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Na dzien 31 pazdziernika 2007 r. dokonano
kolejne; miesigczne] wyceny certyfikatow
inwestycyjnych Investor Butgaria i Rumunia
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego,
zgodnie z ktora warto$¢ jednego certyfikatu
ustalono na 1.051,23 zt, co oznacza spadek o
0,11% w stosunku do wyceny z 30 wrzesnia.
Od poczatku dziatalnosci Fundusz uzyskat
stopg zwrotu w wysokos$ci 5,12%.
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Investor BiR FIZ

Wazrosty na gietdzie sofijskiej trwaja dalej. Spotki bedace
wedtug analizy wskaznikowej drogie nadal drozeja.
Wydaje sig, ze obiecujace prognozy wielu z nich oraz
ciekawe perspektywy znalazty swoje odbicie w cenach
akcji juz wezesniej, a obecna wycena zdaniem analitykow
moze okaza¢ si¢ w najblizszych miesiacach zbyt
optymistyczna. Powyzsza sytuacja znalazta swoje
odzwierciedlenie w zachowaniu indeksu SOFIX, ktory w
pazdzierniku osiagat swoje kolejne maksymalne warto$ci
konczac miesiac 4,58 % wzrostem w stosunku do konca
wrzesnia.

Na drugim biegunie znajduje si¢ grupa spotek
powotanych jako spodtki o specjalnych celach
inwestycyjnych. Przedmiotem ich dziatalnosci jest w
zdecydowanej wigkszo$ci inwestowanie w
nieruchomos$ci oraz branza budowlana. Zaufanie
inwestorow do tego rodzaju firm jest w dalszym ciagu
bardzo male, co wydaje si¢ niezrozumiale, biorac pod
uwage w wielu przypadkach dobre zarzadzanie

oraz trwajacy nieprzerwanie od kilku lat boom na rynku
nieruchomos$ci w Bulgarii. Indeks skupiajacy spotki o
specjalnych celach inwestycyjnych BGREIT stracit na
wartos$ci 1,78% w ciagu ostatniego miesiaca.

W pazdzierniku na butgarskim rynku kapitalowym miata
miejsce oferta publiczna spotki Trace Group zajmujacej
si¢ budowa szlakow komunikacyjnych. Na uwage
zastuguje fakt, ze popyt na akcje o wartosci okoto 22
milionow leva przekroczyl ta warto$¢ okoto 1500 razy.
Wrzesniowa inflacja w Butgarii to 1,3%. Od poczatku
roku wyniosta onajuz 8,9% w poréwnaniu z 2,5% w tym
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WI - warto$c¢ inwestycji na dany dzien

samym okresie roku poprzedniego. Inflacja roczna od
pazdziernika 2006 r. do wrzesnia 2007 r. to 13,1%.
Trzeci miesiac z rz¢du jest to wynik budzacy duzy
niepokdj. Obawy moze rowniez budzi¢ deficyt
handlowy, ktory ro$nie w tempie przewyzszajacym
znaczaco oczekiwania i wyniost od poczatku roku do
konca sierpnia 4,472 miliarda euro w poréwnaniu z
5,562 miliarda w catym roku 2006. Troche lepiej
wyglada sytuacja gdy pordéwnamy inwestycje
zagraniczne, ktore wynosza od poczatku roku do konca
sierpnia 3,396 miliarda euro i pokrywaja deficyt na
rachunku biezacym (3,203 miliarda euro) w 106%.
Nadal szybko ro$nie warto$¢ udzielonych kredytéw. Do
konca wrzesnia wyniosta ona biorac pod uwage
gospodarstwa domowe 1 instytucje niekomercyjne
12,239 miliarda euro, co oznacza wzrost w ciagu
ostatniego roku 0 48,3%.

Listopad begdzie miesiacem zwigkszania pozycji w
wybranych, naszym zdaniem bezpiecznych pozycjach
portfelowych.

Przedstawione materiaty dotyczace Investor Butgaria i Rumunia FIZ maja wytacznie charakter promocyjny i nie stanowia gwarancji realizacji celu inwestycyjnego ani osiagniecia podobnych wynikow w
przysztosci. Uczestnik funduszu musi sie liczy¢ z mozliwoscia poniesienia straty. Podane wyniki nie uwzgledniaja optaty dystrybucyjnej i podatkow. Stopa zwrotu zostata obliczona jako: [wycena certyfikatow
na koniec okresu/wycena certyfikatow na poczatek okresu - 1], na podstawie miesiecznych wycen certyfikatow podawanych do publicznej wiadomosci. Fundusz jest przeznaczony dla inwestoréw chcacych
podjac wieksze ryzyko inwestycyjne w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu. Ze wzgledu na stosowana polityke inwestycyjna wartos¢ certyfikatow moze podlega¢ wahaniom. Jedynym prawnie wigzacym
dokumentem, zawierajacym m.in. szczegétowe dane finansowe oraz informacje o czynnikach ryzyka, jest Prospekt emisyjny dostepny na stronach internetowych www.investors.pl i www.bgz.pl oraz w
siedzibie Investors TFIS.A.



