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Podsumowanie miesigca na rynku UFK'

Luty byt kolejnym miesiacem, ktéry nie sprzyjat posiadaczom jednostek funduszy kapitatowych. Zaréwno na rynku
dtugu, jak i udziatowych papieréw wartosciowych miniony miesigc byt kontynuacm spadkow. W zwiazku z tym, na
18 grup funduszy kapitatowych, tylko fundusze 4 z nich zdotaty wypracowac dodatnia sredniag stope zwrotu. Wsrod
najlepszych znalazty sie fundusze dtuzne dolarowe uniwersalne, akcji zagranicznych regionu Azji, gotowkowe
i pieniezne uniwersalne oraz ochrony kapitatu polskie z gwarancja.

Srednie stopy zwrotu w poszczegélnych grupach (luty 2009)

srednia o1m(*) o3m obm 012m o36m 060m 0120m
PDU_UN 4,2% 25,3% 63,2% 59,6%

AKZ_AZ 2,7% 17,9% -11,5% -32,8% -29,4%

RPP_UN 0,2% 1,2% 1,8% 4,3% 11,7% 22,2%

OKP_GW 0,2% 0,9% 1,6% 3,5% 10,7% 21,8% 102,5%
PDE_UN -1,1% 7,0% -4,7% -9,2% -17,5%

PDP_UN -1,3% 1,1% 2,8% 5,1% 9,2% 23,2% 104,0%
MIZ_GL -2,4% 3,6% -2,0% -9,0% -7,6% 9,0%

AKZ_GL -2,7% 12,4% -8,6% -18,2% -28,5% -27,6%

AKZ_EU -3,1% 6,6% -15,9% -26,2% -30,5% -31,1%

MIZ_EU -3,8% -2,0% -17,5% -22,3% -21,6% -26,5%

AKZ_NE -3,9% -3,6% -38,9% -46,6%

SWP_UN -3,9% -4,9% -14,9% -18,3% -9,7% 12,5% 96,5%
AKZ_US -4,3% 9,2% -6,4% -13,2% -36,3% -43,0%

MIP_UN -5,9% -9,5% -26,6% -32,5% -24,4% 1,1% 84,9%
MIZ_NE -6,7% -6,6% -22,9% -27,4% -19,6%

AKP_MS -8,9% -18,3% -42,9% -57,3%

AKP_UN -9,8% -17,4% -42,4% -50,6% -38,7% -3,8% 78,5%
AKZ_RE -11,8% -7,0% -45,7% -58,0%

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

W lutym dodatnia stope zwrotu odnotowat prawie co 7 fundusz. W czotéowce UFK z dodatnimi stopami zwrotu
znalazty sie fundusze akcji zagranicznych, ktére miedzy innymi skorzystaty na umocnieniu sie walut obcych
w stosunku do ztotowki. Wsrdd zyskownych funduszy znalazto sie jednak kilkanascie takich, ktére wyceniane sg
w walucie obcej, wiec w ich jednostkach kurs walutowy nie znajduje odzwierciedlenia. Najwiecej zarobili
posiadacze funduszu Generali UFK - BlackRock World Gold Fund, ktory jako jedyny, wypracowat dwucyfrowy zysk
(+12,1%). Na tak dobry wynik z pewnoscig obok wzrostu ceny ztota (+1,4%) na korzys¢ zadziatata takze ostabiajaca
sie ztotowka.

W zwiazku z negatywnym nastawieniem inwestorow zagranicznych do naszych aktywow w lutym silnie
wyprzedawano bowiem ztotego, a to spowodowato, ze w skali miesigca stracit on -4,7% w stosunku do euro oraz
-6,0% w stosunku do dolara. Zdecydowana wiekszos¢, bo az 85% funduszy kapitatowych odnotowato ujemne stopy
zwrotu. Bardzo wiele z nich zakonczyto miesiac dwucyfrowymi stratami. Najmniej zadowoleni z pewnoscia sa
posiadacze funduszu ING Srodkowoeuropejski Sektora Finansowego Plus UFK (AEGON, AXA, Nordea oraz PZU),
ktorego jednostka spadta o -19,5%. Fundusz wypadt tak stabo, mimo korzysci jakie odnidst na ostabieniu sie
ztotowki. Wynika to gtownie z faktu, Zze na catym swiecie inwestorzy obawiaja sie o przysztos¢ sektora bankowego,
w ramach ktorego inwestuje fundusz. Na razie bowiem to rzady poszczegoélnych panstw zapewniaja ciagtosc
dziatalnosci zagrozonych bankéw - bardzo czesto styszymy o czeSciowych nacjlonalizacjach tych instytucji
finansowych, co wptywa na istotne rozwodnienie ich dotychczasowych akcjonariuszy. W slad za zagranica na
warszawskiej gietdzie w lutym indeks sektora bankowego spadt o blisko -27,4%.

