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Czes¢ ogolna raportu
Dane identyfikujgce Fundusz

Nazwa Funduszu

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamknigty,
(zwany dalej Funduszem).

Fundusz moze uzywac nazwy skréconej Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodnigj
Europy FIZ.

Siedziba Funduszu

Plac Wolnosci 16
61-739 Poznan

Whpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,
VI Wydziat Cywilny Rejestrowy
Rejestr Funduszy Inwestycyjnych

Data: 29 maja 2008 r.

Numer rejestru: RFi 383

Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym
Numer NIP: 209-00-01-078

REGON: 300860147

Dane identyfikujgce Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(zwane dalej Towarzystwem), z siedziba w Poznaniu, przy Placu Wolnoéci 16.

Towarzystwo prowadzi dziatalno$¢ na podstawie decyzji Komisji Papieréw Warto$ciowych i
Gietd KPWiG-4086-18/98-1071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r.

Zgodnie ze statutem czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu,
VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 26 lutego 2001 r.

Numer rejestru: KRS 0000001132

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.
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W sktad Zarzadu Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2009 r. wchodzili:
e Pan Krzysztof Samotij  —Prezes Zarzadu,

e Pan Krzysztof Cztapowski — Czlonek Zarzadu.

Dane identyfikujace bieglego rewidenta [podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych]

Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000104753
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
X1 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Kapitat zaktadowy: 125.000 zt
Numer NIP: 526-10-24-841

KPMG Audyt Sp. z o0.0. jest wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 458.

Podstawy prawne

Regulacje prawne

W okresie objetym badaniem Fundusz prowadzil dziatalno$¢ na podstawie ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r., nr 146, poz. 1546 z
pézniejszymi zmianami) (,,ustawa”), statutu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej
Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego oraz decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z
dnia 20 marca 2008 r.

Czas trwania Funduszu jest ograniczony. Data rozpoczgcia likwidacji Funduszu jest dziefn 29
grudnia 2017 1. -

Przedmiot dzialalno$ci

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest lokowanie $rodkéw pienieznych zebranych w drodze
publicznego proponowania nabycia certyfikatéw inwestycyjnych, w okreslone w statucie
papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego i inne prawa majatkowe.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu.

Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe za okres od 29 maja 2008 r. do 31 grudnia 2008 r. byto pierwszym
sprawozdaniem finansowym Funduszu, zostalo zbadane przez KPMG Audyt Sp. z o.0. i
uzyskato opini¢ biegtego rewidenta bez zastrzezen.
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Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 28 kwietnia 2009 r. przez
Zgromadzenie Inwestoréw.

Bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2008 r. zostat prawidlowo wprowadzony do ksiag
rachunkowych, jako bilans otwarcia roku badanego.

Sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 4 maja 2009 r. oraz
ogloszone w Monitorze Polskim B nr 2056 z 27 pazdziernika 2009 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Zgromadzenia Inwestoréw Arka BZ WBK Akcji
Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego z siedzibg w
Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16 i dotyczy sprawozdania finansowego Funduszu, na ktére
sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat wedtug stanu na
dzien 31 grudnia 2009 r. o wartosci 163.932 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzien 31
grudnia 2009 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaly na sume 167.597 tys. ziotych,
rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy kofczacy si¢ tego dnia wykazujacy dodatni
wynik z operacji w kwocie 75.932 tys. zlotych, zestawienie zmian w aktywach netto za rok
obrotowy konczacy sig tego dnia wykazujace zwigkszenie aktyw6w netto o kwote 75.932 tys.
ztotych, rachunek przeptywéw pienigznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia
wykazujacy zwigkszenie stanu srodkéw pienigznych netto o kwote 201 tys. zlotych oraz noty
objasniajace i informacja dodatkowa.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia 14 lipca 2009
r., zawarta na podstawie uchwaly Zarzadu BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z dnia 25 czerwca 2009 r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien rozdziatu 7
ustawy o rachunkowosci oraz Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowe;.

Badanie wstepne zostalo przeprowadzone w siedzibie Funduszu w okresie od 16 listopada
2009 r. do 27 listopada 2009 r. Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w
okresie od 1 marca 2010 r. do 1 kwietnia 2010 r.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
irzetelng prezentacje sprawozdania finansowego zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi, jak réwniez wymogami odnoszacymi si¢ do emitentéw papieréw
wartos$ciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych oraz z
innymi obowiazujacymi przepisami.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie rady nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu spetnialy wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jak réwniez wymogi odnoszace si¢ do emitentéw papieréw warto$ciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych.

Naszym zadaniem byto, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupetniajgcego, odnosnie tego sprawozdania finansowego oraz prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.
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Zarzad Towarzystwa ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci i
jasnosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu zdarzen
wptywajacych w sposdb znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Towarzystwa udostgpnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbgdne do wydania opinii i przygotowania raportu.

KPMG Audyt Sp. z o0.0., cztonkowie jej Zarzadu i organéw nadzorczych oraz inne osoby
uczestniczace w badaniu sprawozdania finansowego Funduszu speiniaja wymodg niezaleznosci
od badanego Funduszu i Towarzystwa. Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w
zaden sposoéb ograniczony. Zakres i sposdb przeprowadzonego badania wynika ze
sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej, znajdujacej si¢ w siedzibie KPMG Audyt Sp. z
0.0.
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2. Analiza finansowa Funduszu

2.1. Ogoélna analiza sprawozdania finansowego

2.1.1. Bilans

31.12.2009 31.12.2008
7} '000 z1 '000
Aktywa 169 075 92 865
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 378 177
Naleznosci 678 706
| Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 4087 1 506
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 162 557 90476
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1375 -
Zohowigzania 1478 1200
Aktywa netto 167 597 91 665
Kapital funduszu 169 462 169 462
Kapital wptacony 169 462 169 462
Dochody zatrzymane (28 218) (13779)
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 31 885
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (28 249) (14 664)
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 26 353 (64 018)
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 167 597 91 663
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 1729202 1729202
Wartos¢ aktywOw netto na certyfikat inwestycyjny (zh) 96,92 53,01
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 1729202 1729202
Rozwodniona wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny (z1) 96,92 53,01
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw 1 729202 1729202
Serie certyfikatow Liczba Liczba
Seria A 1729202 1729202
Wartosc Wartos¢é
Serie certyfikatéw aktywéw netto aktywow netto
na certyfikat na certyfikat
inwestycyjny (z})  inwestycyjny (z})
Seria A 96,92 53,01
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2.1.2. Rachunek wyniku z operacji

1.01.2009 - 29.05.2008 -
31.12.2009 31.12.2008
21 '000 7} '000
Przychody z lokat 2101 2 689
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2065 329
Przychody odsetkowe 36 1574
Dodatnie saldo réznic kursowych - 286
Koszty funduszu 2955 1804
Wynagrodzenie dla towarzystwa 2360 1512
Optlaty dla depozytariusza 96 41
Koszty odsetkowe - 70
Ujemne saldo réznic kursowych 76 -
Pozostate 423 181
Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
Koszty funduszu netto 2955 1804
Przychody z lokat netto (854) 885
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) 76786 (78 682)
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: (13 585) (14 664)
- Z btutu réznic kursowych 12 695 1 506
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zyskw/(straty) z wyceny lokat, w tym: 90371 (64 018)
- z tytutu réznic kursowych (12 184) 13 496
Wynik z operacji 75932 (77 797)
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (zh) 43,91 (44,99)
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny zt) 43,91 (44.,99)
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2.2. Wybrane wskazniki finansowe

31.12.2009  31.12.2008

Lokaty (zt '000) 163 932 90 476
Wartos¢ aktywow netto Funduszu (zt '000) 167 597 91 665
Wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny serii A (zf) 96,92 53,01
Kapitat Funduszu (zt '000) 169 462 169 462
Wynik z operacji (zi '000) 75932 (77 797)
Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii A (sztuki) 1729202 1729 202

. 2.3. Interpretacja wskaznikow

. Lokaty

- Wedtug stanu na 31 grudnia 2009 r. lokaty stanowity 96,96% aktywéw Funduszu i sktadaly

sie wylacznie z akeji oraz kwitéw depozytowych.

Wartoéé aktywow netto Funduszu

Srednia warto$¢ aktywéw netto Funduszu w okresie objetym badaniem wyniosta 127.728 tys.
zt.

Wartosé¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Warto$é aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny serii A wzrosta w badanym okresie
0 82,83% i osiagneta wartos¢ 96,92 zt na certyfikat inwestycyjny.

