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Dla prawdziwego winomana trudno by by o wymy i lepszy produkt do chway, ani eli posiadanie w swojej
piwnicy jednej z najbardziej po danych skrzynek z najdro szej winnicy wiata Domaine Romanée Conti
lub z innej, z winami cz onkéw najbardziej presti owego zrzeszenia producentéw Primum Familiae Vini,
ktor bywaj obdarowani nieliczne g owy ré nych pa stw. W obu przypadkach nie tylko cena, ale g 6wnie
maa dost pno  sprawia najwi ksze trudno ci w ich nabyciu. G 6wne wino z maej 2 hektarowej,
burgundzkiej parceli o tej samej nazwie co sama posiad o Domaine Romanée Conti jest produkowana w
ilo ci zaledwie oko o 5000 butelek, co stanowi znacznie mniejsz produkcj , ni Bentley Continental GT.

G 6wnym obszarem inwestycji pozostaj wina Bordeaux. To ten region rz dzi finansjer wiata
winiarskiego. Oddaj to statystyki. Wina z Bordeaux w znaczeniu wolumenu to 5% wiatowego rynku wina,
w sensie finansowym jest to 10% tego rynku. Na bazie bordoskiej Grand Cru Classe s oparte dwa g 6wne
indeksy winiarskie Liv-ex 100 i Liv-ex 500 (nie ustrzegy si spadkéw w ko cu zesz ego roku). Pierwszy
zawiera ponad 91 win (91%) z grona GCC, za Liv-ex 500 to 64% tych win.

Winami Mouton Rothschild z Bordeaux mo emy po czy ewentualn pasj do win z pasj do dzie sztuki.
To na etykietach tego wina zobaczymy w ka dym roku rysunek i podpis innego artysty, ktéry zdecydowa
si upami tni dany rocznik. Dla przyk adu w 1958 Salvador Dali, w 1973 Pablo Picasso, w 1975 Andy
Warhol, a w 2004 do tego presti owego grona do czy ku zaskoczeniu wielu Ksi Karol.

Jednak najwi ksz warto daje to, e oczekiwany zwrot z inwestycji w sensie finansowym, mo emy
zamieni na niepowtarzaln przyjemno , jak daje degustacja dojrza ego wina. Je li spe nimy idealne
warunki dojrzewania, to nasze wina po latach oczaruj nas niepowtarzalnym bukietem i smakiem. Paleta
nut zmieniaj ca si z minuty na minut i z godziny na godzin , to dowéd nato, e te wina, yj "iewoluyj .
Czas i nasza decyzja o otwarciu zamieni nasze wino z inwestycyjnego na to "medytacyjne”, z ktérym
mo nasp dza godziny.

Te ,niebia skie” doznania nie da si przeliczy na adn zotéwk .



Ubiegaj cy si 0 kredyt hipoteczny swoj uwag najcz ciej zwracaj na to, jak przyjdzie im zap aci
prowizj oraz jaka b dzie wysoko ich raty wynikaj ca z mar y. Tymczasem, zar6wno wysoko raty jak i
wysoko  kosztéw pocz tkowych uzyskania kredytu mog by obni one gdzy zdecydujemy si na

skorzystanie z dodatkowych ubezpiecze . Tak jest bardzo w przypadku ubezpieczenia na ycie.

Konieczno  tego ubezpieczenia nie jest ju powszechna i jego bezwzgl dne posiadanie wyst puje
zaledwie w paru bankach. W innych jest to opcja lub zupe nie dowolna kwestia kredytobiorcy, ktory
posiadaj c takie ubezpieczenie w przypadku swojej mierci nie obci a d ugiem spadkobiercow czyli np.
dzieci. Koszt takiego ubezpieczenia dla kredytu w wysoko ci 300 tys. z to w przybli eniu oko o 80 — 100 z
miesi cznie albo te jest on pobierany w formie jednorazowej opaty na rok, dwa lub wi cej lat.
Ubezpieczenie to spo rdd wszystkich ubezpiecze na ycie na rynku jest jednym z najta szych i nie
wymaga adnych dodatkowych bada czy specjalnego ubiegania si o nie. Jego ograniczeniem s jednak
dosy du e wykluczenia oraz ubezpieczenie jedynie d ugu a nie ycia. Ubezpieczyciel nie wyp aci wi ¢
spadkobiercom pieni dzy ktére oni b d mogli przeznaczy na spat zadu enia ale po prostu sp aci
reszt tego zad u enia bez wzgl du nato czy zosta o go 300 000 z czy 1000 z .

