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Investor Butgaria i Rumunia

Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(31.12.08-31.01.09)

Na dzien 31 stycznia 2009 r. dokonano kolejnej
miesiecznej wyceny certyflkatow inwestycyjnych
Investor ~ Buigaria i Rumunia  Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, zgodnie z ktérg
warto$¢ jednego certyfikatu ustalono na 637,15 zi,
co oznacza spadek o0 4,53% w stosunku do wyceny
z 31 grudnia. Od poczatku dziatalnosci Fundusz
uzyskat stope zwrotu w wysokosci -36,29%.
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Poczatek roku pokazat, ze butgarski rynek
kapitatowy znajduje sie nadal w gtebokim
kryzysie. Po raz kolejny (z matym przystankiem
w grudniu) indeksy zanotowaly znaczace
spadki (BG40 -15,51%, SOFIX -20,04%).
Kompletny brak zainteresowania inwestoréw
otwieraniem nowych pozycji oraz mimo
wszystko nieche¢ do realizowania ogromnych
strat przy aktualnych poziomach cenowych
doprowadzity do sytuacji, ze obroty na
niektorych sesjach byty znaczaco nizsze od 500
tysiecy leva (1 milion ztotych). Marazm w
styczniu  pogtebiaty dodatkowo problemy
Butgarii z dostawami rosyjskiego gazu, ktore
wptywaty na niezbyt dobre nastroje catego
spoteczenstwa. Chyba nikt nie potrafi
jednoznacznie przewidzie¢ jak diugo bedzie
trwata podobna sytuacja.

Pierwsze wyniki finansowe spotek za rok 2008
podawane na przetomie stycznia i lutego

pokazuja, ze na razie raczej nie dotknat ich
kryzys i zaréwno przychody jak i zyski
pozostaja w wiekszosci przypadkéow na
poziomie zblizonym do roku poprzedniego.
Trudno oprzeé sie wrazeniu, ze abstrakcyjnie
niska wycena wielu spotek (Srednia wartosé
wspoétczynnika cena/zysk ponizej 4 i $rednia
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warto$¢ wspétczynnika cena/wartosé ksiegowa
okoto 0,7 dla indeksu SOFIX) zwrdci w koncu
uwage inwestoroéw i zacheci ich do zakupow.
Wycena certyfikatu Funduszu Butgaria i
Rumunia FIZ obnizyta sie w styczniu o 4,53%.
Wyceny spétek znajdujacych sie w naszym
portfelu trudno uzna¢ za w petni racjonalne.
Dla kilku pozycji dywidenda z akcji stanowi 30-
50% ceny akcji, co obrazuje
niedowartosciowanie tych spotek. Wierzymy, ze
zmiany w Statucie, ktére wejdg w zycie w
marcu pozwolg na bardziej elastyczne
zarzadzanie portfelem i odrobienie strat w
przysztosci.

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.