Kapital Funduszu

Fundusz wyemitowat w 2008 roku 1.729.202 certyfikaty inwestycyjne serii A; cena emisyjna
jednego certyfikatu wyniosta 98 zt. Wartos¢ kapitatu wptaconego wyniosta 169.462 tys. zi.

Wynik z operacji

W 2009 roku Fundusz wypracowat dodatni wynik z operacji w kwocie 75.932 tys. zt. W
badanym okresie przychody z lokat netto byty ujemne i wyniosty 854 tys. zt, zrealizowana
strata ze zbycia lokat wyniosta 13.585 tys. zt, a niezrealizowany zysk z wyceny lokat wynidst
90.371 tys. zt.
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Czes¢ szczegotowa raportu
Prawidlowo$¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacj¢ opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci i
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., nr 249, poz. 1859)
(,,Rozporzadzenie™).

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonalismy wyrywkowego
sprawdzenia prawidlowosci dziatania systemu rachunkowos$ci. Naszej ocenie podlegaly
w szczegdlnosci:

e  zasadnosc¢ i ciggtosé stosowanych zasad rachunkowosci,

e  prawidiowos¢ udokumentowania operacji gospodarczych,

e rzetelnosé, bezbtednosé i sprawdzalnosé ksiag rachunkowych, w tym powiazania zapiséw
z dowodami ksiegowymi oraz sprawozdaniem finansowym,

e zgodnos$¢ przyjetych zasad ochrony dokumentacji ksiggowej, ksiag rachunkowych
i sprawozdan finansowych z ustawa o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidlowosci
dotyczacych systemu rachunkowos$ci, ktére nie zostatyby usunigte, a mogly mie¢ istotny
wpltyw na badane sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Inwentaryzacja skltadnikéw majatkowych Funduszu

Fundusz przeprowadzil inwentaryzacje skladnikéw majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci. Inwentaryzacja objeto nastepujace sktadniki aktywow:

e $rodki pienigzne,
e skfadniki lokat.

Nie stwierdzono réznic inwentaryzacyjnych.

Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczania transakcji
z uczestnikami Funduszu oraz rzetelnosé¢ wyceny aktywow

W zakresie objetym badaniem sprawozdania finansowego nie stwierdzono istotnych
nieprawidtowosci w dochowaniu przez Fundusz zasad dokonywania lokat, terminéw i
procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Funduszu oraz rzetelnosci wyceny aktywow
wedtug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone badanie
nie miato na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Funduszu i dotrzymania strategii
zarzadzania jego portfelem papieréw wartosciowych.
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Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego zostaly przedstawione, we
wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Wprowadzenie do sprawozdania
finansowego stanowi integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

Noty objasniajace i informacja dodatkowa

Dane zawarte w notach objasniajgcych 1 informacji dodatkowej zostaty przedstawione, we
wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidtowo. Dane te stanowia integralng czgsé
sprawozdania finansowego Funduszu.

List Towarzystwa do uczestnikow Funduszu

List BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. skierowany do uczestnikéw
Funduszu uwzglednia we wszystkich istotnych aspektach informacje, o ktérych mowa w § 37
Rozporzadzenia, ktére sa zgodne z danymi zawartymi w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Sprawozdanie z dziakalnos$ci Funduszu

Sprawozdanie z dziatlalno$ci Funduszu uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktérych mowa w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259 z
pbzniejszymi zmianami) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym.

Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego na
dzien 31 grudnia 2009 r. i za okres konczacy si¢ tego dnia wydaliSmy opinig bez zastrzezen.

Za KPMG Audyt Sp. z o0.0. Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Zgromadzenia Inwestorow Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Arka BZ WBK Akcji
Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego z siedziba w
Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16 (,,Fundusz”), na ktére sklada si¢ wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat wediug stanu na dzien 31 grudnia 2009 r. o
wartosci 163.932 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 r., ktéry wykazuje
aktywa netto i kapitaly na sume 167.597 tys. ziotych, rachunek wyniku z operacji za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 75.932 tys.
zlotych, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koficzacy si¢ tego dnia
wykazujace zwiekszenie aktywow netto o kwote 75.932 tys. zlotych, rachunek przeptywow
pienieznych za rok obrotowy koficzacy si¢ tego dnia wykazujacy zwigkszenie stanu srodkéw
pienieznych netto o kwote 201 tys. ztotych oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie i rzetelna prezentacje
tego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci’’) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, jak réwniez wymogami odnoszacymi
sie do emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych
notowafi gietdowych i innymi obowiazujacymi przepisami. Odpowiedzialnosé¢ ta obejmuje:
zaprojektowanie, wdrozenie i utrzymanie kontroli wewnetrznej zwiazanej ze sporzadzeniem
oraz rzetelng prezentacja sprawozdan finansowych wolnych od nieprawidtowosci powstatych
wskutek celowych dziatan lub bledéw, dobdér oraz zastosowanie odpowiednich zasad
rachunkowosci, a takze dokonywanie szacunkéw ksiegowych stosownych do zaistniatych
okolicznosci.

Odpowiedzialnos¢ Biegtego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz Migedzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowej. Regulacje te naktadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki
oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢,
ze sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sg
wolne od istotnych nieprawidlowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnej nieprawidlowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajac oceng
tego ryzyka, bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania finansowego, w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
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KPMG Audyt Sp. z 0.0, jpst polska spolka z ograniczona w Sadzie Rejonowym KRS 0000104753 -
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kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng odpowiedniosci
stosowanych zasad rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa oraz ocene ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i
odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym “zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i
Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego przedstawia rzetelnie i jasno
sytuacje majatkows i finansowa Funduszu na dzien 31 grudnia 2009 r., wynik z operacji oraz
przeptywy pieniezne za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowos$ci obowigzujacymi na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na
jej podstawie przepisach wykonawczych, jak réwniez wymogami odnoszacymi si¢ do
emitentéw papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gietdowych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Funduszu oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

Inne kwestie

Stwierdzamy, ze List BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. skierowany
do uczestnikéw Funduszu uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych
mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., nr 249, poz.
1859) i sg one zgodne z danymi zawartymi w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Ponadto stwierdzamy, ze sprawozdanie z dzialalnosci Funduszu uwzglednia, we wszystkich
istotnych aspektach, informacje, o ktérych mowa w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009
r., nr 33, poz. 259 z pézniejszymi zmianami) i sa one zgodne z informacjami zawartymi w
sprawozdaniu finansowym.

Do sprawozdania finansowego dotaczono o$wiadczenie Depozytariusza

Za KPMG Audyt Sp. z o.0. Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.
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Szanowni Panstwo,

Mam przyjemno$¢ przekazaé na Panstwa rece sprawozdanie finansowe Funduszu
Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ, zarzadzanego przez BZ WBK
AIB TFlI S.A., wraz z opinig i raportem bieglego rewidenta oraz o$wiadczeniem
Depozytariusza.

W sprawozdaniu znajdq Panstwo miedzy innymi szczegétowe dane dotyczace struktury
portfela inwestycyjnego funduszu na dzier 31 grudnia 2009 roku.

Po duzych spadkach w pierwszym kwartale 2009 roku kolejne kwartaty przyniosty dynamiczne
odbicie na rynkach akcji. Taki rozwéj sytuacji byt duzym zaskoczeniem dla wiekszosci
analitykow, ktorzy pesymistycznie oceniali dalszy rozwéj sytuacji. Nie podzielalismy tego
pogladu i spadki na rynkach akcji wykorzystali$my do nabywania niedowarto$ciowanych
waloréw. Dzigki wysokiemu zaangazowaniu w akcje i w wiekszosci wypadkéw trafnemu
doborowi spotek fundusz skorzystat z poprawy koniunktury na rynku akcji.

Poprawa nastrojow na gietdach i towarzyszace jej sygnaly ozywienia w gospodarce byly
rezultatem m.in. zdecydowanych dziatan bankéw centrainych, w szczegélnosci Banku
Rezerwy Federalnej w USA i Europejskiego Banku Centralnego. Dziatania te miaty na celu
obnizenie oprocentowania na rynkach miedzybankowych, poprawe plynnosci sektora
finansowego i utrzymanie zaufania dla bankéw wérdéd deponentéw. Cele te w duzej mierze
zostaty osiagnigte. Dla regionu Europy Srodkowe;j i Wschodniej, w ktérej inwestuje fundusz,
nie bez znaczenia byly tez zdecydowane dziatania Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego, z ktérego pomocy skorzystato wiele panstw regionu, m.in. Wegry, Rumunia i
Ukraina. Pozwolito to na odbudowe, przynajmniej czesciowg, zaufania rynkéw dla panstw
regionu.