' 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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Amerykanski S&P500 zakonczyt miesigc ze stratg na poziomie -11,0%, DJ Euro Stoxx 50 stracit -11,7%, brytyjski
FTSE spadto o -3,2%, a niemiecki DAX o -11,4%.Pozycje naszego kraju ostabiaty trudnosci z jakimi zmagaja sie
Wegry, Ukraina czy kraje battyckie oraz rosnace prawdopodobienstwo ostabienia ratingow dla panstw naszego
regionu. Czeski PX50 znizkowat o -17,2%, wegierski BUX o -11,5%, a turecki ISE100 o -7,4%. Najmniej stracita gietda
stowacka -4,9%. Na tle spadkowej tendencji gietd wyrdznia sie jedynie rosyjski RTS, ktory miniony miesigc zamknat
+1,8% wzrostem oraz gietda chinska (+5,3%).

Jak juz wspomnielismy, wsrod funduszy akcji zagranicznych najlepiej, ze srednia na poziomie 2,7%, wypadty
fundusze akcji regionu Azja. Wsrod nich najwyzsza stope zwrotu (+5,2%) wypracowali zarzadzajacy Amplico - AlG
Akcji Chinskich i Azjatyckich B UFK, a jedyny spadek wartosci (-2,4%) w tej grupie dotknat posiadaczy funduszu
Nordea UFK - Nordea Dalekowschodnich Akcji Plus. Na przeciwlegtym biegunie, ze Srednim spadkiem wartosci
jednostki rozrachunkowej w wysokosci -11,8%, znalazty sie natomiast fundusze z grupy akcji zagranicznych sektora
nieruchomosci. Najwyzszy spadek (-14,3%) zanotowat fundusz UniSektor Nieruchomosci Nowa Europa UFK
(HDI-Gerling oraz PZU). Najlepiej, z wynikiem -7,7%, wypadt natomiast PZU - DWS Nieruchomosci i Budownictwa
UFK.

Fundusze AKZ (luty 2009 r.) Na polskiej gietdzie dominowaty spadki.
Indeksy WIG i WIG20 zanotowaty straty
-20,5% -9,9% 0.7% 11,4% odpowiednio: -12% i -14%. Mate i srednie

: spotki zachowaty sie nieznacznie lepiej
Generali UFK - BlackRock World Gold Fund 12,1% od spétek duiych i odnotowaly spadki
i w wysokosci odpowiednio -8,1% oraz

AKZ_AZ 9
- 27% -8,9%. Nadal najstabsza branza byt sektor
-2,7% AKZ_GL bankowy. Miniony miesiac zakonczyt sie
takze wysokim minusem dla branzy

3% AKZ_EU | medialnej, na ktéra negatywny wptyw

3.9% AKZNE miaty oczekiwania inwestorow zwiazane
| z mniejszym wydatkami na reklame.
-4,3% | AKZ_US WIG-media stracity w tym czasie -13,9%.
7 Dosy¢ dobrze zachowaty sie branze:
-11,8% AKZ_RE chemiczna (-1,8%) i spozywcza (-3,4%).
195% ING S'rf)dkowoeuropejski Sektora | Gtowna przyczyna stabych nastrojow byto
' Finansowego Plus UFK* | pogorszenie sytuacji na zagranicznych
* AEGON, AXA, Nordea, PZU rynkach akcji. A to z kolei byto
konsekwencja braku naptywu

Zrodto: FUNDonline UFK, Analizy Online pozytywnych informacji ze sp(')tek

i gospodarki oraz obaw o gtebokos¢ i czas trwania recesji w gospodarce Swiatowej i przyszte wyniki finansowe
spotek. Dodatkowo na kiepskie nastroje inwestorow wptyw miaty niepomyslne dane makroekonomiczne tj. spadek
krajowej produkcji przemystowej w styczniu, zmniejszona dynamika sprzedazy detalicznej oraz ostabienie sie
ztotego.

