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Nadzien 30 czerwca 2007 r. dokonano kolejnej
miesigczne] wyceny certyfikatow
inwestycyjnych Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego, zgodnie z ktdra
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na
2.631,26 zl, co oznacza wzrost o 1,71% w
stosunku do wyceny z 31 maja. Od poczatku
dziatalnosci Fundusz uzyskat stope zwrotu w
wysokosci 163,13%.

Stopa zwrotu 30.06.07-31.05.07 [%]
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Indeks rynku akgc;ji*

Investor FIZ Depozyt**

* Indeks rynku akcji - Warszawski Indeks Gietdowy WIG (bez prowizji i optat)
** 6-miesieczna lokata terminowa - $rednio w 20 najwiekszych bankach

W czerwcu mieliSmy do czynienia na §wiatowym rynku
finansowym z duza niepewnoscia co do dalszego kierunku
indeksow, obligacji, walut i surowcow. Inwestorzy z
niepokojem patrzyli na dane mowiace o inflacji, co
odzwierciedlalo si¢ spadkiem cen obligacji i wzrostem
rentownosci (USA 5,1%, UE 4,6%). Znamienne jest
przetamanie dlugoterminowego trendu spadku rentownosci
obligacji amerykanskich co w przysztosci moze tez
zwiastowac gorsze czasy dla akcji. Na razie jednak akcje na
swiatowych gietdach oscyluja wokot szczytow.

W czerwcu najstabiej wypadla gielda chinska (-7%) i
amerykanska (S&P-1,7%), anajmocniej brazylijska (+4%) i
polska (+3,95%). W Polsce najwazniejsza informacja byta
podwyzka stop procentowych przez RPP (podstawowa
stopa 4,5%). Decyzja ta wynikata z obawy przed nasileniem
si¢ presji inflacyjnej. Dynamicznie ro$nie bowiem
zatrudnienie i ptace, podczas gry wydajnos¢ wzrasta w
tempie zdecydowanie mniejszym. Zapewne bez ograniczen
w wydatkach budzetu sytuacja makroekonomiczna moze si¢
pogarszaé, gdyz wydatki konsumenckie powinny by¢
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rownowazone przez mniejsze wydatki panstwa. W innym
razie dalsze podwyzki stop beda nieuniknione (prognozy
moéwia nawet o poziomie 8%!), a to spowoduje problemy z
dalszym dynamicznym wzrostem gospodarczym, bo
wzrosng koszty finansowania zarowno przedsigbiorstw jak
i gospodarstw domowych. Dla przecigtnego Kowalskiego
moze to oznacza¢ znaczne obnizenie zdolnosci kredytowej
lub niemozno$¢ sptaty rat kredytu hipotecznego.
Potwierdzaja to dane o wzroscie zadluzenia sektora
finansow publicznych o 8,2% w skali roku. Z pozytywnych
informacji po raz kolejny obnizyta si¢ stopa bezrobocia,
ktora wyniosta w maju 13%.

Zmiana wartosci inwestycji 30.06.07-22.09.05 [zi]
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WI - warto$¢ inwestycji na dany dzien (po podziale z dnia 1 czerwca 2006 r.)

Na wynik Investor FIZ w czerwcu najbardziej zawazyta
gwaltowna korekta z poczatku miesiaca, a najwigksze
spadki na $wiatowych gietldach mialy miejsce w $wigto
Bozego Ciala. Fundusz zakonczyl miesiac blisko 2%
wzrostem, a czerwiec byt dziewiatym z rzedu rosnacym
miesiacem. Obecnie w naszej ocenie najatrakcyjniejsze
wyceny spotek sa w takich krajach jak Brazylia, Turcja,
Chiny, region Azji i Niemcy, gdzie wiele firm wkracza w
faz¢ dynamicznego wzrostu. I to tam koncentrujemy
obecnie inwestycje, co w naszej opinii powinno pozwoli¢
utrzymac si¢ nam na dlugoterminowej $ciezce wzrostu.
Tymczasem wyceny polskich spotek odrywaja si¢ od
fundamentow, co w dtuzszym okresie musi skutkowaé
dotkliwa korekta. Tak wigc, na wyniki w przysztosci
najwigkszy wplyw bedzie miat trafny wybor spolek spoza
Polski. Staramy si¢ réwniez, dzigki podej$ciu typowo
fundamentalnemu ogranicza¢ ryzyko, kupujac spotki w
najciekawszych 1 niedocenionych branzach (np.
technologiczna, bankowa). Wydaje si¢ réwniez, ze ztoto i
srebro moga konczy¢ sezonowy spadek notowan, czemu
powinien sprzyjac¢ spadek kursu dolara.

Przedstawione materiaty dotyczace Investor FIZ maja wytacznie charakter promocyjny i nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych wynikow w przysztosci. Podane wyniki nie uwzgledniaja optaty
dystrybucyjnej i podatkéw. Stopa zwrotu zostata obliczona jako: [wycena certyfikatow na koniec okresu/wycena certyfikatow na poczatek okresu - 1], na podstawie miesiecznych wycen certyfikatow
podawanych do publicznej wiadomosci. Fundusz jest dla inwestorow chcacych podjac wieksze ryzyko inwestycyjne w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu. Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjna
wartos$c certyfikatow moze podlega¢ wahaniom. Jedynym prawnie wigzacym dokumentem, zawierajacym m.in. szczegotowe dane finansowe oraz informacje o czynnikach ryzyka, jest Prospekt emisyjny

dostepny na stronach internetowych www.investors.pl i www.bgz.pl oraz w siedzibie Investors TFI S.A.



