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Podsumowanie miesigca na rynku UFK'

W listopadzie, podobnie jak miesigc wczesniej, najwiecej mozna byto zyskac na inwestycjach surowcowych. Dodatnie
stopy zwrotu wypracowata takze wiekszos¢ funduszy inwestujgcych na polskiej gietdzie. Wzrost gtéwnych indekséw
odnotowaty dojrzate europejskie gietdy takie jak brytyjska, niemiecka czy francuska. Sytuacja sprzyjata rowniez
inwestorom w Stanach Zjednoczonych. Gorzej prezentowata sie sytuacja na zagranicznych gietdach Nowej Europy,
Japonii czy Chin.

W listopadzie na ponad 1 tys. jednostek funduszy kapitatowych, dziatajgcych od minimum miesigca, ponad 3/4
zakonhczyta miesigc nad kreskg. Na 18 analizowanych przez nas grup, $rednie prawie potowy z nich wypracowaty
dodatnig stope zwrotu.

Srednie stopy zwrotu w poszczegélnych grupach UFK (listopad 2009)

srednia o1m(*) o3m o6m 012m o36m 060m 0120m
AKP_UN 1,2% 2,0% 24,7% 36,1% -20,3% 44,4% 153,3%
AKP_MS 0,7% -2,9% 23,1% 37,7% -31,7%

MIP_UN 0,7% 1,1% 15,2% 22,1% -10,3% 28,0% 114,9%
MIZ_EU 0,7% 3,3% 6,9% 14,5% -15,9% -3,2%

SWP_UN 0,5% 1,1% 9,6% 14,7% -0,0% 28,7% 119,5%
RPP_UN 0,3% 1,1% 2,8% 4,7% 12,8% 22,2% 101,6%
PDP_UN 0,3% 1,5% 4,7% 7,5% 14,5% 27,0% 104,9%
OKP_GW 0,2% 0,7% 1,4% 3,0% 10,5% 20,1% 90,5%
MIZ_GL -0,3% 1,6% 6,2% 21,3% 1,3% 29,2%

AKZ_GL -0,3% 4,4% 5,3% 37,7% -13,2% 5,6%

AKZ_EU -0,7% 2,9% 4,9% 27,8% -24,1% -4,4%

AKZ_US -0,8% 1,4% 3,8% 25,6% -25,3% -23,3%

AKZ_AZ -0,8% 7,3% 7,0% 63,0% -4,3% 12,0%

MIZ_NE -0,9% 1,2% 10,4% 21,4% -5,0% 28,8%

AKZ_RE -1,8% 0,0% 14,7% 46,8%

PDE_UN -1,9% 5,5% 19,1% 50,1% 14,7% 7,2%

PDU_UN -2,4% 0,1% -5,2% 9,4% 27,0%

AKZ_NE -2,9% 2,3% 14,2% 58,8% -12,6%

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

Najwyzsze, dwucyfrowe, stopy zwrotu wypracowaty fundusze dwdéch zagranicznych towarzystw inwestycyjnych
BlackRock, JPMorgan oraz produkty Superfund TFI. Spos$réd wszystkich funduszy kapitatowych najwiecej na
wartosci (+15,7%) zyskata jednostka funduszu BGF World Gold (USD) (PZU oraz Skandia). Sposréd produktow
Superfund najbardziej zadowoleni mogli by¢ posiadacze funduszu HDI-Gerling - Superfund Goldfuture UFK, ktérego
jednostka w ciggu miesigca zyskata na wartosci +15,3%. Fundusz JPMorgan Global Natural Resources Fund (USD),
nabyty u ubezpieczyciela AEGON TUnZ, przyniést natomiast zwrot na poziomie +10%.

