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Investor Butgaria i Rumunia

Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(31.07.08-31.08.08)

Na dzien 31 sierpnia 2008 r. dokonano kolejnej
miesiecznej wyceny certyflkatow inwestycyjnych
Investor ~ Buigaria i Rumunia  Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, zgodnie z ktorg
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na 893,64 zi,
co oznacza spadek o 1,07% w stosunku do wyceny
z 31 lipca. Od poczatku dziatalnosci Fundusz
uzyskat stope zwrotu w wysokosci -10,64%.
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Sierpien zgodnie z przewidywaniami wiekszosci
obserwatoréw butgarskiego rynku kapitatowego byt
miesigcem w petni wakacyjnym. Na sofijskiej
gietdzie papierébw warto$ciowych mozna byto
zauwazy¢ wyrazne zmniejszenie zainteresowania
inwestoréw zaréwno kupnem jak i sprzedaza akc;ji.
Wynikiem takiego stanu rzeczy sa niewielkie zmiany
indekséw (SOFIX +1,35% i BG40 -0,70%) przy
matych obrotach. W nadchodzacych miesigcach
nalezy oczekiwa¢ na pewno duzo wiekszej
aktywnosci zaréwno strony popytowej jak i
podazowej. Na kierunek zmian bedzie miata
niewatpliwie wptyw sytuacja na rynkach swiatowych.
Z wakacji w mniejszym stopniu korzystat butgarski
rzad. Ministerstwo Finansbw  przygotowato
prognoze budzetu na rok 2009, w ktorej zaktada, ze
produkt narodowy brutto osiggnie w tym roku 72
miliardy leva co powinno skutkowa¢ realnym
wzrostem w stosunku do roku poprzedniego na

na poziomie przekraczajacym 6%. Bez zmian majq
pozosta¢ podatki: dochodowy 10% i VAT 20%.
Przygotowano réwniez projekt zmiany wysokosci
sktadek emerytalnych. Ich wysokos¢ wzrosnie
wprawdzie z 22% do 28% wynagrodzenia brutto, ale
zmienig sie tez proporcje. Dotychczas caly ciezar
spoczywat na  pracodawcy i  pracowniku
(odpowiednio 13,2% i 8,8%). Wedlug nowego

Zmiana wartosci inwestycji 20.06.07 - 31.08.08 [z1]
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projektu w pokrywaniu sktadek bedzie uczestniczy¢
rowniez panstwo-12% wynagrodzenia brutto. Dla
pracodawcy i pracownika pozostanie odpowiednio
10% [ 6%. Zmniejszenie obcigzenia
ubezpieczeniowego 0 6 punktéw procentowych
sektora prywatnego powinno odbi¢ sie pozytywnie
na efektywnosci jego dziatania. W roku 2009 majq
wzrosna¢ o 10% emerytury z tym, ze najwyzsza nie
powinna przekracza¢ 700 leva.

Spotki znajdujace sie w portfelu funduszu poddaty
sie wakacyjnemu nastrojowi panujagcemu w Butgarii.
Sierpien nie przyniést znaczacych zmian w ich
wycenie. Wraz ze wzrostem aktywnosci inwestoréw
w miesigcach jesiennych oczekujemy réwniez
wzrostu ich cen.

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 stanowig 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 zmiennoécia, 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.



