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Inwestycyjny - wrzesien 2007

Rynek akcji

Wrzesien przyniost niewielkg zmiane WIGu o -0.6%. Jednoczesnie nastgpita znaczna
zmiana preferencji inwestorow w odniesieniu do duzych i Srednich/matych spotek. Indeks
duzych spétek WIG20 wzrést o 1%, podczas gdy MIDWIGS80 spadt o 4.3%. Ta roznica byta
spowodowana zmiang nastawienia do ryzyka, ktora rozpoczeta sie podczas letnigj
wyprzedazy. Inwestorzy sg mniej pewni, plynnoS¢ stala sie cenna w tym sensie, ze
inwestorzy wolg kupowac spoiki, ktére mozna sprzedac, gdy sprawy przyjma zty obrét.

JesteSmy ostroznie optymistyczni co do rynku, poniewaz wydaje sie, ze banki centralne
podtrzymajg gospodarki, gdyby pojawity sie obawy dotyczace rynku nieruchomosci,
podobnie jak to byto w USA. Zasilenie ptynnoscig przez banki centralne prawdopodobnie
pomoze rynkom wschodzgcym takim jak Polska. Ponadto rynek polski wrdst ostatnio mnie;
niz inne rynkiwschodzgce, co powinno go wzmocnic.

Jednocze$nie uwazamy, ze rynek pozostanie niestabilny z potencjalnie duzymi
przesunieciami pomiedzy sektorami. Nie jesteSmy wielbicielami deweloperdéw, instytuciji
finansowych wrazliwych na stopy procentowe i sektora handlu detalicznego. Wolimy
budownictwo infrastrukturalne, dobra trwate i surowce.

Stopa zwrotu na 28.09.2007

Fundusze akcji 1 3 od

ot o poczatku
miesiac INESEE

a a roku
Nordea - PKO/Credit Suisse Akcji 0.62 % -6.92 % 22.04 %
Nordea - UniKorona Akcje 1.98 % -6.90 % 21.81 %
Nordea - Skarbiec Akcja 2.70 % -6.18 % 20.61 %
Nordea - Arka BZ WBK AKcji 3.88 % -4.28 % 20.14 %
Nordea Akcji 1.61 % 538 % 19.52 %
Nordea - ING Akcji 0.31% -8.56 % 13.56 %

\_ Nordea - ING Selektywny -0.22 % -5.18 % 838% )
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Nordea w poréwnaniu do funduszy TFI

Fundusze akcji

Od poczatku roku

Legg Mason
PKO/Credit Suisse Akcji
UniKorona Akcji

BPH Akciji

Skarbiec Akcja

Arka BZ WBK Akcji (A)
Nordea UFK Akcji

AIG Akgiji

SEB3 Akcji

Millennium Akcji

Pioneer Akcji Polskich
DWS Akgciji

KBC Akcyjny FIO
PZU Krakowiak Akcji
ING Akcji typ A,B
Allianz Akcji
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Stopa zwrotu
28 wrz 07

30.52 %
22.04 %
2181 %
21.01%
20.61 %
20.14 %
19.52 %
18.90 %
18.40 %
17.79 %
16.12 %
15.30 %
14.63 %
13.85%
13.56 %
10.93 %

J

Fundusz zarzgdzany przez Nordea miat dobry wynik 1.6%, podczas gdy WIG -0.6%. W
poréwnaniu do TFI fundusz akcyjny Nordea uzyskat w 2007 roku stope zwrotu,

poréwnywalng z lepsza potowa funduszy.

Stopa zwrotu na 28.09.2007

Miedzynarodowe fundusze akcji 1
miesigc
Nordea Dalekowschodnich Akcji Plus 5.26 %
Nordea HSBC Akcji Azjatyckicj z wytaczeniem Japonii 8.20 %
Nordea Potnocnoamerykanskich Akcji Plus 0.09 %
Nordea Akcji Matych Spétek Skandynawskich -0.26 %

3
miesigce

3.70 %
12.08 %
-8.00 %
-4.23%

od
poczatku
roku

23.11%
2241 %
-6.51 %
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Miedzynarodowe rynki akcji wzrosty we wrze$niu, z najwyzszg notg rynkow
dalekowschodnich. Byto to zgodne z naszymi oczekiwaniami i spowodowane generalnym
popytem na rynkach wschodzgcych po 50 punktowej obnizce stép procentowych,
dokonanejprzez FED.

Fundusze obligacyjne

Polski rynek obligacji wzrost lekko we wrzesniu, przy czym obligacje o diugim terminie
wykupu zachowywaly sie lepiej niz te o krotkim. Rentownos$c obligacji  10-letnich spadta o
0.1% w ciggu miesigca. Przy aktualnej rentownosci 5.75% dla obligacji 5-letnich mamy
wrazenie, ze rynek wycenia je wlasciwie, bedgc pod wptywem Swiatowych obnizek stop z
jednej strony, a krajowymi czynnikami podnoszacymi rentownos$¢ z drugiej. Nadal
utrzymujemy kroétki czas trwania portfela w funduszu.