Fundusz inwestowat gtéwnie na publicznych rynkach akcji w Polsce, Czechach, Wegrzech,
Austrii i Turcji w spotki, ktére w opinii zarzadzajacych funduszem byly niedowartosciowane.
Przyktadem udanych inwestycji w 2009 roku, ktére przyczynity sie do wypracowania bardzo
dobrego wyniku, sa walory takich spoétek, jak: Raiffeisen International Bank-Holiding AG,
AmRest Holdings SE, Turkiye Garanti Bankasi A.S., Agora S.A. i Turk Ekonomi Bankasi A.S..

W Polsce fundusz inwestowal réwniez w wybrane spotki, ktére na koniec okresu
sprawozdawczego byly notowane lub oczekiwaty na dopuszczenie do notowania na rynku
NewConnect. Z uwagi na zamkniety charakter funduszu moze on inwestowaé réwniez w mnie;j
ptynne instrumenty, jezeli z tych inwestycji mozna oczekiwaé odpowiednio wysokiej stopy
zwrotu. Podobna polityka inwestycyjna bedzie utrzymywana w przysztosci.

W wyniku powyzszych czynnikéw warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
grudnia 2009 r. wzrosta 0 82,83% w stosunku do wartosci na koniec grudnia 2008 roku. W tym
samym okresie benchmark funduszu, czyli indeks MSCI Emerging Europe ex
Russia + Austria, wzrost o 53,76%. Ponizej zaprezentowano roczne zmiany wartosci aktywow
netto na certyfikat w zestawieniu do zmian benchmarku.

www.arka.pl



Warto$¢ aktywow | Zmiana wartosci aktywéw netto
netto Funduszu na | Funduszu na certyfikat
certyfikat inwestycyjny w stosunku do Roczna stopa zwrotu z
Data inwestycyjny (w zt) | wartosci certyfikatu sprzed roku Benchmark | benchmarku
2008.06.30 92,76 - 91,838 | -
2008.09.30 80,73 - 79,08 | -
2008.12.31 53,01 - 48,2151 -
2009.03.31 52,17 - 40,992 | -
2009.06.30 70,62 -23,87% 55,733 -39,31%
2009.09.30 96,61 19,67% 70,551 -10,76%
2009.12.31 96,92 82,83% 74,136 53,76%

Podane wyniki Funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ sg oparte na danych
historycznych i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przysziosci. Podane kwoty nie
uwzgledniajg ewentualnego opodatkowania Uczestnikow.

Przekazujac Panstwu sprawozdanie finansowe za rok 2009 roku, pragne zapewnié, ze
dziatania podejmowane przez Towarzystwo majg przede wszystkim na celu zapewnienie
satysfakcjonujacej stopy zwrotu w dtugim okresie. Fundusz zostat utworzony na okres do dnia
28 grudnia 2017 roku, z mozliwoscig skrocenia tego terminu o maksymalnie 2 lata lub
wydtuzenia o nie wiecej niz 3,5 roku.

fidd oty

Krzysztof Samotij
Prezes Zarzadu

Poznan, dnia 1 kwietnia 2010 roku
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Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152,
poz. 1223 z podzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249,
poz. 1859) Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie
finansowe funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

[\

Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku wykazujace skiadniki lokat funduszu
w wysokosei 163 932 tys. zt.

LI

Bilans funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 roku wykazujacy aktywa netto i kapitaty
w wysokosci 167 597 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w kwocie 75 932 tys. zl.

wn

Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
wykazujace zwigkszenie wartosci aktywow netto funduszu w wysokosci 75 932 tys. zl.

6. Rachunek przeptywéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkéw pienigznych netto o kwotg 201 tys. z1

7. Noty objasniajace.

8. Informacje dodatkowa.

W imieniu BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Krzysztof Samotij Krzysztof Cztapowski Aleksandra Juszezyk
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksiag rachunkowych funduszy

Podpis:

JAeksandia ﬂ/ )z(?/,,/c

Data: 1 kwietnia 2010 r.

www.arka.pl |
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akeji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Wprowadzenie

Informacje o Funduszu

Nazwa Funduszu

Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (Arka BZ WBK Akcji Srodkowesj i
Wschodniej Europy FIZ)

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sgdowym
Siedziba sadu: Sad Okregowy w Warszawie
VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Rejestr Funduszy Inwestycyjnych
Data: 29 maja 2008 r.
Numer rejestru: RFi 383

Utworzenie Funduszu

Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety rozpoczat dziatalno$é w dniu 29 maja
2008 roku.

Fundusz zostat utworzony na czas oznaczony. Data rozpoczecia likwidacji Funduszu jest dzien 29 grudnia 2017 roku.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat.

Fundusz jest regionalnym funduszem akcji rynkow zagranicznych i lokuje co najmniej 66% (szes$édziesiat szes$¢ procent)
swoich aktywéw w akcje, udzialy i instrumenty finansowe o podobnym charakterze wyemitowane przez podmioty z
siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, Albanii, Austrii, Bo$ni i Hercegowiny, Bulgarii, Chorwacji, Czarnogéry,
Czech, Estonii, Litwy, totwy, Macedonii, Rumunii, Serbii, Stowacji, Stowenii, Turcji, Ukrainy i Wegier.

Dochody osiggnigte przez Fundusz powigkszajg aktywa Funduszu i nie sg wyplacane Uczestnikom z tytutu posiadania
Certyfikatow.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Opis stosowanych ograniczern inwestycyjnych Funduszu

Papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelnosci wobec tego
podmiotu i udzialy w tym podmiocie nie mogg stanowié facznie wiecej niz 20% (dwadzie$cia procent) aktywow, za
wyjatkiem listéw zastawnych emitowanych przez jeden bank hipoteczny oraz papieréw wartos$ciowych emitowanych,
poregczanych lub gwarantowanych przez Skarb Parnstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezagce do OECD albo
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paristw
nalezacych do OECD.

Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie moga stanowi¢ wiecej niz 25% (dwadziescia pie¢ procent)
wartosci aktywdw Funduszu.

Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej w rozumieniu Ustawy o Funduszach
nie mogg stanowi¢ wiecej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci aktywdw Funduszu, z tym ze Fundusz bedzie lokowaé
aktywa w depozyty wytacznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych i instytucjach kredytowych, w rozumieniu
Ustawy o Funduszach, posiadajgcych w dniu zawarcia umowy depozytu kapitaly wiasne przekraczajgce 250 000 000,00
EUR lub ich réwnowarto$¢ w innej walucie oraz posiadajacych w dniu zawarcia umowy depozytu rating nie nizszy niz
rating Rzeczypospolitej Polskiej nadany przez co najmniej jedna z nastepujacych agencji ratingowych: Standard’s&Poor
Corporation, Moody's Investor lub Fitch lub inng uznang miedzynarodowg agencje ratingows. Fundusz moze lokowaé
aktywa réwniez w depozyty w oddziatach bankéw zagranicznych lub instytucji kredytowych w rozumieniu Ustawy o
Funduszach, speiniajgcych kryteria wskazane w zdaniu poprzedzajacym, posiadajgcych rating A lub réwnorzedny nadany
przez co najmniej jedng z nastepujacych agencji ratingowych: Standard’s&Poor Corporation, Moody’s Investor lub Fitch
lub inng uznang agencje ratingowsa,

Waluta obca jednego paristwa lub euro nie moze stanowi¢ wiece] niz 20% (dwadzie$cia procent) aktywow Funduszu, z
tym, ze Fundusz nie bedzie lokowat swoich aktywdw w waluty inne niz waluta polska, euro, dolar amerykanski oraz waluty
panstw wskazanych w punkcie 2 Opisu celu inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu.

Lokaty w akcje, udzialy i instrumenty finansowe o podobnym charakierze wyemitowane przez podmioty z siedzibg
w jednym paristwie moga stanowié nie wiecej niz 50% (pieédziesiat procent) aktywéw Funduszu.

Fundusz moze inwestowaé nie wigcej niz 20% (dwadziescia procent) swoich aktywow w akcje, udzialy i instrumenty
finansowe o podobnym charakterze niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, pod warunkiem e zostaty
wyemitowane przez podmioty z siedzibg na terytorium jednego z paristw wskazanych w punkcie 2 Opisu celu
inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu.