Niesprzyjajaca koniunktura gietdowa znaczaco pociagneta w dot wyniki wszystkich funduszy akcyjnych. W ramach
trzech grup akcji polskich (uniwersalnych, matych i srednich spétek oraz pozostatych spotek sektorowych) nie byto
funduszu, ktory zakonczytby miesiac ponad kreska. Wsrod wszystkich UFK prowadzacych najbardziej agresywna
polityke inwestycyjna najgorzej, z wynikiem -16,1%, poradzit sobie fundusz Generali - SEB 3 Akcji UFK. Najmniej,
-3,1%, stracili natomiast uczestnicy Allianz - AAl Speedway. Wcale nie lepiej wygladaty wyniki inwestowania
w ramach funduszy mieszanych polskich. Co prawda nie roito sie wsrod nich od dwucyfrowych strat, tak jak
w przypadku akcji polskich, ale wszystkie odnotowaty ujemne stopy zwrotu. Rozbiezno$s¢ miedzy najlepszym
i najgorszym funduszem mieszanym polskim wyniosta 10,3 pkt proc. Najmniejsza miesieczng strata (-0,2%)
zakonczyta sie inwestycja w ramach funduszu Compensa Aktywny C UFK. Najwiecej na wartosci stracita natomiast
jednostka Allianz - Prosperita Fundusz Zrownowazony UFK (-10,5%).
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Fundusze AKP (luty 2009 r.) Fundusze MIP (luty 2009 r.)
-20,0% -10,0% 0,0% -12,0% -7,0% -2,0%
o Allianz - AAI 0.2
-3,1% Speedway -U,£%  Compensa Aktywny C UFK
Srednia UFK ] .
-9,8% ¢ codni
° AKP_UN -4,8% $rednia UFK MIP_UN
-8.9% Srednia UFK .
’ AKP_MS ) Allianz - Prosperita Fundusz
) b -10,5% Zréwnowazony UFK
16.1% Generali - SEB 3 a
' Akcji UFK

Zrédto: FUNDonline UFK, Analizy Online

Negatywne nastawienie do naszej waluty wyraznie zniechecato inwestorow zagranicznych do naszych aktywow, co
byto widoczne rowniez w spadajacych cenach obligacji. Luty na rynku papierow dtuznych przerwat spadkowa
tendencje rentownosci polskich obligacji, ktora miata miejsce w minionych miesigcach. Rentownosci polskich
obligacji wzrosty, a w zwiazku z tym spadty ich ceny. Drugi miesigc 2009 roku przyniost wzrost rentownosci
obligacji 2-letnich o +0,82 pkt proc., do poziomu 5,6%. Rentownos¢ obligacji 5-letnich wzrosta natomiast o +0,85
pkt proc. do poziomu 5,90%.

Indeks papierow dtuznych IROS, mierzacy stopy zwrotu
benchmarkowych obligacji skarbowych
o oprocentowaniu statym stracit -2,22%, wobec

Fundusze PDP (luty 2009 r.)

-3,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% . oy -
‘ ‘ styczniowego wzrostu w wysokosci +0,62%. Najwigksza
Polisa Fundusz Instrumentow znizke w ciaggu miesiagca odnotowaty 10-latki
Dtuznych UFK 07% . wskaznik IROS-10, czyli subindeks obligacji
. dziesigcioletnich, spadt 0 -3,39% (wobec +0,27%
-1,3% Srednia UFK PDP_UN w styczniu). Indeks obligacji o krétszym terminie do

wykupu: IROS-5 stracit na wartosci -2,94% (+1,37%).
Najmniej stracity papiery wartosciowe o krotszych
-2,7% Ergo Hestia - Hestia 7 Plus UFK terminach do wykupu - wskaznik IROS-2, czyli subindeks
. obligacji dwuletnich, spadt o -1,17% (+1,27%). Gtowna

przyczyna pogorszenia nastrojow byt wzrost awersji do

ryzyka napedzany spadkami na gietdach sSwiatowych.
Poza czynnikami zewnetrznymi, nie bez znaczenia pozostaty doniesienia o wiekszych potrzebach pozyczkowych
budzetu panstwa w biezacym roku, ktore zniechecity inwestorow do zakupow naszych obligacji. Ponadto na skutek
spadku wartosci ztotego pojawity sie nawet gtosy o mozliwych podwyzkach stop procentowych w najblizszym
czasie, co rowniez negatywnie wptyneto na ceny naszych obligacji. Spekulacje nie znalazty jednak potwierdzenia
w rzeczywistosci i RPP pod koniec miesigca obnizyta podstawowa stope procentowag o -25 pkt bazowych, do
poziomu 4,0%.

Zrédto: FUNDonline UFK, Analizy Online

Mimo niekorzystnej sytuacji na rynku dtugu 15 funduszom udato sie wypracowac dodatnie stopy zwrotu. Wsrod nich
najlepszy okazat sie Polisa Fundusz Instrumentow Dtuznych UFK, ktdérego jednostka rozrachunkowa zyskata na
wartosci +0,7%. Przy sredniej dla catej grupy w wysokosci -1,3% najstabiej, z wynikiem -2,7%, poradzili sobie
zarzadzajacy Ergo Hestia - Hestia 7 Plus UFK.

Zespo6t Analiz Online
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Spotka Analizy Online jest niezaleznq firmq analityczng zajmujqcq 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 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 spétek (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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