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Investor Butgaria i Rumunia

Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(30.11.08-31.12.08)

Na dzien 31 grudnia 2008 r. dokonano kolejnej
miesiecznej wyceny certyflkatow inwestycyjnych
Investor ~ Buigaria i Rumunia  Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, zgodnie z ktérg
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na 667,40 zi,
co oznacza wzrost 0 1,92% w stosunku do wyceny
z 30 listopada. Od poczatku dziatalnosci Fundusz
uzyskat stope zwrotu w wysokosci -33,26%.
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* Indeks rynku akcji SOFIX — Butgaria (bez prowizji i optat)
“* Indeks rynku akcji BET — Rumunia (bez prowizji i optat)

Grudzien przyniést uspokojenie wsrdéd inwestorow na
butgarskim  rynku kapitatowym. Po gwaltownych
spadkach w ciggu poprzednich dwdch miesiecy indeksy
sofijskiej gietdy papierow wartosciowych odnotowaty
stosunkowo mate zmiany (SOFIX -1,27%,BG40 -0,73%).
Trudno byto oczekiwac aby ostatni miesigc roku poprawit
sytuacje bardzo zmeczonych akcjonariuszy butgarskich
spotek. Marazm panujacy na rynku moze swiadczy¢ o
tym, ze wilasciciele przecenionych walorow majg
problemy z akceptacjg ich wyceny, brak popytu moze
oznacza¢ nieche¢ do otwierania pozycji w juz i tak
straconym inwestycyjnie okresie.

Rok 2008 byt niewatpliwie rokiem, w ktérym poddana
zostata prébie cierpliwo$¢ prawie wszystkich inwestorow
niezaleznie od regionu geograficznego. Butgaria nie byta
tutaj wyjatkiem. Wrecz przeciwnie. Dwunastomiesieczne
spadki gtéwnych indeksow gietdy sofijskiej wynoszace
okofo 80% nalezaty do Scistej ,czotowki” Swiatowej.
Korekta nalezata sie na pewno ,rozgrzanemu”
przystgpieniem do Unii Europejskiej rynkowi. Skala
przeceny budzi jednak wiele watpliwosci. Gwattowne
zamykanie pozycji przez fundusze zagraniczne dotkniete
kryzysem w swoich krajach wywotywato czesto lawinowe
reakcje rodzimych inwestoréw. W ostatnim okresie nie

mialy juz praktycznie znaczenia wyniki finansowe spotek,
ani publikowane przez nie prognozy.

Wydaje sie, ze rok 2009 nie bedzie dla posiadaczy akcji
rokiem ztym biorgc za punkt odniesienia zakonczenie
roku 2008. Wiekszos¢ instytucji, ktéra z rdznych
powoddw stracita swoje zainteresowanie regionem ma
juz ,wyczyszczone” portfele i nie bedzie w przysztosci
stanowi¢ przeszkody w postaci duzej podazy. Z drugiej
strony pojawig sie na pewno inwestorzy zainteresowani
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atrakcyjng wyceng wielu spétek i zechca skorzysta¢ z
okazji otwierajac nowe pozycje.

Sytuacja gospodarki butgarskiej nie wydaje sie zia.
Elementami budzacymi najwiekszy niepokdj sa bez
watpienia wysoka, dwucyfrowa inflacja oraz caly czas
trudna do =zwalczenia korupcja, co bylo przyczyng
odebrania przez Unie Europejska czesci przyznanych
wczesniej funduszy. Optymizm budzi natomiast stabilny i
wysoki przyrost PKB, stosunkowo dobra sytuacja sektora
finansowego, a takze zrozumiata i przejrzysta polityka
podatkowa.

Whyniki Funduszu Investor Butgaria i Rumunia FIZ w roku
2008 pomimo, ze duzo lepsze w poréwnaniu do
indekséw trudno uzna¢ za dobre. Przyczyng takiego
stanu rzeczy byt brak mozliwosci wykorzystywania
dekoniunktury do zarabiania, a takze mata ptynnosé
papierow na rynku butgarskim uniemozliwiajaca szybkie
zamykanie i otwieranie pozycji. Wprowadzone zmiany w
statucie pozwolg nam na wyeliminowanie tych
niedogodnosci. Dzieki temu wierzymy, ze zakonczymy
2009 rok w duzo lepszych nastrojach.

Fundusz jest przeznaczony dla inwestoréw chcacych podjaé wieksze ryzyko inwestycyjne w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu. Przedstawione materialy dotyczace Funduszu majg
wytacznie charakter promocyjny i nie stanowia gwarancji realizacji celu inwestycyjnego, ani osiagniecia podobnych wynikéw w przysziosci. Podane wyniki nie uwzgledniaja opfaty
manipulacyjnej i podatkdw. Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjna wartosé certyfikatbw moze cechowac sie duzg zmiennoscia, a uczestnik Funduszu musi sie liczy¢ z
mozliwoscig poniesienia straty. Szczegdtowe 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.