Najcz ciej banki akceptuj wcze niej zawarte ubezpieczenia na ycie. Mo e jednak istnie potrzeba
doubezpieczenia si , je li wysoko kredytu przekracza warto  posiadanej polisy. Kredytodawcy nie
akceptuj polis grupowych (ubezpiecze na ycie, wykupowanych przez pracodawcow). Nie brakuje jednak
bankow, ktére nie s zainteresowane ubezpieczeniem na ycie swoich klientéw. Instytucje finansowe, w
ktorych jest obowi zek wykupienia polisy, oceniaj sytuacj zupe nie inaczej. Wed ug nich ubezpieczenie
na ycie jest korzystne nie tylko dla banku, ale te dla kredytobiorcy

W razie mierci kredytobiorcy zadu enie zostanie cakowicie lub cz ciowo spacone przez
ubezpieczyciela, a spadkobiercy mog nadal mieszka . Najcz ciej obowi zek wy kupienia polisy zale y
od wie ku kredytobiorcy. W Banku Pocztowym, BO , BZ WBK i Pekao Bank Hipoteczny ubezpieczenie na
ycie jest obowi zkowe, je li w momencie planowanego zako czenia sp aty po yczki, kredytobiorca b dzie
mia wi cejni 70 lat. W niektérych bankach ta granica jest nieco ni sza. S te instytucje finansowe, ktére
przy ka dym kredycie hipotecznym domagaj si ubezpieczenia na ycie. Najcz ciej obowi zek
posiadania ubezpieczenia spoczywa na jedynym ywicielu rodziny. Za tak osob mo e by te uznana
osoba, ktérej dochody wyra nie dominuj w rodzinnym bud ecie.

Banki proponuj te , a czasem daj od kredytobiorcy, wykupienia polisy od utraty pracy. W Millennium
taki obowi zek dotyczy kredytéw, ktérych warto  przekracza 80 proc. warto ci kupowanej nieruchomo ci.
W wi kszo ci bankéw takie ubezpieczenie jest jednak dobrowolne. - Je li stracimy prac firma
ubezpieczeniowa mo e przez kilka miesi cy paci za nas rat kredytu. Trzeba jednak policzy , czy si to
op aca. Je li miesi czna rata naszego kredytu wynosi np. 1 tys. z, a ubezpieczyciel mo e za nas sp aca

kredyt przez pé roku, czyli w sumie 6 tys. z . Je li to ubezpieczenie od utraty pracy kosztuje nas 1,5 czy 2
tys. z rocznie, to mo na si zastanowi , czy si to op aca.

Nawet w bankach, w ktérych nie ma obowi zku posiadania polisy na ycie, jej wykupienie umo liwia



obni enie op at. W MultiBanku p aci si poow normalnej prowizji. W GE Money Banku i w DomBanku
(gdzie obowi zkowe ubezpieczenie jest tylko przy kredytach w ramach programu Rodzina na Swoim),
wykupuj ¢ dodatkowe ubezpieczenie, mo na nie paci adnej prowizji. W Fortis Banku po wykupieniu

polisy obni ana jest natomiast mar a (przy kredytach o warto ci mniejszej ni 500 tys. z).

UBEZPIECZENIA ZA YCIE W POSZCZEGOLNYCH BANKACH:

$% &

) *&# + o, -

51 1

5& "6 7 & &

)

80C$ 7C *&# D(B !

0$ -- o oo




Banki musz odda kredytobiorcom nies usznie naliczone koszty tzw. ubezpieczenia pomostowego,
stosowanego jako zabezpieczenie kredytu mieszkaniowego do momentu wpisu hipoteki do ksi gi

wieczystej.

W wielu przypadkach byy one pobierane du ej, np. do ko ca miesi ca, w ktéorym zostaa wpisana
hipoteka. Cz bankéw w ogéle pobiera a ubezpieczenie z gory, np. za trzy, a nawet za dziewi

miesi cy. Wszystko dlatego, e niedawno S d Ochrony Konkurencji i Konsumentéw uzna zbyt d ugi okres
pobierania przez banki ubezpieczenia za niezgodny z prawem, a umo liwiaj ce to zapisy w umowach i
regulaminach zosta y wpisane do rejestru klauzul zakazanych. Teraz klienci mog si stara o odzyskanie
pieni dzy. Na razie nie jest ich jeszcze wielu, bo sprawa jest zbyt wie a. Ale mo na si spodziewa
nap ywu wnioskéw po Nowym Roku. Bank powinien odda nadp acone kwoty, licz ¢ ju od dnia

uprawomocnienia si  wpisu hipoteki.