Fundusz moze inwestowaé nie wigcej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktywéw w akcje i instrumenty
finansowe o podobnym charakterze dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym wyemitowane przez podmioty z
siedzibg poza terytorium paristw wskazanych w punkcie 2 Opisu celu inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu.
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Fundusz moze nabywa¢ jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych fub tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg ktére, zgodnie z ich
polityka inwestycyjna, lokujg co najmniej 50% (pigédziesiat procent) swoich aktywéw w akcje, udzialy i instrumenty
finansowe o podobnym charakterze. Fundusz moze lokowaé nie wiecej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci swoich
aktywow w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly uczestnictwa emitowane przez jeden
fundusz zagraniczny lub jedng instytucje wspolnego inwestowania, majgca siedzibe za granica,

Inwestycje Funduszu w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego moga stanowié nie wiecej niz
34% (trzydziesci cztery procent) aktywéw Funduszu.

Inwestycje Funduszu w wierzytelnoéci nie moga stanowi¢ iacznie wigcej niz 20% (dwadziescia procent) aktywow
Funduszu.

Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg papiery warto$ciowe i prawa majatkowe, z innym funduszem
inwestycyjnym zarzadzanym przez Towarzystwo.

Fundusz moze dokonywac krotkiej sprzedazy akcji dopuszczonych do obrotu na rynkach regulowanych w panstwach
wymienionych w punkcie 2 Opisu celu inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu.

Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne oraz zaciagaé kredyty i pozyczki zgodnie z
warunkami okreslonymi w Statucie.

Pelne i szczegotowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktérym podiegajg lokaty Funduszu oraz zasady polityki
inwestycyjnej i zasady lokowania zawarte zostaly w rozdziale 2 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia
inwestycyjne zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z
pozniejszymi zmianami) zwanej dalej Ustawsa.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Firma Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Siedziba i adres Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
61-739 Poznan, plac Wolnosci 16

Dane rejestrowe

Spotka wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w
Poznaniu, Wydziat VIl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000001132.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane roczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku.
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2009 roku.
Dane poréwnawcze obejmujg okres od dnia utworzenia Funduszu, tj. 29 maja 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okolicznosci wskazujgce na
zagrozenie kontynuowania dzialalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie
przewidzie¢ przysziosci. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Funduszu.

Dane identyfikujace biegtego rewidenta
KPMG Audyt Sp. z 0.0.

ul. Chiodna 51,
00-867 Warszawa

KPMG Audyt Sp. z o.0. jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdar finansowych wpisanym na liste pod numerem
458.

Informacje o wyemitowanych certyfikatach inwestycyjnych

W dniu 11 czerwca 2008 r. Zarzad Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjgt Uchwate Nr 459/2008
w sprawie dopuszczenia do obrotu gieldowego na Gtéwnym Rynku GPW 1 729 202 (jednego miliona siedmiuset
dwudziestu dziewigciu tysigcy dwustu dwéch) certyfikatéw inwestycyjnych serii A, wyemitowanych przez Arka BZ WBK Akgji
Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papieréw
Wartoéciowych S.A. kodem , PLAASWEQ00014". Pierwsze notowanie certyfikatow inwestycyjnych serii A odbylo sie na sesji
gietdowej w dniu 27 czerwca 2008 roku.

//
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Wybrane dane finansowe

31.12.2009 r. 31.12.2008 r.*
WYBRANE DANE FINANSOWE wtys. zt w tys. euro wtys. zt w tys. euro
Przychody z lokat 2101 511 2689 644
Koszty funduszu netto 2955 719 1804 432
Przychody z lokat netto (854) (208) 885 212
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat (13 585) (3 307) (14 664) (3 515)
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 90 371 21998 (64 018) (15 343)
Wynik z operadcji 75932 18 483 (77 797) (18 646)
Zobowigzania 1478 360 1200 288
Aktywa 169 075 41 155 92 865 22 257
Aktywa netto 167 597 40 796 91 665 21969
Liczba zarejestrowanych certyfikatow 1729 202 1729 202 1729202 1729 202
inwestycyjnych
Wartoéc’: gktywéw netto na certyfikat 96,92 23.59 53,01 12,70
inwestycyjny
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 4391 10,69 (44,99) (10,78)

Dane na dzieri 31 grudnia 2009 roku wediug $redniego kursu NBP z dnia 31 grudnia 2009 roku: 1 EUR=4,1082 z
Dane na dzien 31 grudnia 2008 roku wedtug $redniego kursu NBP z dnia 31 grudnia 2008 roku: 1 EUR=4,1724 z

*Dane w 2008 roku przedstawione sg za okres od 29 maja 2008 r. do 31 grudnia 2008 r.

Liczba certyfikatow inwestycyjnych podana zostala w sztukach, a warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny oraz wynik

z operacji na certyfikat inwestycyjny w zt i w euro.

Dla celdéw informacyjnych dane podane w euro zostaly przeliczone wediug $redniego kursu NBP z dnia 31 grudnia 2009 r. oraz dla

okresu poréwnawczego z dnia 31 grudnia 2008 r.
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Zestawienie lokat

1) Tabela giéwna

SKLADNIKI LOKAT

31.12.2009 r.

31.12.2008 r.

Wartos¢
wedtug ceny
nabycia
(w tys. zi)

Wartosé
wedtug
wyceny ha
dzien
bilansowy
(w tys. zi)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogdlem

Wartos¢
wedtug ceny
nabycia
(w tys. z1)

Wartosé
wedtug
wyceny na
dzient
bilansowy
(w tys. zi)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogétem

. Akcje

137 320

163 531

96,72%

154 495

90 476

97,43%

. Warranty subskrypcyjne

. Prawa do akgji

. Prawa poboru

. Kwity depozytowe

. Listy zastawne

. Dluzne papiery wartosciowe

. Instrumenty pochodne

wioiNIO|lO|bd|lWIN| >

. Udzialy w spétkach z
ograniczong odpowiedzialnoscig

10. Jednostki uczestnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

12. Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za
granicg

13. Wierzytelnosci

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statki morskie

19. Inne

Razem

137 579

163 932

96,96%

154 495

90 476

97,43%
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2) Tabele uzupelniajgce