Listopad mocno przypominat sytuacje na rynku akcji obserwowang w pazdzierniku. Na poczgtku miesigca miato
miejsce kilka spadkowych sesji gietdowych, nastepnie przewazat popyt, ktéry wyznaczyt maksima na indeksie
WIG20, potem przyszto ich ostabienie. Inwestoréw nie wystraszyty problemy z wyptacalno$cig Dubai World.
Zawirowania na swiatowych rynkach zwigzane z ujawnieniem problemow tej kontrolowanej przez emirat Dubaju firmy
inwestycyjnej trwaty zaledwie jeden dzien. Liderami warszawskiego parkietu ponownie byly duze banki i KGHM. Za
wzrostem indeksu WIG20 (wzrost w skali miesigca o ponad 3,4%) drugi miesigc z rzedu nie podgzyt szeroki rynek
i indeks WIG zyskat w skali miesigca +3%. Indeks mWI1G40 wzrdst o +2,1% a sWIG80, opisujgcy zachowanie matych
i Srednich spotek, zyskat +0,03%. W segmentach branzowych najlepiej wypadty banki — ich indeks zyskat w skali
miesigca +6,5%. Na kolejnych miejscach znalazly sie¢ WIG-paliwa (+3,4%) oraz WIG-deweloperzy (+1,9%). Miesiagc
na plusie zakonczyt jeszcze indeks WIG-spozywczy (+0,5%). Najwieksze starty odnotowat natomiast WIG — chemia,
ktory zakonczyt miesigc stopg zwrotu na poziomie -4,4%.

' Uzyte do poréwnania stopy zwrotu bazuja na rzeczywistych wartoéciach jednostek UFK. Prezentowane wyniki nie uwzgledniaja faktu,
iz poszczegolni ubezpieczyciele stosuja rézne sposoby pobierania optat.
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Wséréd analizowanych przez nas grup
najlepiej wypadly fundusze akcji polskich

Warta Plan Akcyjny
UFK

AKP_UN

AKP_MS

UniAkcje Polska 2012
UFK*

* Credit Agricole, HDI-Gerling, PZU
Zrédto: FUNDonline UFK, Analizy Online

uniwersalne (AKP_UN). Fundusze
klasyfikowane w tej grupie w listopadzie
3,9% Srednio zyskaty dla swoich posiadaczy

+1,2% a fundusze akcji matych i $rednich
spotek wypracowaty stabszy wynik na
poziomie +0,7%. W pierwszej grupie tylko 8
funduszom udalo sie pobi¢ nasz
0,7% benchmark, ktérym w 90% jest indeks WIG

a w 10% WIBID 1M, ktory zyskat +2,7%.

1,2%

-2,4% Wsrdd nich znalazly sie fundusze z oferty

Warta Zycie, Aviva TUnZ, Compensa Zycie,
BZ WBK-Aviva oraz Skandia.

W tej grupie liczacej 141 funduszy ujemng
stope zwrotu wykazato 17 z nich. Najmniej

powodow do zadowolenia mieli uczestnicy funduszu UniAkcje: Polska 2012 UFK (Credit Agricole, HDI-Gerling oraz
PZU), ktérego jednostka stracita na wartosci -2,4%.

W grupie funduszy akcji matych i srednich spotek najlepszy wynik (+2,5%) wypracowat zarzgdzajacy Noble Fund
Akcji Matych i Srednich Spétek UFK (Credit Agricole oraz Skandia). Na 10 funduszy akcji matych i $rednich spétek
tylko 1 odnotowat spadek wartoéci jednostki, siegajacy w przypadku PZU - UniAkcje MiS Spétek UFK -1,5%.

Oprécz  funduszy akcyjnych, dobre wyniki
wypracowaty takze fundusze mieszane lokujgce
zaréwno na krajowym rynku akcji jak i obligacji
(w listopadzie zyskaly $rednio +0,7%) oraz
stabilnego wzrostu ($rednio +0,5%).

