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Investor

Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(31.03.10 - 30.04.10)

Na dzien 30 kwietnia 2010 r. dokonano kolejnej
miesiecznej wyceny certyfikatow inwestycyjnych
Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego,
zgodnie z ktoérg wartos¢ jednego certyfikatu
ustalono na 2.666,41 zt, co oznacza wzrost o0 2,86%
w stosunku do wyceny z 31 marca. Od poczatku
dziatalnosci Fundusz uzyskat stope zwrotu w
wysokos$ci 166,64%.
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* Indeks rynku akcji - Warszawski Indeks Gietdowy WIG (bez prowizji i optat)
** 6-miesieczna lokata terminowa - srednio w 20 najwiekszych bankach

W  kwietniu mieliSmy do czynienia z duzym
zroznicowaniem na rynkach akgcji. Lekkie wzrosty od 1 do
2 % notowalismy na rynku w Stanach Zjednoczonych i na
rynku w Warszawie. Wiekszos¢ pozostatych gietd
znizkowata. Gietdy europejskie spadty nieznacznie w
granicach 1-2%, a najwieksze spadki dotknety rynki
krajow rozwijajacych sie w tym w szczegdlnosci Brazylii
(-4%), Chin(-7%) i potudnia Europy (-4%).

W Brazylii i Chinach spadki sg zwigzane z oczekiwaniem
na zaciesnianie polityki pienieznej w zwigzku z silnym
wzrostem gospodarczym, wiec powinny one byé
przejsciowe i pod koniec roku powinno sie to przetozyc
na wyzsze poziomy indekséw. Fundusz po poczatkowych
wzrostach w trakcie miesigca zmniejszyt zaangazowanie
w chinskich akcjach w oczekiwaniu na lepsze ceny.

Z gospodarki swiatowej ptyng dobre dane i caty czas in
plus zaskakuje gospodarka amerykanska. Poprawe
wida¢ w konsumpcji i inwestycjach, takze rynek
nieruchomosci zaczyna dawac wyrazne sygnaty poprawy
i pojawiajg sie gtosy o mozliwych wzrostach cen
nieruchomosci w przysztym roku. Bardzo dobre wyniki
publikujag tez spétki amerykanskie i w przypadku
utrzymania sie ozywienia w gospodarce Swiatowej ich
potencjat spadku nie jest duzy.

Negatywnie na rynki wptywa sytuacja w Grecji i na
potudniu Europy, co moze sie przetozy¢ na korekte na
rynkach akcji w maju. W naszej ocenie korekta nie bedzie
koncem trendu  wzrostowego i powinna byé
wykorzystywana do zakupéw niz pozbywania sie akcji
szczegOblnie w czasie spadkéw. Stopy procentowe w USA
nieznacznie spadty i utrzymujg sie na niskim poziomie
3,6%.

Zmiana wartosci inwestycji 22.09.05 - 30.04.10 [zi]
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Wartos$¢ inwestycji na dany dzien (po podziale z dnia 1 czerwca 2006 r.)

Struktura portfela funduszu Investor FIZ

Akcje spotek zsektora Akcje spotek
energetycznego; 10,0% europejskich; 20,0%

Depozyty; 3,0%
Akcje spotek poafy °
rosyjskich; 18,0%

Akcje polskich spotek;
12,0%

Akcje spotek zsektora
nieruchomosci; 26,0%

Stabe Euro powoduje, ze europejskie produkty staty sig tansze dla odbiorcéw na catym $wiecie,
a przy tym spotki sa nisko wycenione w stosunku do perspektyw wzrostu (p/e=12 przy stopie
wzrostu zyskow 20-30% i stopie dywidendy 2-4%).

. Depozyty

Ta czgs¢ portfela to mate i $rednie sp6tki, ktére po procesach restrukturyzacji wychodza na
prosta i oferuja wysokie oczekiwane stopy wzrostu.

Trzy lata temu panowata opinia, ze nieruchomosci w USA nie spadty przez ostatnie 80 lat i
nigdy nie spadna. Po trzech latach i spadku o 32 % panuje opinia, ze beda tylko dalej spadac.
Biorac pod uwagg badania, o ile spadaty $rednio ceny nieruchomosci w okresie najwigkszych
kryzyséw (spadek od 30 do 35%) i ciagle rosnaca ilo$¢ obywateli USA, Fundusz posiada
ekspozycje na sektor nieruchomosci. Sa to spéiki, ktérych ceny w przypadku ozywienia na tym

rynku moga w ciagu 2-3 lat wzrosna¢ kilkukrotnie.

Cena od poczatku roku spadta o kilkanascie procent, a rynek stali, z ktérym powiazany jest cynk
przezywa silne ozywienie. Powinno to wraz z lekko spadajacymi zapasami powodowa¢ wzrost
cen.

‘Wozrost globalnej gospodarki bedzie utrzymywat ceny energii na wysokich poziomach, co
przektada si¢ na wzrost rosyjskiej gospodarki i bardzo nisko wycenianych spétek rosyjskich.

Wazrost globalnej gospodarki bedzie utrzymywat ceny energii na wysokich poziomach, co
powinno przetozy¢ si¢ na wzrost spétek sektora energetycznego, ktory jest nisko wyceniany w
stosunku do osiaganych zyskow.

Fundusz jest przeznaczony dla inwestoréw chcacych podja¢ wieksze ryzyko inwestycyjne w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu. Przedstawione materiaty dotyczace Funduszu majg
wytacznie charakter promocyjny i nie stanowia gwarancji realizacji celu inwestycyjnego, ani osiagniecia podobnych wynikéw w przysztoéci. Podane wyniki nie uwzgledniaja optaty
manipulacyjnej i podatkdw. Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjna wartos¢ certyfikatbw moze cechowac sie duzg zmiennoécia, a uczestnik Funduszu musi sie liczy¢ z
mozliwos$cig poniesienia straty. Szczegétowe informacje dotyczace emisji, w tym dane finansowe, informacje o czynnikach ryzyka oraz o optatach i podatkach, zawarte sa w Prospekcie
emisyjnym opublikowanym na stronach www.investors.pl i www.bgz.pl.