Warto§¢
szgﬁl? wedtug Procentowy
. : Kraj siedziby wyceny na udziat w
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta naczngia dziefs aktywach
Y bilansowy ogotem
(w tys. zi} (w tys. zi)
Akcje - Razem 8 272 605,22 137 320 163 531 96,72%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 779831822 134 305 158 906 §3,99%
Gielda Papieréow
Aktywny rynek | Warto$ciowych Rzeczpospolita
1. AGORA S.A. regulowany w Warszawie 793 084 Polska 18 881 17 797 10,53%
SA.
2. AKCANSA CIMENTO Aktywny rynek | Istanbul Stock .
AS. regulowany Exchange 45 911 [ Turcja 577 584 0,35%
3. AKENERJI ELEKTRIK Aktywny rynek | Istanbul Stock .
URETIMA.S. regulowany Exchange 113 859 | Turcja 2392 3040 1,80%
Aktywny rynek | Istanbul Stock .
4. AKSIGORTA AS. regulowany Exchange 208 410 | Turcja 1940 2072 1,23%
5. ALARKO
GAYRIMENKUL Aktywny rynek | Istanbul Stock .
YATIRIM ORTAKLIGI | regulowany | Exchange 44 812 | Turcja 994 1181 0.70%
AS.
Aktywny rynek | Istanbul Stock . o
6. ALARKO HOLDING A.S. regulowany Exchange 331 426,297 | Turcja 1662 2522 1,48%
Gietda Papierow
Aktywny rynek [ Wartosciowych Rzeczpospolita o
7. AMREST HOLDINGS SE regulowany w Warszawie 164 214 Polska 12 304 13 466 7,96%
SA.
8. ANADOLU HAYAT Aktywny rynek | Istanbul Stock . o
EMEKLILIK A.S. regulowany | Exchange 198 249 | Turcja 1650 1880 111%
9. AURELIAN OIL & GAS Aktywny rynek | London Stock ' : o
PLC regulowany Exchange 308 707 | Wielka Brytania 374 518 0,31%
Gielda Papieréw
Aktywny rynek | Warto$ciowych Rzeczpospolita 2,02%
10.BANK BPH S.A. regulowany w Warszawie 40 598 Polska 1375 3410
SA.
11. CENTRAL EUROPEAN
DISTRIBUTION Aktywny vnek | nasDAQ 25783 |30 1041 2088 1.24%
CORPORATION LTD. 9 Y L
Gietda Papierow
Aktywny rynek | Wartosciowych Rzeczpospolita 1,13%
12. COMARCH S.A. regulowany w Warszawie 20121 Polska 1488 1911
SA.
13. DOGAN SIRKETLER Aktywny rynek | Istanbul Stock .
GRUBU HOLDINGA.S. | regulowany | Exchange 0,846 | Turcja - 0 0,00%
14.DOGUS OTOMOTIV
Aktywny rynek | Istanbui Stock .
/S\ESRWS VE TICARET regulowany Exchange 470 418 | Turcja 3272 4354 2,58%
15.ERSTE GROUP BANK | Aktywny rynek | Vienna Stock ;
AG regulowany Exchange 125 659 | Austria 12717 13 453 7,96%
Gielda Papierow
16. FABRYKA KOTLOW Aktywny rynek | Wartociowych 159 587 Rzeczpospolita 810 1 596 0,94%
RAFAKO S.A. regulowany w Warszawie Polska
SA.
17.HACI OMER SABANCI| [ Aktywny rynek | Istanbul Stock 219 816.377 | Turcja 1130 2 417 1,43%
HOLDING A.S. regulowany Exchange !
Aktywny rynek | . . Portugalia 2631 4821 2,85%
18. JERONIMO MARTINS reguiowany Lisbon Euronext 168 020
Gietda Papierow
Aktywny rynek | Wartosciowych Luksemburg 308 805 0,48%
19. KERNEL HOLDING S.A. regulowany w Warszawie 19 258
SA
Aktywny rynek | Istanbul Stock Turcja 3217 5489 3,23%
20, KOC HOLDING A.S. reguiowany Exchange 647 061,6 °
Aktywny rynek | Vienna Stock Austria 5454 6512 3,85%
21.0MV AG regulowany Exchange 51631
7
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Wartosé
vngﬁi: wedlug Procentowy,
AKCJE Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba Kr:#n ﬁiigf;by csny' wyg;:; 3:‘ na al::t’;:;;yh
habycia bilansowy ogobtem
(wiys. 2 (w tys. zl)
Gietda Papierd
o ORBIS S A Aktywny rynek V\;Zrt:éciiev‘%?ww 383 078 | RESczpospolita 19 608 16 993 10,05%
: b regulowany w Warszawie Polska
SA.
23. OTOKAR OTOBUS Aktywny rynek | Istanbul Stock 27 000 Turcja 448 800 0,47%
KAROSERI SANAYIA.S. | regulowany Exchange
Aktywny rynek | Budapest Stock
24.0TP BANK regulowany | Exchange 19781 | Wegry 733 1637 0.87%
25. RAIFFEISEN
INTERNATIONAL BANK- | AKIMWIY Y18k | ;0015 stock 83 846 | Austria 14 822 13 606 8,05%
HOLDING AG g Y | Exchange
26. SCHOELLER-
BLECKMANN OILFIELD | AKIWnY ynek | oo Stock 10 527 | Austria 1145 1453 0,86%
regulowany
EQUIPMENT AG Exchange
27. TAT KONSERVE Aktywny rynek | istanbul Stock .
SANAYILA.S, regulowany Exchange 622 485 | Turcja 2128 3642 215%
28. TURK EKONOMI Aktywny rynek | Istanbul Stock .
BANKASI AS. reguiowany Exchange 1028 904 | Turcja 2980 5514 3,26%
29. TURK HAVA YOLLARI | Aktywny rynek | Istanbul Stock .
AS. regulowany Exchange 54 187 | Turcja 518 591 0,35%
30. TURKIYE GARANTI Aktywny rynek | Istanbul Stock .
BANKASIAS. regulowany Exchange 379 854 | Turcia 1420 4612 273%
31. VIENNA INSURANCE Aktywny rynek | Vienna Stock .
GROUP AG regulowany Exchange 56 507 | Austria 5733 8 357 4,94%
Aktywny rynek | Vienna Stock .
32 WIENERBERGER AG | regulowany | Exchange 108 816 | Austria S721 5713 3.38%
33. YAPI KRED! SIGORTA | Aktywny rynek | Istanbul Stock "
AS regulowany Exchange 45872 | Turcja 1140 938 0,55%
34. YAPI VE KREDI Aktywny rynek | Istanbul Stock .
BANKASIA.S. regulowany Exchange 820 134 | Turcja 3691 5144 3.04%
Il Nienotowane na rynku aktywnym 250 001 1375 1375 0,81%
Nienotowane .
1. EURO-TAX.PL SA. na rynku nie dotyczy 250 001 | R2eczpospolita 1375 1375 0,81%
aktywnym
1.1 Notowane na innym aktywnym rynku 224 286 1640 3250 1,92%
Alternatywny Rzeczpospolita o
1. TESGAS S.A. system obrotu NewConnect 224 286 Polska 1640 3 250 1,92%
Wartosé
Krai siedzib Wartosé wedtug Procentowy
KWITY DEPOZYTOWE | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ra) "11 f‘ Y | wedtugceny | wycenyna udziat w
emitenta nabycia dzieri aktywach
{w tys. z}) bilansowy ogétem
(w tys. zi)
Kwity depozytowe - Razem 16 843 259 401 0,24%
1. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 16 843 259 401 0.24%
1. BANK OF GEORGIA | Aktywny rynek London Stany
GDR regulowany International 16 843 Zjednoczone 259 401 0.24%
8
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3) Tabele dodatkowe

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy

Wartos¢ wedlug wyceny na
dzien bilansowy (w tys. zi)

Procentowy udziat w aktywach

ogélem

1. GRUPA KAPITAL.OWA HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. 4489 2,66%
1. AKCJE AKSIGORTA A.S. 2072 1,23%
2. AKCJE HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. 2417 1,43%
li. GRUPA KAPITALOWA KOC HOLDING A.S. 9111 5,38%
1. AKCJE KOC HOLDING A.S. 5469 3,23%
2. AKCJE TAT KONSERVE SANAY1I A.S. 3642 2,15%
. GRUPA KAPITALOWA DOGUS GRUBU 8 966 5,31%
1. AKCJE TURKIYE GARANT!| BANKASI A.S. 4612 2,73%
2. AKCJE DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S. 4354 2,58%
IV. GRUPA KAPITALOWA ALARKO 3713 2,19%
1. AKCJE ALARKO HOLDING A.S. 2522 1,49%
2. AKCJE ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGIA.S. 1191 0,70%
V. GRUPA KAPITAL.OWA YAPI VE KREDI BANKASI A.S. 6 082 3,59%
1. AKCJE YAP| VE KREDI BANKASI A.S. 5144 3,04%
2. AKCJE YAPI KREDI SIGORTA A.S. 938 0,55%
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Bilans
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem liczby (w szt.) i warto$ci certyfikatéw inwestycyjnych (w zt))

31.12.2009 r. 31.12.2008 r.
I. Aktywa 169 075 92 865
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 378 177
2. Naleznosci 678 7086
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 4087 1506
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 162 557 90 476
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1375 -
Il. Zobowiazania 1478 1200
lil. Aktywa netto 167 597 91665
V. Kapitat funduszu 169 462 169 462
1. Kapitat wptacony 169 462 169 462
2. Kapitat wyplacony - -
V. Dochody zatrzymane (28 218) (13 779)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 31 885
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (28 249) (14 664)
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 26 353 (64 018)
VI, Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 167 597 91 665
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 1729 202 1729 202
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 96,92 53,01
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 1729 202 1729 202
Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 96,82 53,01
Liczba Certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw
Seria A 1729 202 1729 202
Warto$¢ aktywow netto na poszczegdine serie certyfikatéw inwestycyjnych
Seria A 96,92 53,01

Bilans nalezy analizowaé facznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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Rachunek wyniku z operaciji

(w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wyniku z operacji na certyfikat inwestycyjny (w zi) i rozwodnionego wyniku z operacji na

certyfikat inwestycyjny (w z))

01.01.2009 r. - 31.12.2009 r.

29.05.2008 r. - 31.12.2008 r.

