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Na dzien 29 lutego 2008 r. dokonano kolejnej
miesigczne] wyceny certyfikatow
inwestycyjnych Investor Gold Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego zgodnie z ktdra
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na
1.782,38 zi, co oznacza wzrost o 8,37% w
stosunku do wyceny z 31 stycznia. Od
poczatku dziatalno$ci Fundusz uzyskat stope
zwrotu w wysokosci 78,24%.

Stopa zwrotu 29.02.08-31.01.08 [%]
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Ztoto Srebro Investor Gold FIZ

Kwotowania ztota i srebra z rynku spot.

W lutym na rynku metali szlachetnych kontynuowany byt
trend wzrostowy z ubieglych miesigcy. Ztoto zdrozato o
4,83%, srebro 0 16,58%, a Fundusz zyskat 8,37%.

W mediach i wsérdd analitykow coraz wigksza karierg robi
obecnie stowo ,stagflacja”. Oznacza ono spadajaca
aktywno$¢ gospodarcza przy rosnacym poziomie cen.
Stagflacja, ktora charakteryzowata $wiatowy system
gospodarczy ostatni raz w latach 70-tych, jest idealnym
otoczeniem dla ztota. Lata 70-te byly dekada, w ktorej
ztoto wzrosto z 35 do 850 dolarow, a srebro z 3,5 do 50
dolarow. Wzrost cen aktywow trwalych, a metali
szlachetnych w szczego6lno$ci w warunkach stagflacji
tltumaczy si¢ brakiem alternatywnych inwestycji i
strachem przed utrata warto$ci pieniadza. Spowolnienie
gospodarcze zmniejsza atrakcyjno$¢ akcji, wysoka
inflacja i niskie stopy procentowe, ktore sa obecnie w
USA - atrakcyjnos$¢ obligacji. Wobec braku alternatyw
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1 strachu przed inflacja ro$nie zainteresowanie ztotem i
srebrem.

Co jednak sig stanie jesli globalny kryzys ekonomiczny
okaze si¢ na tyle powazny, ze zatrzyma rozpgdzajaca si¢
inflacj¢ 1 zamiast stagflacji bedziemy mie¢ do czynienia z
implozja systemu finansowego i deflacja? Tego rodzaju
kryzysy utrzymuja si¢ przez dlugi okres 1 glgboko
zmieniaja system gospodarczy. Przykladem moze by¢
spowolnienie trwajace od 17 lat w Japonii. Jak
dhugotrwate spowolnienie wzrostu potaczone z redukcja
zobowiazan kredytowych i w konsekwencji ilo$ci
dostgpnego na rynku pieniadza wplynie na notowania

Zmiana wartosci inwestycji 29.02.08-16.10.06 [zi]

Ztoto Srebro =B Investor Gold FIZ

WI - wartos$¢ inwestycji na dany dzien (po podziale z dnia 31 sierpnia 2007 r.)

ztota? To pytanie czgsto nurtuje inwestorow na rynku
metali szlachetnych.

W naszej opinii taki scenariusz jest bardzo mato
prawdopodobny. Historia uczy, ze rzady 1 banki centralne
zrobia wszystko by nie dopusci¢ do deflacji i recesji w
stylu jaki znamy z kryzysu w latach 30-tych ubieglego
wieku. Koszty polityczne bylyby zbyt wysokie.
Potwierdzaja to tez ich obecne dziatania rekordowo
mocne obnizenie stop procentowych (w warunkach
rosnacej inflacji) przez FED, wtloczenie w europejski
system finansowy 500 mld przez EBC czy nacjonalizacja
Northern Rock kosztem ponad 100 mld funtow. Jak
napisat George Bernard Shaw: ,,Macie wybor pomigdzy
naturalng stabilno$cia zlota a uczciwoscia i inteligencja
cztonkéw rzadu. I z calym szacunkiem dla tych
dzentelmenow, tak dlugo jak dlugo trwa system
kapitalistyczny - gltosujcie na ztoto™.

Przedstawione materiaty dotyczace Investor Gold FIZ maja wytacznie charakter promocyjny i nie stanowia gwarancji realizacji celu inwestycyjnego ani osiagnigcia podobnych wynikow w przysztosci. Uczestnik
funduszu musi sie liczy¢ z mozliwoscia poniesienia straty. Podane wyniki nie uwzgledniaja podatkow. Stopa zwrotu zostata obliczona jako: [wycena certyfikatow na koniec okresu/wycena certyfikatow na
poczatek okresu - 1], na podstawie miesigcznych wycen certyfikatow podawanych do publicznej wiadomosci. Fundusz daje ekspozycje na zmiany cen metali szlachetnych podejmujac wieksze ryzyko
inwestycyjne w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu. Ze wzgledu na stosowana polityke inwestycyjna wartos¢ certyfikatow moze podlegac duzym wahaniom. Powyzsze informacje nie stanowia oferty publicznej w
rozumieniu ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych. Doktadne informacje dotyczace funduszu
znajduja sie w jego Statucie dostepnym na stronie internetowej www.investors.pl oraz w siedzibie Investors TFI S.A.



