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Na dzien 31 lipca 2007 r. dokonano kolejnej
miesigczne] wyceny certyfikatow
inwestycyjnych Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego, zgodnie z ktdra
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na
2.636,12 zl, co oznacza wzrost o 0,18% w
stosunku do wyceny z 30 czerwca. Od
poczatku dziatalno$ci Fundusz uzyskat stope
zwrotu w wysokosci 163,61%.

Stopa zwrotu 31.07.07-30.06.07 [%)]
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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 lipcu na rynek naplynglto sporo informacji
potwierdzajacych nadchodzaca korekte na §wiatowych
rynkach finansowych. To zaowocowato wyprzedaza akcji
pod koniec miesiaca, a czolowe indeksy wykazaty spore
straty (Niemcy -5,3%, USA -1,5%, Japonia -4,9%).
Spadkom opieraly si¢ najgorgtsze gieldy emerging
markets, czyli chinska (+17%), brazylijska (-0,4%) i
turecka (+ 12,2%), co bylo efektem kulminacji apetytu na
ryzyko. Ta euforia zapowiadata koniec wzrostow i na
koniec miesigca réwniez te rynki dotaczyty do spadkow.
Ten bardzo staby klimat dla inwestycji jest generalnie
powodowany problemami rynku nieruchomosci w
Stanach Zjednoczonych, co przeklada si¢ na coraz
wigksze problemy firm inwestujacych w obligacje
hipoteczne i finansujacych kredyty. To z kolei powoduje,
ze sektor finansowy ogranicza wigkszos¢ finansowania
ryzykownych projektow, a na tym cierpia fundusze
realizujace najwigksze w historii przejgcia. Jednym
stowem zaczyna brakowaé¢ wolnych pienigdzy,

co powoduje wzrost ich ceny, czyli wzrost stop. To
zjawisko zaczyna objawia¢ si¢ masowym podnoszeniem
rezerw obowiazkowych przez banki centralne (ostatnio
bank Chin i Indii), co powoduje, ze banki dysponuja
jeszcze mniejsza iloscia gotdwkina pozyczki.

W Polsce w mijajacym miesiagcu jeszcze bardziej
zaznaczyla si¢ dysproporcja pomigdzy matymi i duzymi
spotkami, czego efektem byl duzy spadek indeksu
matych spotek (-10,9%) i relatywnie niewielki spadek
Wig20 (-0,6%). Ten scenariusz przewidywali§my od
dawna czego zapowiedzig byty bardzo wysokie wyceny

Zmiana wartosci inwestycji 31.07.07-22.09.05 [zf]
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WI - warto$¢ inwestycji na dany dzien (po podziale z dnia 1 czerwca 2006 .)

1 wyprzedaz akcji przez cztonkoéw zarzadéw. Podobna
sytuacja byta z akcjami developerow, ktore kontynuuja
bardzo mocna przeceng. Jesli chodzi o sytuacje
makroekonomiczng to zaczynaja pojawiac si¢ oznaki
ostabienia koniunktury (spadajacy wskaznik
koniunktury bankowej Pengab), czy problemy z sita
robocza i rosnacymi ptacami.

Na bardzo dobry (poréwnujac do innych funduszy)
wynik Investor FIZ wplyngta strategia polegajaca na
zabezpieczeniu aktywow poprzez kontrakty terminowe,
trafne prognozy co do nadchodzacych spadkoéw na
gietdach i akumulacja gotowki na zakupy spotek po
duzej przecenie. Obecnie spodziewamy si¢ dalszego
ostabienia gietd §wiatowych, ewentualnie przejscie do
trendu horyzontalnego, ze wzgledu na rosnace stopy
procentowe 1 narastajacy wzrost awersji do ryzyka. W
dhuzszym horyzoncie najistotniejszy bedzie odpowiedni
dobor spoltek do portfela, ktoére po okresie
dekoniunktury beda rosna¢ najszybcie;j.

Przedstawione materiaty dotyczace Investor FIZ maja wytacznie charakter promocyjny i nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych wynikow w przysztosci. Podane wyniki nie uwzgledniaja optaty
dystrybucyjnej i podatkéw. 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 podjac wieksze ryzyko inwestycyjne w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu. Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjna
wartos$c 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 TFI S.A.




