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Investor Central and Eastern Europe

Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(28.02.09-31.03.09)

Na dzien 31 marca 2009 r. dokonano kolejnej
miesiecznej wyceny certyfikatow inwestycyjnych
Investor Central and Eastern Europe Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, zgodnie z ktérg
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na 656,26 zi,
co oznacza spadek o 0,23% w stosunku do wyceny
z 28 lutego. Od poczatku dziatalnosci Fundusz
uzyskat stope zwrotu w wysokosci -34,37%.

Stopa zwrotu 28.02.09 - 31.03.09 [%]
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* Indeks rynku akcji SOFIX — Butgaria (bez prowizji i optat)
“* Indeks rynku akcji BET — Rumunia (bez prowizji i optat)

Marzec byt pierwszym miesigcem tego roku, w
ktérym zanotowalismy pozytywny kierunek zmian
indeksbw  na  sofijskiej  gietdzie  papieréw
wartosciowych. Wzrosty (SOFIX +5,13%, BG40
+1,44%) nie sg zbyt imponujgce w poréwnaniu z
indeksami innych gietd na catym $wiecie, ktore
trzeci miesigc roku 2009 mogg w zdecydowanej
wiekszosci zaliczy¢ jako bardzo udany, ale pokazuja,
ze potencjat spadkowy butgarskich spotek jest
ograniczony.

Obroty na rynku pozostajg w dalszym ciggu
symboliczne poza jednym wyjatkiem. W dniu 25
marca zostaly zawarte transakcje na akcjach spotki
Corporate Comercial Bank, ktérych wartosé
znacznie przekroczyta 300 min leva. Czes$¢ z nich
byta prawdopodobnie transakcjami, ktére miaty na
celu uzyskanie korzysci podatkowych, ale sprzedaz
1,8 min akcji stanowigcych 30% kapitatu akcyjnego
banku przez ich gtownego wilasciciela byta
transakcjg najzupetniej rzeczywistg. Kupujacym byt
fundusz inwestycyjny wywodzacy sie z Suftanatu

Omanu, a kwota jakg zainwestowat to ponad 185
min leva. Patrzac na te liczby mozna nabrac¢ troche
wiecej optymizmu w trudnych realiach rynku
butgarskiego. Poréwnujac cene jakg zdecydowat sie
zaptaci¢ egzotyczny inwestor z cenami innych
bankéw notowanych na sofijskiej gietdzie papierow
wartosciowych  mozna zauwazy¢ ich duzg
dysproporcje siegajacg nawet kilkuset procent przy
poréwnaniu podstawowych wskaznikéw.
Zmiana wartosci inwestycji 20.06.07 - 31.03.09 [z1]
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Sytuacja makroekonomiczna Butgarii pozostaje caty
czas stosunkowo dobra. Inflacia w ostatnich
miesigcach ustabilizowata sie, a nawet powoli
spada. Dynamika przyrostu PKB nie zostanie raczej
utrzymana, ale sam jego wzrost powinien pozostac
jednak wyraznie dodatni. Niepokdj moze budzi¢
natomiast wyrazne zmniejszenie sie w ostatnim
czasie inwestycji zagranicznych.

Warto$¢ certyfikatu w marcu pozostata praktycznie
bez zmian notujac spadek o 0,23%. W najblizszych
miesigcach postaramy sie wdraza¢ polityke
inwestycyjng zwigzang z nowymi zapisami w
statucie pozwalajagca na bardziej elastyczne
dopasowywanie sie do zmian rynkowych.

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 stanowig gwarancji realizacji celu inwestycyjnego, ani osiagniecia podobnych wynikéw w przysziosci. Podane wyniki nie uwzgledniaja opfaty
manipulacyjnej i podatkéw. Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjna warto$¢ certyfikatbw moze cechowaé sie duza zmiennoscia, a uczestnik Funduszu musi sie liczyé z
mozliwos$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.