Ubezpieczenie przej ciowe zwane te pomostowym lub do czasu wpisu hipoteki do ksi gi wieczystej
nieruchomo ci stosowane jest praktycznie w ka dym banku i jest najpowszechniejsze. Jest to logiczne
zwa ywszy na to, e jedynym zabezpieczeniem po yczanych pieni dzy w przypadku kredytow
hipotecznych jest wpis banku na pierwszym miejscu do IV dzia u ksi gi wieczystej nieruchomo ci. Bez tego
wpisu bank nie még by wnosi  adnych roszcze , gdyby kredytobiorca jednak kredytu nie sp aca i nie
mog by (méwi ¢ w skrocie) sprzeda danej nieruchomo ci aby odzyska po yczone pieni dze wraz z
naliczonymi karami i odsetkami. Konieczno tego ubezpieczenia jest jednak przede wszystkim win

istnienia w Polsce bardzo du ej bezw adno ci i opiesza o ci pracy s dow. Gdyby od z o enia wniosku o
wpis hipoteki do jej formalnego wpisu przez s d okres oczekiwania wynosi maksymalnie jeden dzie to
takiego ubezpieczenia by nie by o. Niestety w du ych polskich miastach czeka si nato zreguy 5 do 7
miesi cy! A bywa y w niedalekiej przesz o ci niechlubne przypadki gdy na taki wpis czeka o si nawet 18
miesi cy! Na wpis, ktory, podkre Imy to mocno, nie zajmuje w samej KW nieruchomo ci wi cej ni  kilka
standardowych zda inajcz ciejtrzeba jego tre po prostu przepisa ze z o onego wniosku. Koszty tego
ubezpieczenia op acane s w rd noraki sposéb. Najcz ciej jest to podwy szone oprocentowanie kredytu
ale spotyka si te formy op aty jednorazowej tego ubezpieczenia z gory za 3, 6, 9 lub nawet 12 miesi cy.
Dla kredytu w wysoko ci 300 tys. z koszt takiego ubezpieczenia b dzie wynosi od 200 do 300 z
miesi cznie. Przestajemy to p aci w momencie, gdy dostarczymy do banku prawomocny odpis z wpisan

hipotek .

Na podstawie Rzeczpospolitej oprac. AJP

- Listopad na rynkach akcji sprzyja posiadaczom akcji a wcze niejsze prognozy mowi ce o

mo liwej przecenie nie zrealizoway si . Ameryka skie indeksy zyskay w skali miesi ca odpowiednio :



Dow Jones Industrial
+6,51%, Nasdaql00
+6,02% a indeks S&P500

zwy kowa o + 5,74%.
Zaskakuj co, po
przeciwnej stronie skali
znalaz  si japo ski
indeks Nikkei 225 ktory
straci w listopadzie -
6,87 %. Powodéw takiej

sytuacji nale y naszym

zdaniem upatrywa ~w

rynku  walutowym

s abn cy dolar USA sprawia, e inwestycje w ameryka skie aktywa i surowce (wyceniane wa niew $ - o
czym poni €j) taj si bardziej atrakcyjne dla zagranicznych inwestoréw. Z kolei zwy ka kursu japo skiego
Jena po serii dobrych danych makro z Kraju Kwitn cej Wi ni rodzi obawy o wyniki finansowe tamtejszych
spé ek — wi kszo japo skiego przemys u oparta jest na eksporcie a silny kurs waluty temu nie sprzyja.
Podsumowuj ¢ ubiegy miesi ¢ na zagranicznych rynkach akcji nale y wspomnie o0 stosunkowo

niewielkich obrotach, co

mo e negatywnie
wp yn na zachowanie
si indeks6w gie dowych
w grudniu i spodziewany
efekt ,Rajdu wi tego
Miko aja”. Naszym

zdaniem naley wic

zachowa ostro no

przy podejmowaniu
decyzji inwestycyjnych w

ostatnim miesi cu 2009

roku.
Z krajowych indeks6w najwi cej zyskay ,blue-chipy” (+3,43 %), ciesz ce si tradycyjnie najwi kszym
zainteresowaniem inwestorow zagranicznych i instytucjonalnych. Nieco mniej zyska y indeksy WIG i mWIG
40 (odpowiednio + 3,0 % i + 2,13 %). Symboliczny, bo zaledwie o + 0,03 % wzrost zanotowa indeks
najmniejszych sp6 ek. W grudniu nale y spodziewa si du ej nerwowo ci na rynku akcji z mo liw

przecen w drugiej po owie miesi ca.



