
Na dzieñ 31 lipca dokonano kolejnej miesiêcznej wyceny 
certyfikatów Investor Funduszu Inwestycyjnego 
Zamkniêtego zgodnie z któr¹ wartoœæ jednego 
certyfikatu ustalono na 1.565,11 z³, co oznacza wzrost o 
0,24% w stosunku do wyceny z 30 czerwca. Od pocz¹tku 
roku Fundusz uzyska³ stopê zwrotu w wysokoœci 
42,71%. W lipcu Fundusz lokowa³ aktywa w instrumenty 
bezpieczniejsze. Zaanga¿owanie Funduszu na koniec 
lipca: akcje spó³ek krajowych ~20%,  zagranicznych 
surowcowych ~10% oraz pochodne ~2%. Pozosta³e 
aktywa ulokowane by³y w instrumentach bezpiecznych.

Spodziewane przez nas spowolnienie gospodarki 
œwiatowej nie kaza³o na siebie d³ugo czekaæ. PKB 
w USA, a tak¿e wiele innych danych 
jednoznacznie to potwierdzaj¹. Najbardziej 
niepokoj¹ce sygna³y dochodz¹ z rynku 
nieruchomoœci w USA, które mog¹ sugerowaæ 
nawet jego za³amanie. Trudno jest obecnie 
oszacowaæ skalê os³abienia oraz jego wp³yw na 
przysz³¹ inflacjê, jednak klimat do inwestowania w 
oczekiwaniu wzrostu cen papierów d³u¿nych w 
USA jest coraz bardziej sprzyjaj¹cy.

W lipcu wiêkszoœæ rynków podlega³a du¿ym wahaniom 
by zakoñczyæ miesi¹c na poziomach zbli¿onych do stanu 
z koñca czerwca. Sytuacja taka mo¿e siê utrzymywaæ ze 
wzglêdu na brak przekonania inwestorów do tego czy 
spowolnienie w USA prze³o¿y siê na ca³y œwiat, czy te¿ 
si³¹ napêdow¹ œwiatowej gospodarki stanie siê Europa i 
Azja. Obecnie przewa¿a ten ostatni pogl¹d, jednak trzeba 
pamiêtaæ, ¿e presja inflacyjna w USA nie maleje, co 
mo¿e oznaczaæ dalsze podwy¿ki stóp w USA i na 
œwiecie. W pozytywnym scenariuszu polska gie³da 
mog³aby wejœæ w now¹ falê hossy, inaczej obecne 
wzrosty mog¹ zostaæ wyhamowane.

Ceny metali w lipcu utrzymywa³y siê w trendzie 
bocznym. Najmocniej zachowuje siê cena miedzi, 
która po wzrostach z drugiej po³owy czerwca 
znajduje siê blisko majowych szczytów. Podobnie 
wygl¹da cynk buduj¹cy bazê pod dalsze wzrosty. 
Nieco s³absze by³y w lipcu metale szlachetne, 
jednak na kolejne miesi¹ce przypada sezonowy 
wzrost popytu, który powinien wp³yn¹æ na wzrost 
ich cen. Zaanga¿owanie Funduszu w spó³ki 
surowcowe utrzymuje siê wci¹¿ na wzglêdnie 
niskim poziomie, umiarkowana jest równie¿ 
d³uga pozycja w kontraktach na srebro i z³oto.
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(31.07.06 - 30.06.06)

Powy¿sza informacja nie stanowi oferty publicznej w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do 
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spó³kach publicznych. Dok³adne informacje dotycz¹ce Funduszu znajduj¹ siê w Statucie Funduszu, który jest 
dostêpny na stronach  internetowych  i  w  siedzibie  Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

* Indeks rynku akcji - Warszawski Indeks Gie³dowy WIG (bez prowizji i op³at)
** 6-miesiêczna lokata terminowa - œrednio w 20 najwiêkszych bankach = 2,64% rocznie, 30.06.2006 WI - wartoœæ inwestycji na dany dzieñ (po podziale z dnia 1 czerwca 2006 r.)
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Stopa zwrotu 31.07.06-30.06.06 [%] Zmiana wartoœci inwestycji 31.07.06-22.09.05 [z³]
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