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(29.02.08-31.01.08)

Na dzien 29 lutego 2008 r. dokonano kolejnej
miesigczne] wyceny certyfikatow
inwestycyjnych Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego, zgodnie z ktdra
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na
2.757,60 zl, co oznacza wzrost o 0,47% w
stosunku do wyceny z 31 stycznia. Od
poczatku dziatalno$ci Fundusz uzyskat stope
zwrotu w wysokosci 175,76%.

Stopa zwrotu 29.02.08-31.01.08 [%]
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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 lutym na rynkach akcji obserwowalismy odreagowanie
styczniowych spadkéw, co zaowocowato meczaca
konsolidacja i brakiem reakcji na dane makroekonomiczne.
Jednak staba koncéwka miesiaca spowodowala, ze
wigkszo$¢ indeksow zakonczyta luty na minusie
(amerykanski S&P -3,5%, niemiecki Dax -1,5%, polski
Wig20 -0,8%). Najwigkszy wzrost zanotowala brazylijska
Bovespa (+6,7%), co bylo wynikiem aprecjacji spotek
surowcowych, ktére maja duza wage w indeksie. Swietnie
zachowywaty si¢ metale szlachetne (zloto +4,8%, srebro
+16,6%), czemu towarzyszyto ostabianie si¢ dolara do euro
(-2,2%). Sytuacja na $wiecie 1 sptywajace dane
makroekonomiczne pokazuja dobitnie, ze sytuacja na
Swiecie jest bardzo niepokojaca. Problemy bankow
amerykanskich powoli rozlewaja si¢ na inne kraje i tworza
zagrozenia dla gospodarek innych panstw. Konsumenci
amerykanscy zaczynaja oszczedza¢ na wydatkach i to
skutkuje negatywnie na panstwa eksportujace do nich
(Chiny, Niemcy). Stabo$§¢ amerykanskiego dolara,
wynikajaca ze stabosci gospodarki i coraz nizszych stop
powoduje rosnace ceny surowcow, ropy naftowej (+8,5%),

kosztow transportu 1 zywnos$ci. Nie lada problemem staje
si¢ wigc inflacja napgdzana wlasnie przez zywnos¢ i
energi¢. Szczegdlnie energia staje si¢ czynnikiem, ktory
budzi najwigksze obawy. Ot6z, zapdznienia w inwestycjach
zwiazanych z produkcja i przesylem energii, ktore sa
wyjatkowo kosztowne, powoduja obecnie problemy z
dostawami pradu do fabryk na catym globie. Skutkuje to
mniejszym wytopem stali, miedzi i innych surowcéw na
ktore jest zapotrzebowanie ze strony krajow rozwijajacych
si¢ (glownie Chiny i Indie). Spirala cen zaczyna si¢ wige
nakrgca¢ 1 zapasy maleja. Co wazniejsze firmy
wydobywcze i produkcyjne wcale nie zyskuja na wzroscie

Zmiana wartosci inwestycji 29.02.08-22.09.05 [zf]
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WI - warto$¢ inwestycji na dany dzien (po podziale z dnia 1 czerwca 2006 r.)

cen, gdyz ceny komponentéw rosna i maleje produkcja.
Podsumowujac, rosna koszty finansowania firm i
konsumentdw, zywnosci, ceny ropy i surowcow, a inflacja
stanowi coraz wigksze zagrozenie. Do tego dochodzi
kryzys energetyczny. To wszystko powinno zaowocowac
mniejsza konsumpcja i malejacymi zyskami firm.

Wynik funduszu w lutym jest pochodna przyjetej pod
koniec stycznia strategii, zakladajacej asekuracyjne
podejscie do ewentualnego odreagowania spadkow na
rynkach akcji. Rzeczywiscie byto bardzo nerwowo,
dlatego neutralny wynik po bardzo dobrym styczniu
uznajemy jako satysfakcjonujacy.

Obecnie fundusz skupia si¢ na operacjach na rynkach
surowcowych, ktére naszym zdaniem pozwola zarobi¢ na
problemach energetycznych. Nasze nastawienie do
rynkow akcji jest negatywne, ze wzgledu na rosnaca
niepewnos¢ i ryzyko. Prawdopodobienstwo kolejnych
duzych strat w sektorze finansowym powinno pogarszaé
ogo6lna sytuacje. W naszej opinii portfel funduszu jest
przygotowany na zaistniata sytuacj¢ rynkowa, a zajgte
pozycje pozwola uzyska¢ w przysztosci dobre pozytywne
wyniki.

Materiaty dotyczace Investor FIZ maja wytacznie charakter promocyjny i nie stanowia gwarancji realizacji celu inwestycyjnego ani osiagnigcia 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 inwestoréw chcacych podjaé wigksze ryzyko inwestycyjne w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu. Ze wzgledu na stosowana polityke
inwestycyjna wartos¢ certyfikatow moze podlega¢ wahaniom i cechowac sie duza zmiennoscia. Uczestnik funduszu musi sie liczy¢ z mozliwoscia poniesienia straty. Jedynym prawnie wiazacym dokumentem
dotyczacym emisji, zawierajacym m.in. szczegotowe dane finansowe, informacje o czynnikach ryzyka i optatach, jest Prospekt emisyjny dostepny na stronach internetowych www.investors.pl i www.bgz.pl.



