
wyznaczane w g³ównej mierze w handlu na rynku
terminowym nie s¹ obecnie cenami równowa¿¹cymi
rynek dostaw fizycznych. Popyt fizyczny przez ostatni
rok by³ bardzo s³aby i sezonowe odbudowywanie
zapasów jest w tej sytuacji zupe³nie naturalne. Jednak¿e
wielkoœæ popytu oraz jego zró¿nicowanie (Europa,
USA, Indie, Turcja, Bliski Wschód) s¹ wyj¹tkowe i
bardzo dobrze wró¿¹ na wrzesieñ - tradycyjnie najlepszy
miesi¹c dla z³ota i srebra.
Od strony poda¿y wa¿n¹ informacj¹ jest wstrzemiêŸliwa
sprzeda¿ z³ota przez banki centralne w ramach 500-
tonowego rocznego kontyngentu. Na miesi¹c przed
koñcem roku obrachunkowego tegoroczna sprzeda¿
wynosi zaledwie 319 ton. Liczby te potwierdzaj¹
obserwowan¹ wczeœniej narastaj¹c¹ niechêæ do
pozbywania siê z³ota przez europejskie banki centralne.

i kanadyjska musia³y zawiesiæ emisjê z³otych monet. Z
najwiêkszej rafinerii w RPA jednym zleceniem
wykupiono wszystkie zmagazynowane krugerrandy,
najpopularniejsze z³ote monety œwiata. Równie¿ w
Indiach popyt jest na rekordowych poziomach, a
miejscowi poœrednicy skar¿¹ siê na problemy z
kupnem z³ota po cenach wyznaczanych w Londynie i
Nowym Jorku. Problemy z kupnem z³ota i srebra maj¹
te¿ nabywcy detaliczni. W USA opóŸnienia w
dostawach monet i niewielkich sztabek dochodz¹ do
kilku tygodni. Podsumowuj¹c, ceny z³ota i srebra

Fundusz jest przeznaczony dla inwestorów chc¹cych podj¹æ wiêksze ryzyko inwestycyjne w oczekiwaniu wy¿szej stopy zwrotu. Przedstawione materia³y dotycz¹ce Funduszu 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. Ze wzglêdu na
stosowan¹ politykê inwestycyjn¹ wartoœæ certyfikatów mo¿e cechowaæ siê du¿¹ zmiennoœci¹, a uczestnik Funduszu musi siê liczyæ z mo¿liwoœci¹ poniesienia straty. Szczegó³owe informacje dotycz¹ce emisji,
w tym dane finansowe, informacje o czynnikach ryzyka oraz o op³atach i podatkach, zawarte s¹ w Prospekcie emisyjnym opublikowanym na stronach www.investors.pl i www.bgz.pl.
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Sierpieñ by³ miesi¹cem bardzo mocnego spadku ceny
z³ota i za³amania siê ceny srebra. Mocne spadki nale¿y
wi¹zaæ z umocnieniem siê dolara i spadkiem ceny ropy.
Pogorszenie siê sytuacji technicznej obu rynków
zaskutkowa³o zmasowan¹ likwidacj¹ d³ugich pozycji
na rynku futures co szczególnie boleœnie odczu³ ma³o
p³ynny rynek srebra. Z³oto straci³o w sierpniu 9,08%, a
srebro 23,46%.
Podejœcie Komitetu Inwestycyjnego do perspektyw
z³ota na najbli¿szy miesi¹c jest doœæ ostro¿ne.
Dostrzegamy jednak kilka pozytywnych zjawisk. Po
pierwsze, wzrostom powinno sprzyjaæ niewielkie
zaanga¿owanie kapita³u spekulacyjnego po d³ugiej
stronie rynku futures na z³oto i srebro. Dla obu metali
spad³o ono do poziomu najni¿szego od sierpnia 2007r.
Po drugie, w ostatnich kilku tygodniach wzmóg³ siê
popyt inwestycyjny. Ze wzglêdu na brak mo¿liwoœci
zaspokojenia kupuj¹cych mennice amerykañska

INVESTOR GOLD
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIÊTY

(31.08.08-31.07.08)

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

co oznacza spadek o 6,59% w
stosunku do wyceny z 31 lipca. Od

ñ 31
ê c z n e j w y c e n y c e r t y f i k a t ó w

inwestycyjnych Investor Gold Funduszu
Inwestycyjnego Zamkniêtego zgodnie z któr¹
wartoœæ jednego certyfikatu ustalono na
1.467,35 z³,

pocz¹tku
dzia³alnoœci Fundusz uzyska³ stopê zwrotu w
wysokoœci 46,74%.

Kwotowania z³ota i srebra z rynku spot. W I - w a r t o œ æ i n w e s t y c j i n a d a n y d z i e ñ (po podziale z dnia 31 sierpnia 2007 r.)
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Stopa zwrotu 31.08.08-31.07.08 [%] Zmiana wartoœci inwestycji 31.08.08-16.10.06 [z³]
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