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Fundusze akcyjne

Jak na razie potowa roku zakonhczyta niezwyktg
hosse, ktéra od poczatku roku podniosta Indeks
WIG 030%.

Indeks WIG spadt w lipcu o 3,64%, podczas gdy
bardziej spekulacyjny MidWig spadto 10,88%. Byto
to wynikiem generalnej przeceny ryzykownych
aktywow, ktéra przyszta z rynkéow zagranicznych.
Pojawity sie obawy o niski wzrost, szczegdlnie
w USA, z powodu probleméw na rynku pozyczek
hipotecznych udzielanych kredytobiorcom o niskiej
zdolnosci kredytowej (sub prime).

Mimo, ze polska gospodarka kontynuuje
dynamiczny wzrost, perspektywy rynku akcji
w dalszej czedci roku 2007 pozostajg niejasne.
Powodem tej sytuacji jest wysoka wycena oraz
niepewne prognozy, co do apetytu na ryzyko
inwestorow na rynkach wschodzacych.
Oczekujemy wiekszej zmiennosci cen
i odmiennego zachowania wielu spoétek, co naszym
zdaniem sprawdzi umiejetnosci doboru spétek
przez zarzadzajacych funduszami. Zamierzamy
pozycjonowa¢ nasz portfel w spotkach mniej
ryzykownych, gdzie oczekiwane przeptywy
gotowkowe nie wybiegajg wiele lat naprzod.

W dalszym ciggu uwazamy, ze wiele polskich
spotek posiada dobrg wartos¢ i zamierzamy
utrzymac alokacje na $rednim poziomie. Dalej
bedziemy uczestniczy¢ w atrakcyjnych ofertach
publicznych, majac na uwadze, ze sentyment
rynkowy okaze sie mniej korzystny dla ofert o niskiej
jakosciwraz zrosngcg awersjg do ryzyka.

W Funduszu Akcyjnym udziat akcji wyniost 82%
aktywéw portfela. W Krajowym Funduszu
Zrownowazonym udziat akcji wynidst 49% aktywow
portfela. W Funduszu Nordea Zréwnowazonym
udziat akcji wyniost tylko 34% z powodu regulaminu
funduszu. Struktura czesci akcyjnej w portfelu byta
niemalze identyczna w kazdym funduszu.
W odniesieniu do portfeli Funduszy TFl udziat
funduszy akcyjnych w portfelu agresywnym wyniost
81%, w portfelu zrownowazonym 57% i w portfelu
stabilnego wzrostu 37%.
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Fundusze obligacyjne

W lipcu rynek obligacji wspierany byt poprzez “powrét do
jakosci” na rynkach bazowych, gdzie inwestorzy
preferowali obligacje rzadowe od innych, bardziej
ryzykownych aktywow.

Z drugiej strony marza do niemieckich obligacji
rzgdowych wzrosta do 130 punktéw bazowych z 85 pkt.
W czerwcu, gtéwnie z powodu przeceny aktywoéw
ryzykownych i rynkéw wschodzacych.

RPP pozostawita stopy w lipcu na poziome 4,5% przy
inflacji 2,6%. W dalszym ciggu uwazamy, ze istnieje
ryzyko wyzszej inflacji i nizszych cen obligacji.

W zwigzku z tym zamierzamy utrzymywac relatywnie
krétki czas trwania obligacji w naszych portfelach.

Fundusze Nordea Luksemburg

Lipiec byt miesigcem generalnej przeceny aktywow, nie
tylko na rynkach wschodzacych (poza rynkiem chinskim,
gdzie indeksy wzrosty). Przecena dotkneta rowniez rynki
rozwiniete od USA po rynki europejskie, gtownie za
sprawg obaw o niski wzrost, zwtaszcza w USA, z powodu
problemoéw na rynku pozyczek hipotecznych udzielanych
kredytobiorcom o niskiej zdolnosci kredytowej
(sub prime). Okazuje sie bowiem, ze problemy sub prime
moga mie¢ wiekszy, negatywny wptyw na gospodarke
USA, nizwczesniej sadzono.

Na rynkach obligacji mozna byto zaobserwowac ,powrét
do jakosci”. Inwestorzy chetnie kupowali obligacje
rzadowe. Pozbywali sie natomiast m.in. obligacji
przedsiebiorstw, ktérych dotkneta dotkliwa przecena.
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Wyniki wszystkich funduszy Nordea za okres od 1 stycznia do 31 lipca 2007.

Nordea Gwarantowany 2.36 %
Nordea Bezpiecznego Inwestowania 1.84 %
Nordea Zréwnowazony 12.84 %
Nordea Akcji 2515 %
Nordea Portfel Agresywny 18.78 %
Nordea Portfel Zrbwnowazony 13.64 %
Nordea Stabilnego Wzrostu 9.711 %
Nordea Dynamiczny (zarzgdzany przez Credit Suisse Asset Management) 25.14 %
Nordea Europejskich Papierow Dtuznych Wysokiej Rentownosci . 217 %
Nordea Europejskich Akcji Plus (zarzadzany przez Nordea Fundusze Luksemburskie) 2.76 %
Nordea Péinocnoamerykanskich Akcji Plus -6.74 %
Nordea Dalekowschodnich Akcji Plus 25.49 %
Nordea HSBC Akcji Azjatyckich z wytgczeniem Japonii 16.08 %
Nordea Akcji Matych Spétek Skandynawskich 3.89 %
Nordea Krajowy Instrumentéw Dtuznych (dawniej NL) 1.77 %
Nordea Krajowy Zrownowazony (dawniej NL) 13.89 %
Nordea Migdzynarodowy Instrumentow Dtuznych (dawniej NL) 1.35 %
Nordea Migdzynarodowy Zréwnowazony (dawniej NL) 2.55 %
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