
Na dzie 2007 r. dokonano kolejnej
m i e s i

co oznacza wzrost o 1,71% w
stosunku do wyceny z 31 maja. Od pocz

ñ 30 czerwca
ê c z n e j w y c e n y c e r t y f i k a t ó w

inwes tycy jnych Inves to r Funduszu
Inwestycyjnego Zamkniêtego, zgodnie z któr¹
wartoœæ jednego certyfikatu ustalono na
2.631,26 z³,

¹tku
dzia³alnoœci Fundusz uzyska³ stopê zwrotu w
wysokoœci 163,13%.

równowa¿one przez mniejsze wydatki pañstwa. W innym
razie dalsze podwy¿ki stóp bêd¹ nieuniknione (prognozy
mówi¹ nawet o poziomie 8%!), a to spowoduje problemy z
dalszym dynamicznym wzrostem gospodarczym, bo
wzrosn¹ koszty finansowania zarówno przedsiêbiorstw jak
i gospodarstw domowych. Dla przeciêtnego Kowalskiego
mo¿e to oznaczaæ znaczne obni¿enie zdolnoœci kredytowej
lub niemo¿noœæ sp³aty rat kredytu hipotecznego.
Potwierdzaj¹ to dane o wzroœcie zad³u¿enia sektora
finansów publicznych o 8,2% w skali roku. Z pozytywnych
informacji po raz kolejny obni¿y³a siê stopa bezrobocia,
która wynios³a w maju 13%.

W czerwcu mieliœmy do czynienia na œwiatowym rynku
finansowym z du¿¹ niepewnoœci¹ co do dalszego kierunku
indeksów, obligacji, walut i surowców. Inwestorzy z
niepokojem patrzyli na dane mówi¹ce o inflacji, co
odzwierciedla³o siê spadkiem cen obligacji i wzrostem
rentownoœci (USA 5,1%, UE 4,6%). Znamienne jest
prze³amanie d³ugoterminowego trendu spadku rentownoœci
obligacji amerykañskich co w przysz³oœci mo¿e te¿
zwiastowaæ gorsze czasy dla akcji. Na razie jednak akcje na
œwiatowych gie³dach oscyluj¹ wokó³ szczytów.
W czerwcu najs³abiej wypad³a gie³da chiñska (-7%) i
amerykañska (S&P-1,7%), a najmocniej brazylijska (+4%) i
polska (+3,95%). W Polsce najwa¿niejsz¹ informacj¹ by³a
podwy¿ka stóp procentowych przez RPP (podstawowa
stopa 4,5%). Decyzja ta wynika³a z obawy przed nasileniem
siê presji inflacyjnej. Dynamicznie roœnie bowiem
zatrudnienie i p³ace, podczas gry wydajnoœæ wzrasta w
tempie zdecydowanie mniejszym. Zapewne bez ograniczeñ
w wydatkach bud¿etu sytuacja makroekonomiczna mo¿e siê
pogarszaæ, gdy¿ wydatki konsumenckie powinny byæ

Na wynik Investor FIZ w czerwcu najbardziej zawa¿y³a
gwa³towna korekta z pocz¹tku miesi¹ca, a najwiêksze
spadki na œwiatowych gie³dach mia³y miejsce w œwiêto
Bo¿ego Cia³a. Fundusz zakoñczy³ miesi¹c blisko 2%
wzrostem, a czerwiec by³ dziewi¹tym z rzêdu rosn¹cym
miesi¹cem. Obecnie w naszej ocenie najatrakcyjniejsze
wyceny spó³ek s¹ w takich krajach jak Brazylia, Turcja,
Chiny, region Azji i Niemcy, gdzie wiele firm wkracza w
fazê dynamicznego wzrostu. I to tam koncentrujemy
obecnie inwestycje, co w naszej opinii powinno pozwoliæ
utrzymaæ siê nam na d³ugoterminowej œcie¿ce wzrostu.
Tymczasem wyceny polskich spó³ek odrywaj¹ siê od
fundamentów, co w d³u¿szym okresie musi skutkowaæ
dotkliw¹ korekt¹. Tak wiêc, na wyniki w przysz³oœci
najwiêkszy wp³yw bêdzie mia³ trafny wybór spó³ek spoza
Polski. Staramy siê równie¿, dziêki podejœciu typowo
fundamentalnemu ograniczaæ ryzyko, kupuj¹c spó³ki w
najciekawszych i niedocenionych bran¿ach (np.
technologiczna, bankowa). Wydaje siê równie¿, ¿e z³oto i
srebro mog¹ koñczyæ sezonowy spadek notowañ, czemu
powinien sprzyjaæ spadek kursu dolara.

INVESTOR
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIÊTY

(30.06.07-31.05.07)

Przedstawione materia³y dotycz¹ce Investor FIZ maj¹ wy³¹cznie charakter promocyjny i nie stanowi¹ gwarancji osi¹gniêcia podobnych wyników w przysz³oœci. Podane wyniki nie uwzglêdniaj¹ op³aty
dystrybucyjnej i podatków. Stopa zwrotu zosta³a obliczona jako: [wycena certyfikatów na koniec okresu/wycena certyfikatów na pocz¹tek okresu - 1], na podstawie miesiêcznych wycen certyfikatów
podawanych do publicznej wiadomoœci. Fundusz jest dla inwestorów chc¹cych podj¹æ wiêksze ryzyko inwestycyjne w oczekiwaniu wy¿szej stopy zwrotu. Ze wzglêdu na stosowan¹ politykê inwestycyjn¹
wartoœæ certyfikatów mo¿e podlegaæ wahaniom. Jedynym prawnie wi¹¿¹cym dokumentem, zawieraj¹cym m.in. szczegó³owe dane finansowe oraz informacje o czynnikach ryzyka, jest Prospekt emisyjny
dostêpny na stronach internetowych www.investors.pl i www.bgz.pl oraz w siedzibie Investors TFI S.A.

* Indeks rynku akcji - Warszawski Indeks Gie
** 6-miesi

³dowy WIG (bez prowizji i op³at)
êczna lokata terminowa - œrednio w 20 najwiêkszych bankach WI - wartoœæ inwestycji na dany dzieñ (po podziale z dnia 1 czerwca 2006 r.)
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Stopa zwrotu 30.06.07-31.05.07 [%] Zmiana wartoœci inwestycji 30.06.07-22.09.05 [z³]
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