Stopa zwrotu na 28.09.2007

Fundusze obligacji 1 3 od
i i poczatku
miesigc miesigce

2 a roku

Nordea Bezpiecznego Inwestowania 0.49 % 1.07 % 2.59 %
Nordea - UniKorona Obligacje 0.82 % 0.97 % 2.05%
Nordea - ING Obligaciji 0.46 % 0.81 % 1.53 %
Nordea - Skarbiec Obligacja 0.91 % 0.89 % 1.13 %
Krajowy Fundusz Instrumentéw Diuznych 0.22 % 0.62 % 0.95 %
\ Nordea - PKO/Credit Suisse Obligacji 0.39 % 0.65 % 0.74 %
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Stopa zwrotu na 28.09.2007

Fundusze gotowkowe 1 3 od
e P poczatku
miesigc miesigce
2 a roku
UFK Gwarantowany 0.38 % 1.07 % 3.04 %
Nordea - UniKorona Pieniezny 0.40 % 0.98 % 2.78 %
Nordea - Skarbiec Kasa 0.32 % 0.93 % 2.53 %
Nordea - ING Gotowkowy 0.32 % 0.88 % 2.33%
k Krajowy PKO/Credit Suisse Skarbowy 0.27 % 0.81 % 2.07 % )

W miedzynarodowych funduszach obligacji rowniez utrzymujemy krotki czas trwania
portfela i konserwatywne podejscie do rynkéw kredytowych. Fundusz obligacji wysokiej
rentownosci, zarzadzany przez Nordea, ucierpiat w tym roku na skutek wzrostu stop i
zwiekszajacych sie spreadow. Zachowujgc pozytywne nastawienie w dtuzszym okresie,
nadal wierzymy w ostrozne podejscie do inwestycji w wysokorentowne obligacje do konca
roku.

Stopa zwrotu na 28.09.2007

Miedzynarodowe fundusze akcji

od
poczatku
roku

1 3
NESET miesigce

Nordea Miedzynarodowy Fundusz Instrumentow -0.06 % 0.62 % 0.25%
Dtuznych
Nordea - UniKorona Pienigzny 0.02 % -2.30 % -0.86 %
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Fundusze stabilnego wzrostu

Fundusze stabilnego wzrostu (zawierajgce akcje i obligacje) znajdujgce sie w naszej
ofercie miaty dobry miesigc. Pozytywna sytuacja na rynku akcji i spadajace rentownosci
przyczynity sie do znakomitego wyniku.

Stopa zwrotu na 28.09.2007

Fundusze stabilnego wzrostu 1 3 od
e i poczatku
miesiac miesiace

. & roku
Nordea - Skarbiec IlI Filar 1.25% -1.61 % 9.53 %
Nordea - Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 2.19% 0.15% 9.49 %
Nordea - PKO/Credit Suisse Stabilnego Wzrostu 0.30 % -2.64 % 8.69 %
Nordea - Portfel Stabilnego Wzrostu 0.83 % -2.12% 8.49 %
Nordea - UniStoProcent Bis 0.52 % 0.16 % 7.92 %
Nordea - ING Stabilnego Wzrostu 0.78 % -2.24 % 6.04 %

\ Nordea - UniStoProcent Plus 1.01% -0.87 % 3.57 % )

Fundusze zrownowazone

W funduszach zréwnowazonych (zawierajgcych akcje i obligacje) fundusze Nordea
uzyskaty relatywnie dobre wyniki. Ogoélne problemy na miedzynarodowym rynku
nieruchomosci uderzyty w fundusz ING Budownictwa i Nieruchomosci.
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Stopa zwrotu na 28.09.2007

Fundusze zréwnowazone 1 3 Odtk
miesigc miesigce pofozlflu u
Nordea - UniKorona Zréwnowazony 2.06 % -3.60 % 13.22 %
Nordea - Arka BZ WBK Zréwnowazony 2.85% -3.14 % 12.18 %
Nordea - Portfel Zréwnowazony 1.15% -3.57 % 11.34 %
Nordea UFK Zréwnowazony 0.99 % -1.49 % 11.21 %
Nordea Krajowy Fundusz Zréwnowazony 0.92 % -3.28% 10.74 %
Nordea - Skarbiec Waga Zréwnowazony 1.59 % -3.06 % 10.51 %
Nordea - PKO/Credit Suisse Zréwnowazony 0.61 % -4.19 % 9.44 %
Nordea - ING Zréwnowazony 0.98 % -4.01 % 7.97 %
Nordea - Pioneer Mix 60 1.82% -4.04 % 5.68 %
Nordea - ING Budownictwa i Nieruchomosci -0.22 % -8.31 % 4.76 %
K Nordea - Pioneer Mix 40 1.43% -2.74 % 4.23 % Y,

Fundusze dynamiczne

Stopa zwrotu na 28.09.2007

Fundusze aktywnej alokacji 1 3 od
e e poczatku
IS NESEE
& & roku
Nordea - Dynamiczny 0.80 % -3.53 % 22.78 %
Nordea - Portfel Agresywny 1.29% -5.33% 14.90 %

Nordea - UniAktywna Alokacja (95%) 1.05 % -5.68 % 5.83 %
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Fundusze akcji Stopa zwrotu
Od poczatku roku 28 wrz 07
Nordea Dynamic 22.78 %

Ccu 19.60 %
SKOK Active 17.33 %

ING 13.07 %
LUKAS Dynamic 13.69 %
BPH Active 10.63 %
Allianz Aktive 8.51 %
Unikorona Aktive 5.83 %
KBC Aktive 5.36 %

\ : J

Fundusze dynamiczne uzyskaty dobre wyniki we wrzes$niu. Fundusz Nordea Dynamiczny
jestnadal najlepszy na rynku wigczajac TFI.

Fundusze inwestycji alternatywnych

Fundusze alternatywnych inwestycji zanotowaty bardzo dobre wyniki we wrzes$niu
zwlaszcza fundusz surowcowy, ktéry uzyskat stope zwrotu 9.6% w jednym miesigcu, z
powodu silnej hossy na r6znych surowcach. Rowniez fundusz nieruchomosci odbit sie po
trudnym okresie.

Stopa zwrotu na 28.09.2007

Fundusze alternatywne 1 3 od

poczatku

miesiac miesiace
a a roku

Nordea Schroders Surowcowy 9.57 % 10.43 % 15.49 %

Nordea Schroders Nieruchomosci 2.37% 241 % -5.30 %




