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bezrobocie (14,4% w marcu) i wzrost nacisków na p³ace.
Dynamika sprzeda¿y detalicznej w marcu (+19,2% r/r)
przewy¿szy³a oczekiwania najbardziej optymistycznie
nastawionych analityków. Jest to kolejny plus dla firm
œwiadcz¹cych us³ugi i produkcjê dla konsumentów. Szacunki
wzrostu gospodarczego zaczynaj¹ oscylowaæ wokó³ 7% w
pierwszym kwartale. Wydarzeniem miesi¹ca by³o przyznanie
Polsce i Ukrainie organizacji Euro 2012. Olbrzymie kwoty
przeznaczone na budowê infrastruktury przyczyni¹ siê do
wiêkszej zyskownoœci firm budowlanych, ale te¿ spowoduj¹
bardziej dalekosiê¿ne korzyœci jak wzrost efektywnoœci i
wydajnoœci polskich przedsiêbiorstw, czy nap³yw inwestycji
zagranicznych. Sektor budowlany ju¿ idzie pe³n¹ par¹, o czym

W kwietniu œwiatowe gie³dy zachowywa³y siê bardzo dobrze, co
by³o spowodowane optymistycznymi danymi p³yn¹cymi ze strefy
euro i rynków rozwijaj¹cych siê. Czo³owe parkiety akcji
zanotowa³y wzrosty na poziomie kilku procent, najwiêcej ros³a
gie³da w Szanghaju (+20,6%), najmniej japoñska (+0,6%). W
Polsce Wig wzrós³ 4%, a indeks najwiêkszych spó³ek Wig20 +2%.
Zdecydowanie najwa¿niejsze wiadomoœci gospodarcze p³ynê³y z
Niemiec, gdzie gospodarka jest w fazie boomu, co potwierdzaj¹
wysokie wskaŸniki optymizmu i oceny bie¿¹cej przedsiêbiorstw.
Równie¿ koniunktura konsumencka wygl¹da coraz lepiej, co jest
wynikiem spadaj¹cego bezrobocia i wzrostu p³ac. Planowane s¹
równie¿ obni¿ki podatków. Œwietna kondycja niemieckiej
gospodarki powinna siê prze³o¿yæ na jeszcze lepsz¹ kondycjê
polskich firm. W przypadku Stanów Zjednoczonych warto
odnotowaæ najwiêkszy od 1989 roku marcowy spadek sprzeda¿y
domów na rynku wtórnym. Co ciekawe widaæ, jak najwiêksza
gospodarka œwiata systematycznie traci na znaczeniu, bo
informacja ta nie wp³ynê³a negatywnie na rynki akcji. Notabene
obecnie œwiatowe korekty akcji zaczynaj¹ siê na rynkach
wschodz¹cych.
W zesz³ym miesi¹cu mia³a miejsce podwy¿ka stóp przez RPP (ref
4,25%), w odpowiedzi na szybko rosn¹c¹ konsumpcjê, spadaj¹ce

œwiadczy 39% wzrost produkcji budowlano-monta¿owej w
stosunku do marca 2006 roku.
W kwietniu na wyniki funduszu Investor FIZ najwiêkszy wp³yw
mia³a emisja nowych certyfikatów, która zwiêkszy³a aktywa
funduszu dwukrotnie (do 490 mln z³). Zasilenie funduszu
nowymi œrodkami na koniec miesi¹ca spowodowa³o wiêc istotne
rozwodnienie zysków. Przewidujemy, ¿e kolejne emisje bêd¹
coraz mniej wp³ywaæ na wyniki funduszu. Co do inwestycji
funduszu to kluczowymi dla tak dobrego wyniku, okaza³y siê
inwestycje w sektor budowlany i spó³ek reaguj¹cych na poprawê
zarobków i si³y nabywczej konsumentów. Nadal bardzo dobrze
oceniamy spó³ki posiadaj¹ce du¿y potencja³ produkcji
budowlano-monta¿owej, nie tylko w Polsce ale i na œwiecie.
Równie¿ œwiatowy popyt konsumpcyjny bêdzie mia³ siê bardzo
dobrze, szczególnie na rynkach wschodz¹cych i w Europie.
Investor FIZ mo¿e równie¿ inwestowaæ w spó³ki niepubliczne,
które w ci¹gu roku zostan¹ wprowadzone na gie³dê. Bacznie
analizujemy potencjalne inwestycje w tym obszarze, maj¹c na
uwadze, ¿e szybko wprowadzaj¹c je na parkiet, mo¿na
wykorzystaæ wysokie wyceny firm na warszawskiej gie³dzie i
wygenerowaæ dodatkowe wysokie zarobki dla funduszu.
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Przedstawione materia³y dotycz¹ce Investor FIZ maj¹ wy³¹cznie charakter promocyjny i nie stanowi¹ gwarancji osi¹gniêcia podobnych wyników w przysz³oœci. Podane wyniki nie uwzglêdniaj¹ op³aty
dystrybucyjnej i podatków. 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. Jedynym prawnie wi¹¿¹cym dokumentem, zawieraj¹cym m.in. szczegó³owe dane finansowe oraz informacje o czynnikach ryzyka, jest Prospekt emisyjny dostêpny
na stronach internetowych www.investors.pl i www.bgz.pl oraz w siedzibie Investors TFI S.A.

* 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 30.04.07-31.03.07 [%] Zmiana wartoœci inwestycji 30.04.07-22.09.05 [z³]
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