I. Przychody z lokat 2101 2689
1. Dywidendy 2 065 829
2. Przychody odsetkowe 36 1574
3. Dodatnie saldo réznic kursowych - 286
Il. Koszty Funduszu 2 955 1804
1. Wynagrodzenie dia Towarzystwa 2 360 1512
2. Opfaty dla Depozytariusza 96 41
3. Koszty odsetkowe - 70
4. Ujemne saldo réznic kursowych 76 -
5. Pozostale, w tym; 423 181
- podatki i inne obcigzenia nalozone przez wlasciwe organy administracji publicznej 423 181
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto (lI-11) 2 955 1804
V. Przychody z lokat netto (I-1V) (854) 885
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 76 786 (78 682)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (13 585) (14 664)
- z tytutu réznic kursowych 12 695 1506
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 90 371 (64 018)
- z tytutu réznic kursowych (12 184) 13 496
VIil. Wynik z operacji 75932 (77 797)
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zl) 43,91 (44,99)
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zf) 43,91 (44,99)

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi i informacja dodatkows, ktére

stanowig integralng czes$é sprawozdania finansowego.
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Zestawienie zmian w aktywach netto
(w tysigcach zlotych, z wyjatkiem liczby (w szt.) i wartosci certyfikatéw inwestycyjnych (w zt))

01.01.2008 . - 29.05.2008r. -
31.12.2008 r. 31.12.2008r.
I. Zmiana warto$ci aktywéw netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 91 665 -
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) w tym: 75932 (77 797)
a) przychody z lokat netto (854) 885
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (13 585) (14 664)
c) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 90 371 (64 018)
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 75932 (77 797)
4. Dystrybucja dochoddw (przychoddw) funduszu (razem) - -
a) przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5, Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: - 169 462
a) zmiana kapitalu wptaconego (powigkszenie kapitalu z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych) - 169 462
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) - -
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 75932 91665
7. Wartos¢ aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 167 597 91665
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym®* 127 728 130 652
Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym, w tym: - 1729 202
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych - 1729202
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych - -
¢} saldo zmian - 1729 202
2. Liczba certyfikatow inwestycyinych narastajaco od poczatku dzialalnosci funduszu, w tym:
a) liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 1729202 17290 202
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych - -
¢) saldo zmian 1729 202 1729 202
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 1729 202 1729 202
Hll. Zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
1. Warto$é aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 53,01 98,00
2. Wartoé¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 96,92 53,01
3.Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 82,83% (77,43)%
4. Minimalna warto§é aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 52,17 53,01
- data wyceny 2009-03-31 2008-12-31
5.Maksymalna wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 96,92 92,76
- data wyceny 2009-12-31 2008-06-30
8. Wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 96,92 53,01
- data wyceny 2009-12-31 2008-12-31
7. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 96,92 53,01
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywéw netto, w tym: 2,31% 2,33%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,85% 1,95%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,08% 0,05%

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali catego roku.

* Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 01.01.2009 r. - 31.12.2009 r. zostala wyliczona jako $rednia z wartosci aktywow netto z

dni: 31 grudnia 2008 r., 31 marca 2009 r., 30 czerwca 2009 r., 30 wrze$nia 2009 r. i 31 grudnia 2009 r.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktore stanowig

integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Imwestycyjny Zambkniety

Rachunek przeplywéw pienieznych
{w tys. zk)

01.01.2009r. - 29.05.2008r. -
31.12.2009 . 31.12.2008r.

A. Przeplywy srodkoéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej 147 (170 235)
1. Wplywy 304 915 882 284
1. Z tytulu posiadanych lokat 1485 1620
2. Z tytulu zbycia sktadnikéw lokat 303 430 880 644
3. Pozostale o] 20
1I. Wydatki 304 768 1052519
1. Z tytutu posiadanych lokat - -
2. Z tytulu nabycia skiadnikéw lokat 285 250 1051 567
3. Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla Towarzystwa 2221 809
4. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
5. Z tytulu oplat dia Depozytariusza N 39
8. Z tytulu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu - -
7. Z tytulu oplat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 B4
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci - -
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
10. Z tytutu ustug prawnych - -
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci - -
12. Pozostale, w tym: 7 206 20

- zapisy na akcje 7 206 -
B. Przeplywy Srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej 9 170 264
. Wphywy 9 170 264
1. Z tytulu wydania certyfikatow inwestycyjnych - 169 462
2. Z tytulu zaciggnietych kredytow - -
3. Z tytulu zaciagnigtych pozyczek - -
4. Z tytulu spiaty udzielonych pozyczek - -
5. Odsetki 9 802
6. Pozostale - 0
Il. Wydatki - 0
1. Z tytulu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych - -
2. Z tytutu splat zaciggnietych kredytow - -
3. Z tytulu splat zaciagnietych pozyczek - B
4. Z tytulu wyemitowanych obligacji . N
5. Z tytutu wyplaty przychodéw - -
6. Z tytulu udzielonych pozyczek - -
7. Odsetki - 0
8. Pozostale - 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany Srodkow pienieznych i ekwiwalentéw
srodkéw pienigeznych 45 148
D. Zmiana stanu $Srodkéw pienieznych netto (A+/-B) 201 177
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na poczatek okresu

sprawozdawczego 177 0
F. Srodki pienigezne i ekwiwalenty Srodkow pienigznych na koniec okresu

sprawozdawczego (E+/-D) 378 177

Rachunek przeptywéw pienieznych nalezy analizowac {acznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi | informacjg dodatkowa,

ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowosci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku zostalo sporzadzone zgodnie z ustawa z dnia
29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pézniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 239, poz. 1859).

Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjgtkiem wartosci aktywéw netto
na certyfikat inwestycyjny, podane zostaly w tysigcach ziotych. Warto$é aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny podana zostata w
ziotych (z doktadnoscig do 0,01 zi).

b)

Zasady ujmowania w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu na podstawie dowodéw ksiggowych w
okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sig@ w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia
umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skiadniki, dla
ktorych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow
Funduszu i ustaleniu jego zobowigzar.

Jezeli nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz w wyniku braku otrzymania przez Fundusz potwierdzenia zawarcia
umowy we wskazanym powyzej terminie zostato ujete w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu
zawarcia umowy wynikajgcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie
wszystkie parametry wynikajagce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim date zawarcia oraz
rozliczenia (daty przepltywow pienieznych) transakcji.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wediug ceny nabycia, obejmujgcej prowizje maklerskie.
Sktadniki lokat Funduszu nabyte nieodpfatnie ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Funduszu wediug wartosci ksiegowej
réwnej zero.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego,, w ksiggach
rachunkowych Funduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje sie transakcje nabycia.

Prowizja maklerska zapiacona przy zbyciu skiadnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku skiadnikéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe,
najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej. Metody tej nie stosuje sig do skiadnikéw lokat bedgcych przedmiotem transakeji przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Nalezng dywidendg z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy/poboru. W przypadku kwitéw depozytowych i innych instrumentéw finansowych o charakterze podobnym
do akcji nalezng dywidende ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci
wyptacane] dywidendy. Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych lokat wchodzgcych w skiad portfela
inwestycyjnego Funduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujecia dywidendy w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Prawa poboru, po zakoriczeniu notowar na rynku zorganizowanym, pozostajg w portfelu Funduszu do dnia ich wygasnigcia, a
ich warto$¢ jest rowna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru wykazywany jest
w pozycji naleznoéci w {gcznej wartosci przelewu na subskrypcje oraz wartosci praw poboru z ostatniego dnia notowania.

Niewykonane prawo poboru uznaje sig za zbyte, wediug wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego
prawa.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operaciji.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo roznic kursowych powstate
w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe w
sklad ktérych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w przypadku diuznych
papieréw warto$ciowych wycenianych w wartosci godziwej ~ naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw
przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody
odsetkowe od diuznych papieréow wartoSciowych, wycenianych w warto$ci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udziat zrealizowanych réznic kursowych w transakcjach sprzedazy
sktadnikéw lokat.

Przyrost warto$ci diuznych papieréw wartosciowych w okresie miedzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powieksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg
wartos¢ aktywow Funduszu w Dniu Wyceny.
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Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego albo kapitaiu wyptaconego jest dzienn wydania certyfikatow
inwestycyjnych (wpisania certyfikatéw na rachunku papieréw wartosciowych w KDPW) lub dzieri wykupienia certyfikatéw
(dzien wyptaty $wiadczenia z tytulu wykupienia certyfikatow tj. przelewu $rodkéw z rachunku Funduszu na wskazany
rachunek w KDPW). Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym Dniu Wyceny nie
uwzglednia sig zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwigzanych z wplatami lub wyplatami
ujmowanymi w rejestrze uczestnikow w tym Dniu Wyceny.

Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji nabycia lub zbycia waluty ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Funduszu w dniu zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy warto§¢ godziwa kontraktu jest
dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu. Gdy warto$é godziwa kontraktu jest ujemna, kontrakt ujmowany jest w
zobowigzaniach bilansu.

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty walutowe.
Za dzieri roboczy uznaje sie dzieri roboczy w kazdym parstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te
ujmuje sig w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu ich zawarcia wediug wartosci ksiggowej rownej zeru, natomiast wynik
odnosi sig w réznice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je wedlug $redniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Poiski.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdinosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzarn w walutach obcych, a takze koszty
odsetkowe, do ktérych zaliczamy odsetki od zaciggnietych kredytéw i pozyczek oraz amortyzacje premii.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Koszty limitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo w wysokosci nie wyzszej niz
2,0% (dwa procent) w skali roku, liczonego jako 365 dni, od $redniej rocznej wartosci aktywdw netto Funduszu. Srednia
roczna wartos¢ aktywodw netto ustalana jest na podstawie wartosci aktywdw netto ustalonych w poszczegéinych Dniach
Wyceny danego roku kalendarzowego. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Platnosci z
fytutu kosztéw limitowanych pomniejszajg utworzona uprzednio rezerwe.

