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FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
(30.04.08-31.03.08)

Na dzien 30 kwietnia 2008 r. dokonano
kolejnej miesigcznej wyceny certyfikatow
inwestycyjnych Investor Funduszu

Inwestycyjnego Zamknigtego, zgodnie z ktora

warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na
2.608,29 zl, co oznacza spadek o 2,97% w
stosunku do wyceny z 31 marca. Od poczatku
dziatalnosci Fundusz uzyskat stope zwrotu w
wysokosci 160,83%.
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Indeks rynku akcji*

Investor FIZ Depozyt**

* Indeks rynku akcji - Warszawski Indeks Gietdowy WIG (bez prowizji i optat)

** 6-miesigczna lokata terminowa - $rednio w 20 najwiekszych bankach
Kwiecien byt miesiacem, ktory sporo wyjasnit z punktu
widzenia makroekonomii co do dalszego kierunku rynkow
finansowych. Zagraniczne rynki akcji zachowywaly si¢
generalnie do$¢ mocno (niemiecki DAX +6,33%) w
przeciwienstwie do polskiej gietdy (WIG -2,75%, MWIG
-4,35%).

W minionym miesiagcu uwaga inwestorow zwrocona byta
gtéwnie na dane sptywajace z gospodarki amerykanskiej. W
kwietniu spotki publikowaty wyniki finansowe, ktore w
wigkszosci przypadkéw okazaty si¢ nieco lepsze od
prognozowanych. Pozytywnie odebrane zostaly réwniez
dane o wzroscie PKB w USA w I kwartale 2008 r. (wzrost o
0,6%), lepsze od prognozowanych dane z rynku pracy,
dziatania rzadowe majace na celu pozostawienie wigkszych
pienigdzy w kieszeniach konsumentow oraz dalsza obnizka
stop procentowych przez FED (0 0,25%). Rynki nie przejely
si¢ zbytnio zlymi danymi z sektora nieruchomosci,
wysokimi cenami ropy oraz zagrozeniem inflacja. Dane ze
spotek i ze strefy makro moga przemawia¢ za tym, ze by¢
moze gospodarka amerykanska bedzie w stanie obroni¢ si¢
przed recesja, czyli dwoma kwartatami o ujemnej dynamice
PKB. Na potwierdzenie tego trzeba jednak bedzie jeszcze

poczekaé co najmniej kwartat, co dziala zdecydowanie na
korzys$¢ akcji, gdyz rynki nie bgda miaty powodow do
spadku. Wydaje sig, ze po olbrzymim pesymizmie, ktory
byt sygnalizowany przez takie wskazniki jak Investors
Intelligence, czy ,,apetyt na ryzyko” (poziomy bliskie dna
poprzedniej bessy) powinien nastapi¢ duzo lepszy czas dla
akcji. Argumentéw za jest zdecydowanie wigce] niz
przeciw, tym bardziej, ze po ostatnich danych
makroekonomicznych ze Stanow Zjednoczonych mozna
zacza¢ watpi¢ w wariant bardzo glgbokiej recesji w
najwigkszej gospodarce $wiata. Nadal mocne sa surowce,
na ktéore w wariancie pozytywnym dla gospodarki

Zmiana wartosci inwestycji 30.04.08-22.09.05 [zl]
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WI - warto$¢ inwestycji na dany dzien (po podziale z dnia 1 czerwca 2006 r.)

swiatowej bedzie duzy popyt, a w negatywnym ucieczka
od akcji. Efektem tego jest miedz i ropa przy szczytach
notowan. Z kolei rynek metali szlachetnych po bardzo
mocnych wezesniejszych wzrostach ztota w okolice 1000
USD/uncje¢ kontynuowat korekte, czego efektem byt
spadek ztota 0 5,15%.

Na wynik funduszu w kwietniu najwigkszy wptyw miato
gorsze zachowanie polskiej gietdy, stabe zachowanie ztota
oraz proces przebudowy portfela. Nasza obecna strategia
zaktada maksymalne wykorzystanie przewidywanych
wzrostow na rynkach akcji. O wynikach w najblizszych
miesiacach decydowa¢ wigc bedzie trafny dobor rynkow i
poszczegblnych akcji w portfelu. W naszej opinii za
najbardziej atrakcyjne uznaé¢ nalezy rynek europejski
(wlacznie z bardzo nisko znajdujaca si¢ Polska) oraz
brazylijski, ktéry po nadaniu mu ratingu inwestycyjnego
przez agencje S&P stal si¢ wreszcie dostgpny dla
wigkszosci duzych inwestorow instytucjonalnych. Majac
to na uwadze nasz cel inwestycyjny funduszu Investor FIZ
(20%-30% w catym roku) uwazamy nadal za realny do
osiagnigcia.

Fundusz jest przeznaczony dla inwestorow chcacych podjac wieksze ryzyko inwestycyjne w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu. Przedstawione materiaty dotyczace Funduszu maja wytacznie charakter
promocyjny i nie stanowia gwarancji realizacji celu inwestycyjnego, ani osiagniecia podobnych wynikow w przysztosci. Podane wyniki nie uwzgledniaja optaty manipulacyjnej i podatkow. Ze wzgledu na
stosowana polityke inwestycyjna wartos¢ certyfikatow moze cechowac sie duza zmiennoscia, a uczestnik Funduszu musi sie liczy¢ z mozliwoscia poniesienia straty. Szczegotowe informacje dotyczace emisji,
w tym dane finansowe, informacje o czynnikach ryzyka oraz o optatach i podatkach, zawarte s w Prospekcie emisyjnym opublikowanym na stronach www.investors.pl i www.bgz.pl.
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