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

co oznacza wzrost o 6,04% w
stosunku do wyceny z 30 kwietnia. Od
pocz

ñ 31 maja
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
2.587,13 z³,

¹tku dzia³alnoœci Fundusz uzyska³ stopê
zwrotu w wysokoœci 158,71%.

w tym szczególnie sektorów energetycznego i nowoczesnych
technologii. Ta tendencja potwierdza bardzo dobre perspektywy
dla spó³ek z bran¿y budowlano-monta¿owej.
Do najwa¿niejszych danych makroekonomicznych w zesz³ym
miesi¹cu nale¿y zaliczyæ marcowy wzrost nowych zamówieñ w
przemyœle w ca³ej Unii Europejskiej o 8,1% w skali roku.
Najciekawsze, ¿e najwiêkszy wzrost zamówieñ w przemyœle
odnotowa³y Polska (65,2%) i Rumunia (35,8%). Ze Stanów
Zjednoczonych nap³ynê³y uspakajaj¹ce informacje na temat
czynników wp³ywaj¹cych na wzrost inflacji, co oddala
mo¿liwoœæ dalszych podwy¿ek stóp procentowych. W Polsce wg
GUS liczba rozpoczêtych budów mieszkañ w okresie styczeñ-
kwiecieñ 2007 wzros³a o 66,1% r/r, a liczba pozwoleñ na budowê

Maj by³ bardzo dobrym miesi¹cem na œwiatowych gie³dach, co
by³o kontynuacj¹ reakcji na nap³ywaj¹ce od miesiêcy pozytywne
dane makroekonomiczne ze œwiatowej gospodarki. Zaczê³a siê te¿
zaznaczaæ ma³a przewaga krajów wysokorozwiniêtych, które
wchodz¹ w fazê przyspieszenia, czego przyk³adem jest boom w
gospodarce niemieckiej (wzrost indeksu we Frankfurcie +6,4%).
Zauwa¿amy te¿ zani¿one wyceny spó³ek krajów rozwiniêtych,
czego przyk³adem jest œredni wskaŸnik ceny akcji do zysku dla
najwiêkszych firm w USA na poziomie 18, podczas gdy w
szczycie hossy 2000 roku wynosi³ ponad 30. Bardzo podobnie
sytuacja wygl¹da w przypadku spó³ek europejskich. Generalnie
od kilku lat zyski firm najbardziej rozwiniêtych krajów ros³y
szybko, a ceny akcji zaczê³y to dyskontowaæ dopiero od pó³tora
roku. Ta tendencja jest te¿ odzwierciedlona w przep³ywach
œrodków do funduszy i oznacza wycofanie czêœci aktywów z
rynków rozwijaj¹cych siê na rzecz w³aœnie tradycyjnych
gospodarek (w ostatnim tygodniu maja 1,1 mld $). Inn¹ trwaj¹c¹
od pó³ roku tendencj¹ na rynkach rozwijaj¹cych siê jest olbrzymia
przewaga funduszy zwi¹zanych z nieruchomoœciami, do których
p³yn¹ najwiêksze œrodki kosztem funduszy zwi¹zanych z akcjami,

wzros³a o 52,8% r/r, co stanowi kolejny pozytywny argument dla
sektora budowlanego. Wydarzeniem by³ równie¿ poziom
wzrostu PKB w pierwszym kwartale a¿ o 7,4%. Warto
odnotowaæ tak¿e spadek stopy bezrobocia w kwietniu do 13,7%
wobec 14,4% w marcu.
W maju na wyniki funduszu wp³ynê³a istotnie bardzo dobra
alokacja œrodków z nowej emisji na rynkach œwiatowych.
Realizowaliœmy przygotowane przed emisj¹ projekty
inwestycyjne g³ównie w Europie i Azji. Bardzo dobre stopy
zwrotu nadal generowa³y spó³ki budowlane oraz firmy zyskuj¹ce
na wzroœcie popytu konsumenckiego. Obecnie oceniamy, ¿e
wzrost na œwiatowych gie³dach prawdopodobnie siê utrzyma,
przy czym przewagê uzyskaj¹ gie³dy krajów rozwiniêtych.
Szczególnie gospodarka niemiecka wygl¹da na bardzo siln¹, co
oczywiœcie siê prze³o¿y na spó³ki polskie. Pozytywnie oceniamy
te¿ rynek metali szlachetnych, który po d³u¿szej korekcie
zaczyna dawaæ pozytywne sygna³y. Analizujemy równie¿
mo¿liwoœci pozyskania do portfela szybko rozwijaj¹cych siê
spó³ek na rynku niepublicznym, które w ci¹gu roku
wprowadzalibyœmy na gie³dê.

INVESTOR
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIÊTY

(31.05.07-30.04.07)

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 31.05.07-30.04.07 [%] Zmiana wartoœci inwestycji 31.05.07-22.09.05 [z³]
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