Oprécz wynagrodzenia za zarzadzanie, o ktérym mowa powyzej, Towarzystwo otrzyma réwniez wynagrodzenie za wyniki
inwestycyjne Funduszu w kazdym roku, w ktérym zostanie osiggnieta stopa zwrotu przekraczajaca 15% (pietnascie procent)
w skali roku dla Certyfikatéw danej emisji.

Wynagrodzenie Towarzystwa za wyniki inwestycyjne wyraza sie wzorem:

ZDW,. =maxy 0;20% x| WA* N, —WI, * N, *(1+15%* 36

)

DW; — nalezne Towarzystwu wynagrodzenie za wyniki inwestycyjne naliczane dla certyfikatéw danej emisji,

gdzie:

WA — Warto$¢ Aktywow Nefto na Cerlyfikat przed naliczeniem wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne w ostatnim Dniu
Wyceny w danym roku,

Wii — Wartosé Aktywow Netto na Certyfikat danej emisji po naliczeniu wynagrodzenia za wyniki inweslycyjne w ostatnim Dniu
Wyceny w poprzednim roku, a w przypadku roku, w ktérym zostaly wyemitowane certyfikaty danej emisji, Warto$é Aktywow
Netto na Certyfikat danej emisji wedfug jego ceny emisyjnej,

Ni - liczba certyfikatéw danej emisji na ostatni Dziers Wyceny w danym roku,

d - liczba dni w danym roku jaka upfyneta od ostatniego Dnia Wyceny w poprzednim roku, a w przypadku pierwszego roku, za
ktéry zostanie naliczone wynagrodzenie za wyniki inwesltycyjne — od dnia przydziafu certyfikatéw danej emisji.

Nastepujgce koszty zwigzane z funkcjonowaniem Funduszu pokrywane sg z aktywow Funduszu: podatki i oplaty wynikajace z
przepiséw prawa, prowizje | opfaty zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy aktywéw wchodzacych w skiad portfela
inwestycyjnego Funduszu oraz oplaty za rozliczenie transakcji, koszty zwigzane z zacigganiem przez Fundusz pozyczek i
kredytow oraz koszty zwigzane z obstuga rachunkéw bankowych Funduszu oraz koszty likwidacji Funduszu, w szczegélnosci
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Wyzej wymienione koszty stanowig koszty nielimitowane Funduszu i sg pokrywane
zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Fundusz jest zobowigzany do ich ponoszenia oraz zgodnie z przepisami prawa i
decyzjami wydanymi przez witasciwe organy administracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania Funduszu pokrywa
Towarzystwo ze srodkéw wiasnych.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiggach
rachunkowych Funduszu.

Wycena aktywdw oraz ustalenie zobowigzari i wyniku z operacji

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala si¢ w Dniu Wyceny (kazdy ostatni dzien kwartatu, w ktérym
odbywaja sie regularne sesje na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz dzieri przypadajacy na 7 (siddmy)
dzien przed rozpoczgciem kolejnej emisji certyfikatow) oraz na dzie sporzadzania sprawozdania finansowego.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

15



/

Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji LS"roa'kowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Wartos¢ godziwa skiadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegdlnosci: akcji, warrantéw subskrypcyjnych,
praw do akcji, praw poboru, kwitéw depozytowych, listéw zastawnych, diuznych papieréw wartosciowych, w tym
obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna warto$¢ godziwa tego prawa,
certyfikatow inwestycyjnych, tytuldw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspéinego inwestowania majgce
siedzibe za granicg) wyznacza sie -~ ze wzgledu na godziny zamknigcia aktywnych rynkéw zagranicznych, na ktérych
moze lokowaé Fundusz — wedtug kursow dostepnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero) czasu polskiego w
nastepujacy sposob:

a) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwykiym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny,
z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywdw Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu
zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek warto$ci stanowiacej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$é¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest réownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym
wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywoéw nie zawarto
zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb umoziiwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywdéw Funduszu dokonywana jest
po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez
rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z
uwzglednieniem istotnych zdarzer majgcych wplyw na ten kurs albo warto$é;

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wediug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamkniecia — innej, ustalone]j przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w
sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej. Za wiarygodnie oszacowang
warto$é godziwa danego skiadnika aktywoéw notowanego na aktywnym rynku uznaje sie warto$¢ wyznaczong
poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego
dla danego sktadnika lokat, zgodnie z najlepsza wiedzg Funduszu i praktyka rynku finansowego;

W przypadku gdy skiadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwg jest
kurs ustalony na rynku giéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego, kolejnego miesiaca
kalendarzowego w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem, ze
Fundusz moze dokonywaé transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub
wiarygodnego ustalenia wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych
rynkach, Fundusz stosuje kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium:

a) liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku,
b) ilo$¢ danego skiadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku,

¢}  kolejnos¢ wprowadzania do obrotu — jako rynek gléwny wybiera sie rynek, na ktérym dany skiadnik lokat byt
notowany najwczesniej.

Warto$¢ skiadnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

a) kwitéw depozytowych, weksli, wierzytelnosci, listéw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych, bondéw
pienieznych oraz pozostatych diuznych papieréw wartosciowych — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skiadnikéw lokat zalicza sie
odpowiednio do przychoddéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Funduszu

b)  jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucie
wspéinego inwestowania majace siedzibe za granicg — wedtug wartosci godziwej ustalonej jako wartos¢ aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio
fundusz instytucje wspélnego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w
Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzent majacych istotny wptyw na warto$¢ godziwg powstatych migdzy datg
ogloszenia a Dniem Wyceny, (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta sie z informacji otrzymanych od
Agentéw Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o 23:00. W
przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa , wyceny dokonuje sie po ostatnim
dostepnym kursie z uwzglednieniem zdarzen majgcych istotny wplyw na wartos$é godziwa)

¢)  depozytéw bankowych — wedtug wartosci nominalnej, z uwzglednieniem odsetek, przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej

d) akcji i udziatdw w spdtkach niepublicznych — wedtug wartosci godziwej wyznaczanej zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt 8.

e)  praw poboru — wedlug warto$ci godziwej wyznaczanej zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, w szczegoinosci
w przypadku podania do publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedhug
wartosci teoretycznej

f) praw do akcji — wedlug wartosci godziwej wyznaczanej zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, w szczegdlnosci
w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym [ub w pierwszej ofercie
publicznej, powigkszong o warto$¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego
prawa, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papierdw wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢é rynkowa

g)  kontraktéw terminowych - wedtug wartosci godziwej metodg okreslajacg stan rozliczeri funduszu i jego
kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i
terminu wykonania kontraktu terminowego

h)  opcji - wediug wartosci godziwej wyznaczanej zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8

i) diuznych papieréw warto$ciowych zawierajgcych wbudowane instrumenty pochodne -~ w przypadku, gdy
wbudowane instrumenty pochodne s $ciSle powigzane z wycenianym papierem dluznym, wartos$¢ jest
wyznaczana przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru diuznego. Jezeli wbudowane
instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem difuznym, to warto$¢ wycenianego papieru
stanowi sume wyceny diuznego papieru wartoSciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego)
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wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentéw
pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych. W
przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny,
wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zalezno$ci od dostepnoéci danych) moga byé wyceniane
na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters

) skiadnikdw lokat innych niz wskazane w podpunktach a) — i) - wediug wartoéci godziwej spetniajgcej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzieri przeszacowania,
nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sig¢ Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w kiérej sg notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane
i wykazuje sig¢ w walucie polskiej po przeliczeniu weditug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na Dzieri Wyceny.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sig warto$¢ wyznaczong poprzez:

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczgca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywow pienieznych zwigzanych z tym
skiadnikiem;

b)  zastosowanie wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z aktywnego rynku;

c)  oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacii;

d)  oszacowanie wartosci skiadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogfoszonej
na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie skladnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i
celu ekonomicznym.

Papiery warto$ciowe nowej emisji, ktére sg dopuszczone do publicznego obrotu i ktérych obrét, zgodnie z warunkami
emisji okreslonymi w szczeg6inosci w prospekcie emisyjnym lub zgodnie z powszechnie obowigzujacymi przepisami
prawa bedzie dokonywany na rynku regulowanym traktowane sg jako papiery, dla kt6rych trudno jest okresli¢, czy
powyzszy rynek bedzie speiniat kryteria rynku aktywnego. Takie papiery wyceniane sg wedlug wartosci godziwej
wyznaczonej zgodnie z pkt 8.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.

