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Fundusze akcyjne

Zmiennosc¢ na rynku akcji w sierpniu znaczaco wzrosta, jak sie obawialiSmy. Zamieszanie
na rynku kredytéw hipotecznych w USA podniosto wymagang premie za ryzyko i
spowodowato spadek na rynkach wschodzacych. Indeks WIG w swoim najnizszym punkcie
spadt o 20% ponizej lipcowego szczytu i 15% nizej niz na poczatku miesigca. Indeks
zakonczyt miesigc tylko 5% nizej, po tym, jak na rynek powrdcit spokoj dzieki oczekiwaniom
na obnizki stop procentowych w USA i na pakiety rzagdowe dla zadtuzonych posiadaczy
nieruchomosci. Rynek byt pod wptywem znaczacych ruchow wewnatrzsektorowych, np. w
sektorze paliwowym PKN notowat wzrost o 4%, podczas, gdy Lotos i MOL spadty
odpowiednio 0 17% i 10%. Uwazamy, ze zmiennos¢ pozostanie na wysokim poziomie i
bedziemy dalej obserwowac¢ duze réznice w zachowaniu spétek pomiedzy i wewnatrz
poszczegolnych sektorow.

Polskie fundusze akcji

2007/09/02 MTD YTD
Nordea - PKO/Credit Suisse Akcji -3.84% 2217%
Nordea - UniKorona Akcje -4.32% 20.50%
Nordea UFK Akcji -2.93% 20.14%
Nordea - Arka BZ WBK Akcji -5.63% 18.99%
Nordea - Skarbiec Akcja -4.68% 18.69%
\__Nordea - ING Akgji -2.99% 15.69% /
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Nordea w poréwnaniu do funduszy TFI

Fundusze akcyjne Stopa zwrotu
YTD 2007 31 sier 07
Legg Mason 31.27%
PKO/Credit Suisse Akcji 2217%

BPH Akgiji 21.64%
UniKorona Akgji 20.50%

AlG Akcji 20.42%
Nordea UFK Akgcji 20.14%
Millennium Akcji 19.73%

Arka BZ WBK Akgiji (A) 18.99%
Skarbiec Akcja 18.69%
SEB3 Akcji : 18.35%
Pioneer Akcji Polskich 16.77%

ING Akcji typ A,B 15.69%

KBC Akcyjny FIO 15.53%

PZU Krakowiak AKcji 14.84%
DWS Akgiji 12.65%
Allianz Akcji 12.05%

\_ ‘ J

Krajowe fundusze akcyjne zachowywaty sie raczej odmiennie przy duzym znaczeniu
selekcji spotek. Fundusz akcyjny Nordea miat bardzo dobry wynik w poréwnaniu do
konkurencji. Fundusz Nordea stracit -3% przy Sredniej rynkowej -5%, gtdwnie dzieki
przewazeniu w spoétkach paliwowych i defensywnych. W poréwnaniu do funduszy TFlI,
fundusz Nordea zajmuje nieztg 6 pozycje od poczatku roku. W dalszym ciggu bedziemy
utrzymywac defensywne zaangazowanie w akcje, poniewaz rynek jest nadal nerwowy i
apetyt na ryzyko znalazt sie pod presjg. Uwazamy, ze pozostata czes¢ roku bedzie trudna
dla polskich akcji, a inwestorzy powinni zachowac ostroznosc.
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Polskie fundusze akcji

2007/09/02 MTD YTD
Nordea - PKO/Credit Suisse Akcji -3.84% 22.17%
Nordea - UniKorona Akcje -4.32% 20.50%
Nordea UFK Akcji -2.93% 20.14%
Nordea - Arka BZ WBK Akgiji -5.63% 18.99%
Nordea - Skarbiec Akcja -4.68% 18.69%
\__Nordea - ING Akgji -2.99% 15.69% /

Miedzynarodowy rynek akcji réwniez ucierpiat w sierpniu. Najstabiej zachowywaty sie rynki
wschodzace Dalekiego Wschodu, gdzie obawy spowolnienia w USA ostabity sentyment do
spoétek eksportowych. Stany Zjednoczone zachowaty sie lepiej, szczegolnie pod koniec
miesigca. Uwazamy, ze rynki Dalekiego Wschodu do konhca roku bedg zachowywaty sie
lepiej niz USAi rynki europejskie.

Fundusze obligacyjne

Polski rynek obligacji w sierpniu znowu byt pod presjg. Rentownosci wzrosty o 10-20
punktéw bazowych wzdtuz catej krzywej, cho¢ najmocniej ucierpiat dtugi koniec krzywej
rentowno$ci. Duze podwyzki ptac w Polsce i rosngce oczekiwania inflacyjne zmusity Bank
Centralny do kolejnej podwyzki stopy procentowej do 4,75%. Prawdopodobienstwo
dalszych podwyzek czyni rynek obligacji ryzykownym w najblizszym czasie, totez dalej
bedziemy utrzymywac niskg wrazliwo$¢ na zmiany stop procentowych w naszych
portfelach.
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Polskie fundusze obligacji

\ Nordea - Skarbiec Obligacja

2007/09/02 MTD YTD
Nordea UFK Bezpiecznego Inwestowania 0,08 % 2,18 %
Nordea Krajowy Instrumentéw Diuznych 0,15 % 213 %
Nordea - UniKorona Obligacje -0,30 % 1,24 %
Nordea - ING Obligacji 0.03 % 1,06 %
Nordea - PKO/Credit Suisse Obligac;ji -0,05 % 0,33 %
-0,44 % 0,20 %

