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Raport
inwestycyjny — maj 2007

Polska gietda kontynuowata w maju swojg
hosse, Indeks WIG wzrdst o 6,3%.

Poczgwszy od poczatku roku rynek zwyzkowat
0 26%, gtéwnie dzieki indeksowi MIDWIG
spotek sredniej wielkosci, ktdry wzrést o 50%.

Rynek jest wspierany poprzez naptywajgce
doskonate dane makroekonomiczne m.in. silny
wzrost PKB o 7,4 % w pierwszym kwartale
2007. Jednakze, jesli porownamy cene akcji z
dochodami spétek, to rynek wydaje sie dosy¢
drogi. Niezwykle silny przyszty wzrost dochodéw
oraz ptynnos¢ finansowa znajdujg obecnie
odbicie w cenach akgcji. Z drugiej strony Polska
nie jest osamotniona w doswiadczaniu zwyzek
cen akcji. Prawie wszystkie rynki wschodzace
odnotowujg obecnie najwyzsze ceny na rynku
gietdowym.

Nordea PTE utrzymuje alokacje sktadki w
akcjach zblizong do sredniego poziomu na
rynku, czyli okoto 39%. Z ustawowg
maksymalng alokacjg 40% rynek funduszy
emerytalnych jest bliski osiggniecia
maksymalnego putapu.

Bezposrednim zagrozeniem dla rynku jest
prawdopodobna redukcja ryzyka na rynkach
wschodzacych, spowodowana polityczng checig
ograniczenia banki spekulacyjnej. W dtuzszym
okresie wzrost pres;ji inflacyjnej oraz wyzsze
stopy procentowe sg oczywistym ryzykiem dla
rynku.

To samo ryzyko dotyczy rynku papierow
dtuznych, gdzie Nordea PTE, podobnie jak
pozostate fundusze emerytalne, kontynuuje
inwestowanie w obligacje z bardzo krotkim
terminem wykupu. Dziatania te wynikajag z
naszego przekonania, iz stopy procentowe
wzrosng. W zwigzku z tym inwestowanie na
poziomie obecnych stép procentowych w
dtuzszym okresie nie lezy w interesie naszych
klientow.

NORDEA OTWARTY FUNDUSZ EMERYTALNY

Gtéwnymi argumentami przemawiajgcymi za
zwiekszeniem stop procentowych sg oczekiwane
podwyzki stop przez Europejski Bank Centralny i
postepujacy wzrost cen, szczegolnie zywnosci i
energii, ktéry w konsekwencji spowoduje
podniesienie stop procentowych rowniez przez NBP.

W maju polski rynek obligacji pozostat niemal
niezmieniony na poziomie okoto 5,3% na obligacjach
z 10-letnim terminem wykupu. Jednak z powodu
silnego wzrostu rentownosci obligacji w Europie, tak
zwany spread czyli réznica w dochodowosci polskich
obligacji do strefy Euro obnizyta sie z 1,7 do 0,9 %.

Ranking OFE wg wynikéw
inwestycyjnych za okres
od 1 stycznia do 31 maja 2007

Fundusz Stopa zwrotu [%]
PEKAO/ALLIANCE 14.59
POLSAT 11.97
ALLIANZ 11.35
PZU 11.09
AIG 11.05
COMMERCIAL UNION 10.76
WINTHERTHUR 10.73
NORDEA 10.48
ERGO HESTIA 10.32
SKARBIEC-EMERYTURA 10.17
POCZTYLION 9.85
NATIONALE NEDRELANDEN 9.72
DOM 9.59
BANKOWY 9.42

\ GENERALI 9.41 Y,

Jak wida¢ wyniki Nordea PTE plasujg nasz fundusz
jak dotad w potowie tabeli pomiedzy innymi PTE.
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