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Na dzien 30 wrze$nia 2007 r. dokonano
kolejne; miesigczne] wyceny certyfikatow
inwestycyjnych Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego, zgodnie z ktdra
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na
2.779,05 zt (po korekcie), co oznacza wzrost o
9,61% w stosunku do wyceny z 31 sierpnia. Od
poczatku dziatalno$ci Fundusz uzyskat stope
zwrotu w wysokosci 177,91%.
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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

We wrze$niu na $wiatowych rynkach finansowych
obserwowalismy silne odreagowanie po mocnych spadkach w
sierpniu, kiedy to na rynek naptyngly informacje o
narastajacych problemach zwiazanych z pozyczkami
hipotecznymi. Inwestorzy najch¢tniej inwestowali na gietdach
krajow rozwijajacych si¢ (Brazylia +10,7%, Turcja +7,7%,
Shanghai +6,4%) gdzie problem obligacji hipotecznych w
zasadzie nie istnieje. Mocne byly tez najwigksze gietdy
$wiatowe na czele ze Stanami Zjednoczonymi (S&P +3,6%,
Nasdaq + 4%, niemiecki DAX +2,9%). Polska gietda byta w
defensywie, co jest zapewne efektem tego, ze na warszawskim
parkiecie aktywnie dzialaja juz prawie wylacznie polscy
gracze. Zagraniczni inwestorzy od dawna twierdzili, ze w
Polsce jest drogo, a fundusze inwestycyjne do ktérych ptynie
rzeka pieniedzy zawyzaja wyceny firm. Dlatego tez kapitat
powracajacy do akcji nas ominal, czego dowodem jest
relatywnie stabe zachowanie indeksu najwigkszych spotek
(Wig20 +0,9%). Nadal zgodnie z naszymi przewidywaniami
bardzo staby jest rynek matych i $rednich spotek (mWig -
4,3%), co jest efektem przewarto§ciowania sektora i doptywem
nowych spolek na gietd¢ (szacunki moéwia nawet o 100
debiutach). Na rynkach surowcowych obserwowaliSmy bardzo

dobre zachowanie wigkszos$ci surowcow, a szczegdlnie zlota
(+10,7%) i srebra (+14,7%), co byto podyktowane stabnacym
dolarem oraz rosnacym popytem fizycznym.

Wzrost funduszu Investor FIZ we wrzesniu 0 9,61% (za dwa
lata ponad 177%) jest potwierdzeniem, ze nasza strategia
inwestowania wykorzystujaca trendy na calym $wiecie i
ograniczajaca spadki sprawdza si¢ w dluzszym terminie.
Wynik funduszu jest jednym z najlepszych w Polsce w
réznych horyzontach czasowych i to po naszej prowizji od
zyskow!

Na bardzo dobre wyniki we wrze$niu najwigkszy wptyw miato
bardzo duze zwigkszenie zaangazowania funduszu Investor na
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WI - warto$¢ inwestycji na dany dzien (po podziale z dnia 1 czerwca 2006 .)

rynkach wschodzacych, po ustanowieniu dotka spadkow.
Spodziewalismy si¢, ze dramatyczne z pozoru spadki beda
jedynie korekta i pozwola zaja¢ pozycje po duzej przecenie.
Bardzo dobrze ocenialiémy szczegolnie sektor bankowy w
Turcji 1 Brazylii, gdzie mamy do czynienia z sytuacja bardzo
wysokich stop procentowych, ktore musza by¢ obnizane ze
wzgledu na duzo mniejsza inflacj¢. Bardzo dobrze wygladat
rowniez rynek chinskich spotek notowanych w Hongkongu,
gdzie wyceny sa duzo nizsze niz bezposrednio w Chinach.
Réwniez na wynik funduszu miato wptyw zaangazowanie na
rynku zlota i srebra, ktore to tradycyjnie powinny najwigksze
wzrosty notowa¢ wiasnie w trzecim i czwartym kwartale
roku. Obecnie portfel oceniamy jako bardzo dobrze
zdywersyfikowany i mniej podatny na lokalne zawirowania.
Z drugiej strony struktura portfela zostata zbudowana pod
spodziewane dalsze wzrosty $wiatowych indeksow,
szczegoblnie biorac pod uwage przebicie szczytdw przez rynki
wschodzace. Potwierdza to nasze przewidywania, ze
Swiatowy wzrost gospodarczy bedzie kontynuowany, a
lokomotywa beda kraje BRIC (Brazylia, Rosja, Indie 1
Chiny).

Materiaty dotyczace Investor FIZ maja wytacznie charakter promocyjny i nie stanowia gwarancji realizacji celu inwestycyjnego ani osiagniecia podobnych wynikow w przysztosci. Podane wyniki nie
uwzgledniaja optaty manipulacyjnej i podatkow. Stopa zwrotu jest obliczana 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$¢ certyfikatow moze podlega¢ wahaniom i cechowac sie duza zmiennoscia. Uczestnik funduszu musi sie liczy¢é z mozliwoscia poniesienia straty. Jedynym prawnie wiazacym
dokumentem, zawierajacym m.in. szczegotowe dane finansowe, informacje o czynnikach ryzyka i optatach, jest Prospekt emisyjny dostepny na stronach internetowych www.investors.pliwww.bgz.pl.