Fundusze Rynku Pienieznego

N

2007/09/02 MTD YTD
Nordea UFK Gwarantowany 0,02 % 2,70 %
Nordea - UniKorona Pieniezny 0,26 % 2,42 %
Nordea - Skarbiec Kasa 0,31 % 2,23 %
Nordea - ING Gotowkowy 0.29 % 2,05 %
Nordea - PKO/Credit Suisse Skarbowy 0,29 % 1,82 %

W portfelu miedzynarodowym rowniez utrzymujemy krotki czas trwania obligacji i
konserwatywne nastawienie do rynkow kredytowych. Fundusz Nordea Obligacji Wysokiej
Rentownosci ucierpiat z powodu rosngcych stop i rosngcych spredow (marz obligacji
korporacyjnych do obligacji rzadowych). Pozostajac pozytywnie nastawionym w diugim
terminie w dalszym ciggu wierzymy w ostrozne podejscie do obligacji wysokiej rentownosci

do konca tego roku.
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Miedzynarodowe Fundusze Instrumentéw Diuznych

2007/09/02 MTD YTD
Miedzynarodowy Fundusz Instrumentéw Dtuznych 0,03 % 1,69 %
Nordea - Europejskich Papieréw Dtuznych Wysokiej Rentownosci 1,00 % -1,19 %

Fundusze stabilnego wzrostu

Fundusze stabilnego wzrostu (split pomiedzy akcje i obligacje) w naszej ofercie pokazujg
generalnie dobre wyniki. Jednak wyniki na rynku akcji majg znaczacy wptyw na wyniki tych

funduszy. W ostatnim miesigcu fundusz Nordea Stabilnego Wzrostu miat bardzo

przyzwoity wynik.

Fundusze stabilnego wzrostu

2007/09/02 MTD YTD
Nordea - Skarbiec Ill Filar -1,49 % 8,77 %
Nordea - PKO/Credit Suisse Stabilnego Wzrostu -1,40 % 8,63 %
Nordea - Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu -1,75 % 8,55 %
Nordea Stabilnego Wzrostu -0,43 % 8,13 %
Nordea - UniStoProcent Bis -0,38 % 7,49 %
Nordea - ING Stabilnego Wzrostu Emerytura Plus -1,18 % 6,03 %
\ Nordea - UniStoProcent Plus -1,40 % 2,87 %
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Fundusze zrownowazone

W przypadku funduszy zréwnowazonych (podziat pomiedzy akcje i obligacje), fundusze
Nordea zachowywaty sie relatywnie dobrze. Szczegdlnie Nordea Zrownowazony, ktéry ma
40 procentowg alokacje w akcjach i Nordea Zréwnowazony Fundusz Funduszy
zachowywaty sie przyzwoicie. Mimo zamieszania na miedzynarodowym rynku
nieruchomosci fundusz ING spétek budowlanych zachowywat sie rowniez catkiem dobrze.

Fundusze akcyjne Stopa zwrotu
YTD 2007 31 sier 07
2007/09/02 ’ MTD YTD
Nordea - UniKorona Zréwnowazony 2,74 % 11,83 %
Nordea - Arka BZ WBK Zréwnowazony -3,79 % 11,30 %
Nordea Fundusz Zréwnowazony -1,18 % 11,06 %
Nordea Fundusz Funduszy Zré6wnowazony -0,71 % 10,99 %
Nordea Krajowy Fundusz Zré6wnowazony 1,75 % 10,96 %
Nordea - ING Selektywny -1,60 % 10,29 %
Nordea - Skarbiec Waga Zréwnowazony -2,51 % 9,38 %
Nordea - PKO/Credit Suisse Zréownowazony -2,82 % 9,20 %
Nordea - ING Zréwnowazony : -1,89 % 8,27 %
Nordea - Pioneer Mix 60 -3,24 % 5,60 %
Nordea - ING Budownictwa i Nieruchomosci -1,01 % 5,30 %
Nordea - Pioneer Mix 40 -2,43 % 3,97 %
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Fundusze dynamiczne

Fundusze Dynamiczne

2007/09/02 MTD YTD
Nordea UFK Dynamiczny -1,01 % 22,55 %
Nordea Fundusz Funduszy Agresywny -1,07 % 14,75 %
K Nordea - UniAktywna Alokacja (95%) -4,27 % 5,02 %

J

Fundusze inwestycji alternatywnych

Fundusz Nordea dynamiczny zachowywat sie catkiem dobrze mimo znacznej zmiennosci.
Z powodu bardzo dobrej taktyki alokacyjnej, fundusz dynamiczny Nordea ma stope zwrotu
od poczatku roku duzo lepsza niz wiekszos¢ funduszy akcyjnych, wigczajac TFI.

Nasze nowe fundusze inwestycji alternatywnych zachowywaty sie dobrze w tym dos¢
trudnym miesigcu. Fundusz surowcowy w dalszym ciggu ma bardzo dobry rezultat od
poczatku roku, podczas gdy fundusz nieruchomosci ucierpiat z powodu problemoéw na
miedzynarodowych rynkach nieruchomosci. W dalszym ciggu uwazamy, ze surowce bedg
atrakcyjng inwestycjg, réwniez miedzynarodowe papiery wartosciowe spotek
nieruchomosciowych zaczynajg wygladac¢ interesujgco w poréwnaniu do papierow

polskich, np. GTC wzrosto od poczatku roku 0 5%.

Fundusze Inwestycji Alternatywnych

2007/09/02 MTD YTD
Nordea / Schroders Surowcowy -0,07 % 7,09 %
Nordea / Schroders Nieruchomosci 0,42 % -7,06 %




