
Na dzie 2008 r. dokonano kolejnej
m i e s i

co oznacza wzrost o 0,47% w
stosunku do wyceny z 31 styczni . Od
pocz

ñ 29 lutego
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
2.757,60 z³,

a
¹tku dzia³alnoœci Fundusz uzyska³ stopê

zwrotu w wysokoœci 175,76%.

kosztów transportu i ¿ywnoœci. Nie lada problemem staje
siê wiêc inflacja napêdzana w³aœnie przez ¿ywnoœæ i
energiê. Szczególnie energia staje siê czynnikiem, który
budzi najwiêksze obawy. Otó¿, zapóŸnienia w inwestycjach
zwi¹zanych z produkcj¹ i przesy³em energii, które s¹
wyj¹tkowo kosztowne, powoduj¹ obecnie problemy z
dostawami pr¹du do fabryk na ca³ym globie. Skutkuje to
mniejszym wytopem stali, miedzi i innych surowców na
które jest zapotrzebowanie ze strony krajów rozwijaj¹cych
siê (g³ównie Chiny i Indie). Spirala cen zaczyna siê wiêc
nakrêcaæ i zapasy malej¹. Co wa¿niejsze firmy
wydobywcze i produkcyjne wcale nie zyskuj¹ na wzroœcie

W lutym na rynkach akcji obserwowaliœmy odreagowanie
styczniowych spadków, co zaowocowa³o mêcz¹c¹
konsolidacj¹ i brakiem reakcji na dane makroekonomiczne.
Jednak s³aba koñcówka miesi¹ca spowodowa³a, ¿e
wiêkszoœæ indeksów zakoñczy³a luty na minusie
(amerykañski S&P -3,5%, niemiecki Dax -1,5%, polski
Wig20 -0,8%). Najwiêkszy wzrost zanotowa³a brazylijska
Bovespa (+6,7%), co by³o wynikiem aprecjacji spó³ek
surowcowych, które maj¹ du¿¹ wagê w indeksie. Œwietnie
zachowywa³y siê metale szlachetne (z³oto +4,8%, srebro
+16,6%), czemu towarzyszy³o os³abianie siê dolara do euro
(-2,2%). Sytuacja na œwiecie i sp³ywaj¹ce dane
makroekonomiczne pokazuj¹ dobitnie, ¿e sytuacja na
œwiecie jest bardzo niepokoj¹ca. Problemy banków
amerykañskich powoli rozlewaj¹ siê na inne kraje i tworz¹
zagro¿enia dla gospodarek innych pañstw. Konsumenci
amerykañscy zaczynaj¹ oszczêdzaæ na wydatkach i to
skutkuje negatywnie na pañstwa eksportuj¹ce do nich
(Chiny, Niemcy). S³aboœæ amerykañskiego dolara,
wynikaj¹ca ze s³aboœci gospodarki i coraz ni¿szych stóp
powoduje rosn¹ce ceny surowców, ropy naftowej (+8,5%),

cen, gdy¿ ceny komponentów rosn¹ i maleje produkcja.
Podsumowuj¹c, rosn¹ koszty finansowania firm i
konsumentów, ¿ywnoœci, ceny ropy i surowców, a inflacja
stanowi coraz wiêksze zagro¿enie. Do tego dochodzi
kryzys energetyczny. To wszystko powinno zaowocowaæ
mniejsz¹ konsumpcj¹ i malej¹cymi zyskami firm.
Wynik funduszu w lutym jest pochodn¹ przyjêtej pod
koniec stycznia strategii, zak³adaj¹cej asekuracyjne
podejœcie do ewentualnego odreagowania spadków na
rynkach akcji. Rzeczywiœcie by³o bardzo nerwowo,
dlatego neutralny wynik po bardzo dobrym styczniu
uznajemy jako satysfakcjonuj¹cy.
Obecnie fundusz skupia siê na operacjach na rynkach
surowcowych, które naszym zdaniem pozwol¹ zarobiæ na
problemach energetycznych. Nasze nastawienie do
rynków akcji jest negatywne, ze wzglêdu na rosn¹c¹
niepewnoœæ i ryzyko. Prawdopodobieñstwo kolejnych
du¿ych strat w sektorze finansowym powinno pogarszaæ
ogóln¹ sytuacjê. W naszej opinii portfel funduszu jest
przygotowany na zaistnia³¹ sytuacjê rynkow¹, a zajête
pozycje pozwol¹ uzyskaæ w przysz³oœci dobre pozytywne
wyniki.
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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
dotycz¹cym emisji, 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 29.02.08-31.01.08 [%] Zmiana wartoœci inwestycji 29.02.08-22.09.05 [z³]
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