— Na rynku
walutowym, jak ju
W Cc z e nie|j
wspominali my, listopad

up yn pod znakiem K/\ i

znacznej aprecjacji

japo skiej waluty, w
stosunku do ktérej
ameryka ski dolar

zni kowa o - 4,18 %.

Dobre dane z japo skiej —_— —_—

gospodarki : wzrost
produkcji przemys owej (+ 2,1% m/m wobec prognozy + 1,4% m/m), PKB w llI-cim kwartale wzrés o 4,8%
(prognoza + 2,9%), blisko dwukrotnie wy szy odczyt handlu zagranicznego, spadek bezrobocia oraz wzrost
wydatkow gospodarstw domowych sprawiy, e kurs USD/JPY spad do poziomu historycznego minimum
sprzed 23 lat. Nale y si tak e spodziewa kontynuacji tej tendencji w grudniu.

Spadek warto ci ameryka skiej waluty nie pozosta tak e bez wp ywu na notowania Z otego, ktéry w
ubieg ym miesi cu najwi cej zyska w a nie w stosunku do dolara — kurs USD/PLN spad do poziomu 2,70 i
by zbli ony do kursu CHF/PLN. Z oty zyska tak e w stosunku do wspoélnej waluty i na koniec miesi ca za

1 Euro nale aozapaci 4,15z (z minimum w trakcie listopada przy 4,07 z).

— Po raz
kolejny rynek surowcowy
okaza Si dobrym
miesi cem do
pomna ania kapitau
silne wzrosty okazay si
domen przede

wszystkim metali

szlachetnych : najwi cej

zyska o srebro
(+13,34%), z oto wzros o

0 +13,21% a platyna o

+10,32%. Z pozosta ych

towaréw na uwag zas uguje zachowanie kontraktéw terminowych na kukurydz (wzrost o 13,29%) oraz
kontraktow na bawe n (zwy ka o blisko 10%). Silne wzrosty drogocennych kruszcOw wywo a a przecena
ameryka skiego dolara oraz informacje jakie nap yn y na rynek pod koniec z Dubaju (warto zaznaczy , e

historyczny rekord z ota przy 1200 $ za uncj mo e zosta pokonany w grudniu).



Listopad na rynku akcji obfitowa w
du zmienno indeksow, jednak w
skali miesi ca wzrosty nie byy
znaczne. Taka sytuacja sprawia, e
trudno jest osi gn  dochdd z tytuu
jednostek uczestnictwa w TFI.
Ubiegy miesi ¢ rozpoczynali my z
kwot 107113,22 z a
zako czyli my z sum 106873,77 z
na rachunku — z czego 13065,54 z
wynosiy aktywa w funduszu BPH
Skarbowy a pozostaa cz (t.
93808,23 z) pozostawa a w aktywach funduszu Skarbiec Aktywnej Alokacji. W grudniu nie przewidujemy
znacz cych zmian w warto ci indekséw — tak wi ¢ ostatni miesi ¢ roku up ynie przy niezmienionym
sk adzie portfela.
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Ranking funduszy inwestycyjnych

W listopadzie podobnie jak w pa dzierniku najwi cej mo na by o zyska na rynku surowcowy. Nie jest wi ¢
zaskoczeniem fakt, e najwi ksze stopy zwrotu uzyska y fundusze Superfund TFIl. Dodatnie stopy zwrotu
wypracowa a tak e wi kszo funduszy inwestuj cych na polskiej gie dzie a tak e na dojrza ych rynkach
Europy Zachodniej oraz w Stanach Zjednoczonych. Zupe nie inaczej wygl day wyceny funduszy
azjatyckich (g 6wnie inwestuj cych na rynku japo skim), ktore przyniosy strat . Niewielkie obroty na
rynkach akcji w ko cu listopada sugeruj , e inwestorzy posiadaj cy akcje czekaj na ,rajd wi tego
Miko aja” — w takiej sytuacji mo e si okaza , e zabraknie ch tnych do kupowania akcji. Koniec roku,

mo e wi ¢ ponownie sprzyja funduszom surowcowym.

Fundusze akciji Fundusze obligacii Fundusze rynku pieni  nego
Idea Surowce Plus Pioneer Obligacji Strategicznych Idea Premium
" Unikorona Pieni ny
7 C 1 8 BPH Obligaciji 2
BPH Skarbo
16 89% KBC Alfa 7

Ranking funduszy zosta sporz dzony przez analitykow Domu Kredytowego NOTUS, w oparciu o wyniki d ugoterminowe osi gane

przez fundusze z poszczegolnych klas, zaréwno w trakcie rynkowej hossy jak i bessy.



