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Nadzien 31 sierpnia 2007 r. dokonano kolejnej
miesigczne] wyceny certyfikatow
inwestycyjnych Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego, zgodnie z ktdra
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na
2.535,29 zt (po korekeie), co oznacza spadek o
3,82% w stosunku do wyceny z 31 lipca. Od
poczatku dziatalno$ci Fundusz uzyskat stope
zwrotu w wysokosci 153,53%.
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Indeks rynku akcji* Investor FIZ Depozyt™

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

W sierpniu najwigkszym wydarzeniem bylo zalamanie na
rynku finansowym zwiazane z kredytami hipotecznymi w
Stanach Zjednoczonych. Dzisiaj emocje powoli opadaja 1
widaé, ze problemy konsumentow w USA moga mieé
przetozenie na gospodarke dopiero w nastgpnych miesiacach.
Patrzac na zmiany indeksow akcji cigzko mowi¢ o jakims
istotnym zatamaniu (Niemcy +0,7%, Dow Jones + 1,1%,
Brazylia +0,8%, Japonia -3,9%). W zupelnie innym miejscu sa
Chiny, gdzie indeks pod koniec miesiaca niejednokrotnie
pobijat rekordy wszechczaséw (+ 16,7%). Z tego wnioskowaé
mozna, ze tak naprawdg nic si¢ nie stalo i realna gospodarka
radzi sobie dalej bardzo dobrze. Trzeba si¢ zgodzi¢ rowniez z
tym, ze obecnie motorami wzrostu nie jest USA, a rynki
wschodzace czyli Chiny (PKB +12%), Indie (+9%), Rosja
(+7%) 1 Brazylia (+3,5%). Do tego dochodzi Europa
Srodkowo-Wschodnia (+5%). Dopoki te gospodarki maja si¢
dobrze, a che¢¢ ich mieszkancow do konsumpcji i rozwoju jest
wielka, to gospodarka §wiatowa szybko nie wyhamuje. Jesli
wigc powrdcimy do hossy, a Ameryka nie bedzie wielkim
hamulcowym to jest szansa na przedtuzenie wzrostow nawet o
dwa lata.

W sierpniu obserwowaliémy wrecz niespotykany wzrost
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wahan indeksow, co istotnie przetozyto si¢ rowniez na wyniki
funduszu, gdyz znacznie ograniczylo skuteczno$¢ naszej
strategii zabezpieczajacej. Szczegdlnie dotyczy to rynku
brazylijskiego, gdzie podczas jednej sesji indeks spadat o 10%,
a nastepnie odrobit straty. Podobnie byto z rynkiem chinskim,
ktéry w kilka dni zanurkowat 10%, aby nastgpnie urosna¢ o
20%. Polska gietda bardzo mocno odczuta pogorszenie
nastrojow na $wiatowych rynkach (Wig -4,7%, Wig20 -3,6%,
mWig40 -5,7%). Prawdopodobnie sierpien byl pierwszym
stabszym miesigcem jesli chodzi o wplywy do funduszy, co
nalezy bacznie obserwowac¢, gdyz ostatnie rekordowe wplywy
mialy bardzo duze znaczenie na koniunkturg. Reszta danych

Zmiana wartosci inwestycji 31.08.07-22.09.05 [zl]
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WI - warto$¢ inwestycji na dany dzien (po podziale z dnia 1 czerwca 2006 .)

makroekonomicznych byta neutralna dla rynku i
prawdopodobnie dopiero dane za sierpien pokaza co$ wigce;j.
Po bardzo dobrym wyniku osiagnigtym w lipcu (+0,18%)
przy spadkowym rynku, w sierpniu fundusz ponidst strate, na
ktora najwigkszy wptyw miata olbrzymia zmienno$¢ rynkéw,
ktoéra ograniczyla skuteczno$¢ strategii zabezpieczajace;j.
Nasze przewidywania o zblizajacej korekcie si¢ sprawdzity, a
w szczegblnosci o przewartos§ciowaniu matych i $rednich
spotek w Polsce. Dobrym ruchem bylo wigc state
zmniejszanie zaangazowania w akcjach polskich. Nadal
uwazamy, ze najbardziej interesujacymi rynkami sa Turcja,
Brazylia i Chiny. Szczegolnie cickawy jest sektor bankowy w
dwoch pierwszych krajach, gdzie s bardzo wysokie realne
stopy procentowe (okoto 10%), co jest w dluzszym
horyzoncie nie do utrzymania, czyli prawdopodobnie kraje te
czekaja istotne obnizki stdp, a to z kolei powinno by¢ bardzo
korzystne dla sektora bankowego. Poziomy cen bankow
osiagnigte w trakcie trwania korekty w obu krajach oceniamy
jako bardzo korzystne i dajace duzy potencjal zyskow.
Oczywiscie caty czas bacznie obserwujemy sytuacje
makroekonomiczna, ktéra bedzie miata kluczowy wptyw na
koniunkturg gietdowa.

Przedstawione materiaty dotyczace Investor FIZ majq wytacznie charakter promocyjny i nie stanowia gwarancji realizacji celu inwestycyjnego ani osiagniecia podobnych wynikow w przysztosci. Uczestnik
funduszu musi sie liczy¢ z mozliwoscia poniesienia straty. Podane wyniki nie uwzgledniaja optaty dystrybucyjnej i podatkow. 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 podjaé wieksze ryzyko
inwestycyjne w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu. Ze wzgledu na stosowana polityke inwestycyjna wartos¢ 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 TFIS.A.



