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Investor Central and Eastern Europe

Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(30.11.09-31.12.09)

Na dzien 31 grudnia 2009 r. dokonano kolejnej
miesiecznej wyceny certyfikatow inwestycyjnych
Investor Central and Eastern Europe Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, zgodnie z ktérg
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na 833,04 zi,
co oznacza wzrost 0 3,54% w stosunku do wyceny
z 30 listopada. Od poczatku dziatalnosci Fundusz
uzyskat stope zwrotu w wysokosci -16,70%.
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* Indeks rynku akcji SOFIX — Butgaria (bez prowizji i optat)
** Indeks rynku akcji WIG — Polska (bez prowizji i optat)
** Indeks CECE EUR — Europa Srodkowa i Wschodnia (bez prowizji i optat)

Sytuacja na parkietach gietdowych Europy Srodkowej
i Wschodniej w grudniu byta lepsza niz w listopadzie.
Indeksy WIG20 oraz WIG kontynuowaty zwyzki, cho¢
skala wzrostu pozostaje niewielka. Nadal indeksy polskie
pozostajg w szerokiej konsolidacji. Jest to pozytywny
czynnik przemawiajagcy za mozliwoscig kontynuacii
trendu wzrostowego. Oczekiwany przez niektorych rajd
Swietego Mikotaja nie miat miejsca jak sie wydaje ze
wzgledu na zbyt duze watpliwosci inwestorow co do tego
jak bedzie ksztaltowata sie sytuacja na rynkach w 2010 r.
Warto zwréci¢ uwage, iz w grudniu indeks MWIG40 byt

mocniejszy od WIG20, po raz pierwszy od sierpnia 2009 r.

Indeks gietdy tureckiej ISE100 wzrést w ostatnim
miesiacu 0 16,5%. Tak dynamiczne wzrosty $wiadczg o
tym, ze Turcja jest bardzo atrakcyjnym rynkiem. Co
wiecej silne wzrosty nastgpity po mocnej korekcie jaka
miata miejsce w listopadzie. Zatem w przypadku gietdy
tureckiej mozna méwic o powrocie do trendu
wzrostowego. Z kolei gietdy w Butgarii i Rumunii
zachowywaty sie stabo.

RPP zgodnie z oczekiwaniami nie zmienita stép
procentowych. Pozytywnym zaskoczeniem okazaty sie
dane dotyczace produkcji przemystowej, ktéra wzrosta o

9,8% r/r wobec oczekiwanych 6,2%. Inflacja CPI wyniosta
3,3% r/r. Jest to powyzej celu inflacyjnego RPP, ale tez
nie jest to wartos¢, ktéra wskazywataby na rosnace
zagrozenie inflacja. Z kolei odczyt indeksu PMI z
poczatku grudnia w wysokosci 52,4 jest kolejnym
sygnatem potwierdzajagcym, ze polska gospodarka
zdotata unikna¢ kryzysu. Istotne dla oceny mozliwosci
wzrostu bedg dane o poziomie wydatkéw konsumenckich
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Wartos¢ inwestycji na dany dzien

w grudniu. Do tej pory nie byto sygnatéw o ograniczaniu
wydatkow.

Wartos¢ certyfikatu w grudniu wzrosta o 3,54%. Wynik
ten jest rezultatem kontynuaciji przyjetej przez nas w lipcu
strategii inwestycyjnej. Koncentracja na akcjach spotek
matych i $rednich spowodowata wzrost warto$ci
certyfikatu. Wartos¢ dodang stanowig tez kontrakty
terminowe na gietdach regionu.

Na najblizszy miesigc podtrzymujemy obecng strategie.
Caly czas uwazamy, ze koncentracja na malych
i Srednich spétkach wycenianych przez rynek ponizej ich
wartosci  fundamentalnej powinna w  horyzoncie
kilkumiesiecznym  przynies¢  korzystne  rezultaty.
Kontynuujemy nasze pozytywne nastawienie do rynku w
perspektywie kolejnych miesiecy. Sygnatami, ktére
sktonig nas do zmiany postrzegania rynku bedg dane o
rosnacej inflacji oraz fakt podnoszenia  stop
procentowych.

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 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.