W ramach pierwszej z wymienionych grup
najlepiej prezentuje sie AEGON UFK - Noble
Fund Timingowy UFK, ktéry wypracowat dla
swoich klientéw +3,2% zysku. Jego stopa zwrotu
w biezagcym roku jest jednak drugg najnizszg
w grupie  ponad 110 funduszy MIP_UN. Na
koncu stawki miesiecznego zestawienia znalazt
sie natomiast fundusz dziatajgcy pod nazwg
Allianz Aktywnej Alokacji UFK (Credit Agricole
oraz UNIQA), ktérego jednostka stracita na
wartosci  -0,7%. Najlepszy wynik w grupie

Fundusze MIP (listopad 2009 r.)

-3,0% 2,0%
AEGON UFK - Noble Fund Timingowy
UFK

3,20%

MIP_UN 0,7%

Allianz Aktywnej Alokacji UFK* | -0,7%

* Credit Agricole, UNIQA
Zrédto: FUNDonline Fl, Analizy Online

funduszy stabilnego wzrostu (+1,7%) wypracowat fundusz witasny HDI-Gerling Wzrostu i Dochodu UFK. Na
przeciwlegtym biegunie, z wynikiem -0,7%, znalazt sig¢ AXA Mieszany UFK.

Fundusze PDP (listopad 2009 r.) Listopad na rynku diugu nie przyniést

-1,5% -0,5%

zadnych istotnych zmian. W skali
0.5% miesigca indeks IROS zyskat +0,32%.

UniKorona Obligacje
UFK*

PDP_UN

Skandia - Allianz -1,4%

Obligacji UFK

* AEGON, BZ WBK-Aviva, Credit Agricole, Europa, HDI-Gerling, Nordea, PZU, Skandia, UNIQA

Zrédto: FUNDonline UFK, Analizy Online

Podobnie jak w poprzednich miesigcach
mieliSmy do czynienia z niewielkimi
zmianami cen obligacji. Rynek nie
reaguje wiec na projekt budzetu na rok
2010, zakladajgcy ponad 52 miliardy
ztotych  deficytu - inwestorzy nie
obawiajg sie podazy obligacji ze strony
Ministerstwa Finansow.
W przeciwienstwie do poprzedniego
miesigca, najwigksze wzrosty
odnotowaly indeksy obligacji o krétszym
terminie do wykupu, IROS-2 zyskat
+0,45%, a IROS-5 +0,40%.
Symbolicznym wzrostem zakonczyly

0,8%

0,3%

miesigc obligacje o najdtuzszym terminie do wykupu: IROS-10 wzrdst bowiem zaledwie o +0,03%. Fundusze
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ztotdwkowych papieréw dtuznych zyskaty w listopadzie srednio +0,3%, czyli tyle co nasz benchmark IROS. Ma ponad
90 funduszy zostat on pobity przez 40 produktéw. Najwiekszy wzrost (+0,8%) wypracowat zarzgdzajgcy UniKorona
Obligacje UFK dostepny az u 9 ubezpieczycieli. W grupie tych funduszy, straty przyniosto 5 z nich- jednostka Skandia
- Allianz Obligacji UFK stracita az -1,4%.

