozna
byto jednak zarobi¢. Na s$wiatowych rynkach akcji
-21,.3% -10,6% 0.0% 10,6% 213%  |epiej od rynkéw rozwinietych, za wyjatkiem regionu
Generali UFK - Templeton Latin Europy Wschodzacej, zachowywaty sie bowiem rynki
America Fund ] 16.8% rozwijajace. Na uwage =zastuguje region Ameryki
AKZ US 10,5% tacinskiej - w slad za cena ropy naftowej, ktéra
o zyskata po raz pierwszy od 6 miesiecy, brazylijski
AKZ_GL 9,0% indeks Bovespa wzrost o +4,7%. Dobrze wypadty Chiny
i - CSI 300 wzrost o +11,8%, m.in. dzieki zapowiadanej
AKZ_AZ 9,0% . C s .
| olbrzymiej pomocy rzadowej, ktory rozpoczat dyskusje
AKZ_EU 3,0% na temat ozywienia 10 gtownych sektorow gospodarki.
1 Na tle gietd na sSwiecie dobrze zaprezentowata sie
AKZ_RE | 0,8% rowniez gietda koreanska i indyjska, ktorych indeksy
25% AKZNE _z;gt;)rﬁlty swoje wartosci odpowiednio o +3,3% oraz
AEGON UBKEISEERKURIMENAIREREY | ., Wsrod grup funduszy inwestujacych na zagranicznych
(EUR) . rynkach akcji najlepiej poradzity sobie fundusze akcji
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online amerykanskich, ktore srednio wypracowaty +10,5%

oraz fundusze globalnych rynkow rozwinietych
i regiondw Azji, ktére miesigc zakonczyty z wynikiem +9%. Sposrod wszystkich funduszy zagranicznych, dzieki
wzrostom na brazylijskiej gietdzie oraz stabnacej ztotéwce, najwyzsza stope zwrotu (+16,8%) wypracowat Generali
UFK - Templeton Latin America Fund. Za sprawa kontynuacji spadkéw na gietdach afrykanskich najwiecej na
wartosci stracita natomiast jednostka funduszu AEGON UFK - Franklin MENA Fund (EUR) (-18,5%).
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Styczen na rynku dtugu byt kontynuacja spadkowej tendencji dla rentownosci polskich obligacji, co
w konsekwencji przetozyto sie na wzrost ich cen. Pierwszy miesiac 2009 roku przynidst spadek rentownosci
obligacji 2-letnich o -0,5 pkt proc., ponizej 4,80%. Rentownos¢ obligacji 5-letnich spadta natomiast o -0,23 pkt
proc. do poziomu 5,05%. Na taki stan rzeczy wptyw miaty oczekiwania rynku co do obnizki stop procentowych
przez Rade Polityki Pienieznej (RPP). 27 stycznia podjeta ona decyzje o obnizeniu gtéwnej stopy procentowej
o -75 pkt bazowych, do poziomu 4,25%. Byta to juz trzecia obnizka stop procentowych od listopada ubiegtego
roku. Z uwagi na wyraznie stabnaca gospodarke i coraz nizsza inflacje eksperci spodziewaja sie kolejnych ciec¢
w lutym i marcu. W drugiej potowie miesigca cenom obligacji skarbowych nie stuzyty spekulacje o skali
zwiekszenia deficytu budzetowego. Indeks papierow dtuznych IROS, mierzacy stopy zwrotu benchmarkowych
obligacji skarbowych o oprocentowaniu statym zyskat +0,62% wobec grudniowego wzrostu w wysokosci +2,51%.
Najwieksza zwyzke w ciagu miesigca odnotowaty 5-latki - wskaznik IROS-5, czyli subindeks obligacji
piecioletnich, wzrést o +1,37% (wobec +2,55% w grudniu). Drugi najlepszy wynik nalezat do obligacji o krotszym
terminie do wykupu: IROS-2 wzrost o +1,27% (+1,67%). Najmniej pozwolity zarobi¢ papiery wartosciowe
o najdtuzszych terminach do wykupu - wskaznik IROS-10, czyli subindeks obligacji dziesiecioletnich, wzrdst
zaledwie o +0,27% (+3,75 %).

Fundusze PDP (sty 2009 r.) Na 84 fundusze ztotéwkowych papierow dtuznych,

28 zamkneto miesiac ujemng stopa zwrotu.
-4,0%  -30% @ -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% 2,0% Srednia dla grupy byta stabsza niz w miesiacu
PolisaIva ubiegtym i wyniosta +0,1%. Najwyzszy zysk

olisa-Zycie . 1ss e .
PKO/CS Obligacji 179 Wypracowali specjalisci rynku dtuznego funduszu
Polisa-Zycie PKO/CS Obligacji Dtugoterminowych
UFK (+1,7%). Najnizsza stope zwrotu prezentuje

Dtugoterminowych |

PDP_UN
0.1% fundusz Amplico - AIG Fundusz Obligacji UFK (-
Amplico - AIG 3,6%).
-3,6% Fundusz Obligacji L . . .
0 " uleJFK b Sposrod  wszystkich funduszy inwestujacych na
: rynkach  obligacji najwyzsza stopa zwrotu
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online pochwalic sie moga posiadacze jednostek

funduszu Generali UFK - Templeton Global Total
Return Fund, ktory zarobit dla nich +19,6%. Wynikiem przekraczajacym 10% zakonczyta sie rowniez inwestycja
w ramach HDI-Gerling - UniDolar Obligacje UFK (+17,2%) oraz Nordea UFK - Nordea Europejskich Papierow
Dtuznych Wysokiej Rentownosci (+12,2%). Dobre wyniki tych funduszy sa miedzy innymi pochodng silnego
ostabiania sie ztotego w stosunku do gtownych walut. Drugi z wymienionych funduszy nalezy do grupy dtuznych
dolarowych reprezentowanej przez jeden fundusz, ktora wypracowata najwyzsza Srednia sposrod wszystkich
kategorii funduszy kapitatowych. Na wynik Nordea UFK - Nordea Europejskich Papierdw Dtuznych Wysokiej
Rentownosci z pewnoscia wptyw miaty takze ceny obligacji wysokodochodowych, ktére w ostatnim miesigcu
Znaczaco wzrosty (segment tego rodzaju papierow zyskat duzo ponad 10%). Fundusz ten inwestuje bowiem
100% aktywow w jednostki uczestnictwa European High Field Bond Fund funduszu Nordea 1.

Zespot Analiz Online

Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmg analitycznq zajmujqgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych
instytucji zbiorowego lokowania srodkdéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych). W zakres analiz rynku funduszy wchodzq miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatar
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.
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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 akcji 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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