
Na dzie 2007 r. dokonano
kolejnej miesi

co oznacza wzrost o
9,61% w stosunku do wyceny z 31 sierpnia. Od
pocz

ñ 30 wrzeœnia
êcznej wyceny certyfikatów

inwes tycy jnych Inves to r Funduszu
Inwestycyjnego Zamkniêtego, zgodnie z któr¹
wartoœæ jednego certyfikatu ustalono na
2.779,05 z³ (po korekcie),

¹tku dzia³alnoœci Fundusz uzyska³ stopê
zwrotu w wysokoœci 177,91%.

dobre zachowanie wiêkszoœci surowców, a szczególnie z³ota
(+10,7%) i srebra (+14,7%), co by³o podyktowane s³abn¹cym
dolarem oraz rosn¹cym popytem fizycznym.
Wzrost funduszu Investor FIZ we wrzeœniu o 9,61% (za dwa
lata ponad 177%) jest potwierdzeniem, ¿e nasza strategia
inwestowania wykorzystuj¹ca trendy na ca³ym œwiecie i
ograniczaj¹ca spadki sprawdza siê w d³u¿szym terminie.
Wynik funduszu jest jednym z najlepszych w Polsce w
ró¿nych horyzontach czasowych i to po naszej prowizji od
zysków!
Na bardzo dobre wyniki we wrzeœniu najwiêkszy wp³yw mia³o
bardzo du¿e zwiêkszenie zaanga¿owania funduszu Investor na

We wrzeœniu na œwiatowych rynkach finansowych
obserwowaliœmy silne odreagowanie po mocnych spadkach w
sierpniu, kiedy to na rynek nap³ynê³y informacje o
narastaj¹cych problemach zwi¹zanych z po¿yczkami
hipotecznymi. Inwestorzy najchêtniej inwestowali na gie³dach
krajów rozwijaj¹cych siê (Brazylia +10,7%, Turcja +7,7%,
Shanghai +6,4%) gdzie problem obligacji hipotecznych w
zasadzie nie istnieje. Mocne by³y te¿ najwiêksze gie³dy
œwiatowe na czele ze Stanami Zjednoczonymi (S&P +3,6%,
Nasdaq + 4%, niemiecki DAX +2,9%). Polska gie³da by³a w
defensywie, co jest zapewne efektem tego, ¿e na warszawskim
parkiecie aktywnie dzia³aj¹ ju¿ prawie wy³¹cznie polscy
gracze. Zagraniczni inwestorzy od dawna twierdzili, ¿e w
Polsce jest drogo, a fundusze inwestycyjne do których p³ynie
rzeka pieniêdzy zawy¿aj¹ wyceny firm. Dlatego te¿ kapita³
powracaj¹cy do akcji nas omin¹³, czego dowodem jest
relatywnie s³abe zachowanie indeksu najwiêkszych spó³ek
(Wig20 +0,9%). Nadal zgodnie z naszymi przewidywaniami
bardzo s³aby jest rynek ma³ych i œrednich spó³ek (mWig -
4,3%), co jest efektem przewartoœciowania sektora i dop³ywem
nowych spó³ek na gie³dê (szacunki mówi¹ nawet o 100
debiutach). Na rynkach surowcowych obserwowaliœmy bardzo

rynkach wschodz¹cych, po ustanowieniu do³ka spadków.
Spodziewaliœmy siê, ¿e dramatyczne z pozoru spadki bêd¹
jedynie korekt¹ i pozwol¹ zaj¹æ pozycje po du¿ej przecenie.
Bardzo dobrze ocenialiœmy szczególnie sektor bankowy w
Turcji i Brazylii, gdzie mamy do czynienia z sytuacj¹ bardzo
wysokich stóp procentowych, które musz¹ byæ obni¿ane ze
wzglêdu na du¿o mniejsz¹ inflacjê. Bardzo dobrze wygl¹da³
równie¿ rynek chiñskich spó³ek notowanych w Hongkongu,
gdzie wyceny s¹ du¿o ni¿sze ni¿ bezpoœrednio w Chinach.
Równie¿ na wynik funduszu mia³o wp³yw zaanga¿owanie na
rynku z³ota i srebra, które to tradycyjnie powinny najwiêksze
wzrosty notowaæ w³aœnie w trzecim i czwartym kwartale
roku. Obecnie portfel oceniamy jako bardzo dobrze
zdywersyfikowany i mniej podatny na lokalne zawirowania.
Z drugiej strony struktura portfela zosta³a zbudowana pod
spodziewane dalsze wzrosty œwiatowych indeksów,
szczególnie bior¹c pod uwagê przebicie szczytów przez rynki
wschodz¹ce. Potwierdza to nasze przewidywania, ¿e
œwiatowy wzrost gospodarczy bêdzie kontynuowany, a
lokomotyw¹ bêd¹ kraje BRIC (Brazylia, Rosja, Indie i
Chiny).

INVESTOR
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIÊTY

(30.09.07-31.08.07)

Materia³y dotycz¹ce Investor FIZ maj¹ wy³¹cznie charakter promocyjny i nie stanowi¹ gwarancji realizacji celu inwestycyjnego ani osi¹gniêcia podobnych wyników w przysz³oœci. Podane wyniki nie
uwzglêdniaj¹ op³aty manipulacyjnej i podatków. Stopa zwrotu jest obliczana 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 i cechowaæ siê du¿¹ zmiennoœci¹. Uczestnik funduszu musi siê liczyæ z mo¿liwoœci¹ poniesienia straty. Jedynym prawnie wi¹¿¹cym
dokumentem, zawieraj¹cym m.in. szczegó³owe dane finansowe, informacje o czynnikach ryzyka i op³atach, jest Prospekt emisyjny dostêpny na stronach internetowych www.investors.pl i www.bgz.pl.

* 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 30.09.07-31.08.07 [%] Zmiana wartoœci inwestycji 30.09.07-22.09.05 [z³]
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