W poréwnaniu z funduszami lokujgcymi na polskiej gietdzie duzo wiekszy rozrzut wynikdw odnotowaty w listopadzie
fundusze lokujgce aktywa na zagranicznych rynkach akcji. Niezle radzity sobie gietdy w Stanach Zjednoczonych,
indeks amerykanskich blue chipéw S&P500 wzrost o +5,7%, a DJIA o +6,5%. Tyle samo zyskat indeks gietdy
w Bombaju BSE30, ktéry odrobit straty z pazdziernika. Chinskie indeksy niemal do konca miesigca ostro
maszerowaty w gore, jednak w ostatnim tygodniu nastroje wyraznie sie zmienity i nadszedt czas na powazng korekte.
W sumie indeks CSI300 stracit -2,6%, a indeks gietdy w Hong Kongu zyskat symboliczne +0,3%. Najgorzej wygladata
sytuacja w Japonii, ktérej indeks znajduje sie w tendencji spadkowej od poczgtku wrzesnia i pod koniec listopada
zblizyt sie do dotka z potowy lipca. Spadki wynikajg ze ztej sytuacji gospodarki. Ktopoty sg pochodng umacniajgcej sie
waluty (jen umocnit sie do wobec dolara do najwyzszego poziomu od kilkunastu lat) i powrotu probleméw z deflacja,
z ktérg kraj ten borykat sie wczesniej przez kilkanascie lat. Indeks japonskiej gietdy Nikkei225 stracit w listopadzie -
6,9%. Lepiej wygladata sytuacja na gietdach Starego Kontynentu, indeks DJ Euro Stoxx 50 zyskat +2,0%. Wiekszos$¢é
zachodnioeuropejskich indekséw zachowata sie neutralnie lub wylgdowata na lekkich plusach. Gtéwnymi
wydarzeniami bylo posiedzenie grupy G20 (dajace nadzieje na kontynuacje stymulowania gospodarek za pomocg
rzadowych wydatkéw), kolejne wyniki kwartalne europejskich spotek (w wigkszosci dobre), a takze dane makro ze
strefy euro (cho¢ wskazniki aktywnosci gospodarczej pokazuja, ze gospodarka wchodzi w faze ozywienia, to jednak
optymizm jest przedwczesny). Mijajgcy miesigc nie oszczedzit kilku indekséw rynkéw Europy Wschodzacej. Przecena
w Turcji (-3,9%) czy Grecji byta kontynuacja wigkszej korekty zapoczatkowanej w pazdzierniku. Na minusie
zakonczyly miesigc rowniez czeski PX50 (-2,2%) oraz butgarski SOFIX (-1,3%). Na wartosci zyskaty natomiast
rosyjski RTS (+2,0%) oraz wegierski BUX (+1,1%), podczas gdy gospodarka tego kraju wcigz ma sie bardzo Zle.

Fundusze AKZ (listopad 2009 r.) Na ponad 280 jednostek funduszy akcji

zagranicznych, 60% zakonczyta miesigc

-16,0% -11,0% -6,0% -1,0% 4,0% 9,0% z dodatnim wynikiem.
w w Najlepiej poradzity sobie fundusze BGF World
BGF World Gold (USD)* 6,5% Gold (USD) (PzZU oraz Skandia), ktore zyskaty

na wartosci +15,7%. Grupg, ktoérej fundusze

AKZGL -0,3% przecietnie stracity na wartosci w najmniejszym

AKZ_Euf -0,7% stopniu (-0,3%) byta grupa akcji globalnych
= rynkéw rozwinietych. Na 15 funduszy dodatnig
Akz_Us  -0,8% stope zwrotu wykazato 7 z nich. Wyjgtkowo

AKZAZ | -0.8% dobry wynik (+5,4%) wypracowali zarzadzajacy

| Generali UFK - FORTIS OBAM Equity Word.
AKZ_RE -1,8% Drugi najlepszy wynik wyniost juz bowiem
] +0,9% i nalezat do Generali - Portfel
AKZ_NE | -2,9% Zagraniczny "Cztery Strony Swiata" Akcyjny
; | 15.1% UFK. Na koncu stawki, z wynikiem -2,2%,
AEGON UFK - Schroder Middle East (USD) 170

znalazt sie natomiast Nordea UFK - Schroders
Akcji  Globalnych. Najwieksze starty byly
* Skandia, PZU w przypadku funduszy akcji europejskich
rynkéw wschodzgcych (-2,9%). Fundusz PZU -
Quercus Batkany i Turcja UFK poniést strate -
7,8%. Jego wynik od poczatku roku wcigz sg jednak imponujgce (+60%).

Zrédto: FUNDonline UFK, Analizy Online
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Spotka Analizy Online jest niezaleznqg firmqg analityczng 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 dziatan
zarzqdzajqcych oraz analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Zakres dziatalnosci firmy obejmuje rowniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu
polskich spotek 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 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)

© Copyright by Analizy Online Sp. z 0.0. 4