Objasnienie istotnych réznic, dotyczacych przyjetych zasad rachunkowosci, miedzy ninigjszym sprawozdaniem
a sprawozdaniem, ktore zostaloby sporzadzone wedfug MSSF

Pomigdzy sprawozdaniem finansowym Funduszu sporzadzonym na dzieri 31 grudnia 2009 r. zgodnie z zasadami okreslonymi w
ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pozniejszymi zmianami) oraz
rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegéinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 239, poz. 1859) zwanymi dalej Polskimi Zasadami Rachunkowosci (PZR), a sprawozdaniem,
ktére zostatoby sporzadzone wediug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe] (MSSF) wystapityby, w
szczegolnosci nastepujgce réznice:

1.

Sprawozdawczosé finansowa

Zgodnie z MSR 1 Fundusz bylby zobowigzany do sporzadzenia sprawozdania finansowego skiadajacego sie z
nastepujacych elementéw:

a) sprawozdania z sytuacji finansowej na koniec okresu,

b) sprawozdania z catkowitych dochoddéw za dany okres,

c) sprawozdania ze zmian w kapitale wlasnym za okres,

d) sprawozdania z przeptywdw pienieznych za okres,

e) informacji dodatkowych o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz innych informacji objasniajacych, oraz

f) sprawozdania z sytuacji finansowej na poczatek najwczesniejszego poréwnawczego okresu, w ktdérym Fundusz
zastosowalby polityke rachunkowosci retrospektywnie lub dokonalby retrospektywnego przeksztalcenia pozycji w
sprawozdaniu finansowym, lub przeklasyfikowaiby pozycje w swoim sprawozdaniu finansowym.

Standard pozwala, aby Fundusz mogi stosowac inne nazwy dla sprawozdan niz te zastosowane w ninigjszym
standardzie.

W kontekécie sprawozdania z catkowitych dochodéw za dany okres MSR 1 wprowadzit pojecie "Innych calkowitych
dochodéw”. Obejmujg one pozycie przychoddw i kosztow (w tym korekty wynikajace z przeklasyfikowania), ktore nie
zostaty ujete jako zyski lub straty zgodnie z tym, jak tego wymagaja lub na co zezwalajg inne MSSF,

Zgodnie z MSR 1 Fundusz bytby zobowigzany do sporzadzenia jednego sprawozdania z catkowitych dochodow - w takim
przypadku rachunek wynikéw zostatby uzupetniony o pozycje skiadajace sie na catkowite dochody, lub - sporzadzenia
dwéch sprawozdan: osobno rachunku wyniku z operacji oraz nowego sprawozdania z catkowitych dochodéw
zaczynajgcego si¢ od wyniku z operacji za dany okres sprawozdawczy.
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Prezentacja Kapitaléw

Fundusz wykazuje w pozycji Kapitat funduszu warto$¢ wplat przyjetych w zwiagzku z emisjg certyfikatow inwestycyjnych.
Poniewaz Fundusz nie wykupuje certyfikatow inwestycyjnych przed momentem jego likwidacji , zgodnie z MSR 32 do
dnia rozpoczecia likwidacji Fundusz wykazywalby ta pozycje jako kapitatowe instrumenty finansowe. Z dniem rozpoczecia
likwidacji Fundusz traktowatby ja jako zobowigzania finansowe i wykazywalby jako ,warto$¢ aktywéw netto przypisanych
posiadaczom certyfikatéw inwestycyjnych”.

Klasyfikacja lokat nabytych przez Fundusz

Zgodnie z PZR Fundusz nie dokonuje klasyfikacji nabytych lokat do réznych kategorii. Wszystkie zakupione instrumenty
finansowe, za wyjatkiem dtuznych papierow wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku oraz transakgji nabycia
papierow wartosciowych z przyrzeczeniem odsprzedazy, sa wyceniane przez Fundusz w wartoéci godziwej, a efekty
wyceny sg ujmowane w rachunku wyniku z operacji.

Zgodnie z MSSF Fundusz mialby mozliwo$¢ dokonania klasyfikacji nabywanych aktywéw finansowych do kategorii
okreslonych w MSR 39.

Wycena diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku

Zgodnie z PZR dluzne papiery wartoSciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg wedtug zamortyzowanego
kosztu. Zgodnie z MSR 39 Fundusz wycenialby diuzne papiery wartoéciowe nienotowane na aktywnym rynku
zakwalifikowane do kategorii ,aktywéw finansowych wycenianych wg wartosci godziwej przez wynik finansowy” badz
.aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy” wedtug wartosci godziwe;j.

Metoda rozchodu skiadnikéw lokat stosowana przez Fundusz

Zgodnie z PZR zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda "najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze", polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skiadnika lokat. Zgodnie z MSSF zysk lub strate ze
zbycia lokat wylicza sig metoda ,zakupione najwczes$niej sprzedaje sie jako pierwsze” [ub metoda $redniej wazone;j.

Koszty transakeyjne

Zgodnie z PZR Fundusz ujmuje nabyte lokaty wg ceny nabycia obejmujgcej zaptacong prowizje. Zgodnie z MSSF
prowizje zaptacone w zwigzku nabyciem aktywéw finansowych zakwalifikowanych do kategorii ,aktywéw finansowych
wycenianych wg wartosci godziwej przez wynik finansowy” ujmuje sig bezposrednio w rachunku zyskow i strat.

Ujmowanie skiadnikéw lokat nabytych nieodpiatnie

Zgodnie z PZR skiadniki lokat nabyte przez Fundusz nieodplatnie posiadajg cene nabycia réwng zero. Zgodnie z MSSF
w momencie poczatkowego ujecia aktywa finansowe ujmuje sie w wartosci godziwe;.

Ujmowanie skladnikdw lokat otrzymanych w zamian za inne sktadniki

Zgodnie z PZR skiadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki maja przypisang cene nabycia wynikajaca
z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane, skorygowang o ewentuaine doplaty lub
otrzymane przychody pienigzne. Zgodnie z MSSF w momencie poczatkowego ujecia aktywa finansowe ujmuje sie
w wartosci godziwe;j.

Ujawnienia

Fundusz ujawnia informacje finansowe stosownie do wymogéw okreslonych w PZR. Gdyby Fundusz sporzadzat
sprawozdane zgodnie MSSF zakres ujawniert mégiby sie réznic istotnie od tych wymaganych przez PZR.

Nota 2. Naleznosci funduszu

NaleZzno$ci funduszu 3 :letz;) so gz;i 31 (3;\/2;202;:)
Z tytutu zbytych lokat 495 659
Z tytulu dywidendy 183 47
Razem 678 708
Nota 3. Zobowigzania funduszu

Zobowigzania funduszu 312\5?3392:) 31&’25202:)
Z tytulu nabytych aktywéow 627 493
Pozostate zobowigzania, w tym: 851 707
- zobowigzania wobec TFI z tytulu optaty za zarzadzanie 842 704
Razem 1478 1200
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Nota 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
31.12.2009 r.

Wartos¢ na dzien
Warto$¢ na dzien bilansowy w
_— bilansowy w danej walucle
Struktura Srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych Waluta walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. z1)
1. Banki 378
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 18 19
2. ING Bank Slaski S.A. EUR 11 47
3. ING Bank Slaski S.A. GBP 0 0
4. ING Bank Slaski S.A. TRY 163 312
5. ING Bank Slgski S.A. usD 0 0
31.12.2008 r.
Warto$¢ na dzieri
Wartos$¢ na dzien bilansowy w
Lo bilansowy w danej walucie
Struktura $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych Waluta wallcie sprawozdania
(w tys.) finansowego
{wiys. zt)
1. Banki 177
1. ING Bank Siaski S.A. PLN 55 55
2. ING Bank Slaski S.A. EUR 23 96
3. ING Bank Slaski S.A. TRY 13 26
01.01.2009 r. - 31.12.2009 r.
Wartos$€ na
Warto$é na 31.12.2009r. w
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw pienieznych Waluta 31.12.2009 r. w danej walucie
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzaii funduszu walucie sprawozdania
{wtys.) finansowego
(w tys. zl)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych 974
2. ING Bank Slgski S.A. c7K 73 11
3. ING Bank Siaski S.A. EUR 91 374
5. ING Bank Slaski S.A. HUE 3020 46
6. ING Bank Slaski S.A. TRY 100 208
7. ING Bank Slaski S.A. usD 3 9
29.05.2008 r. - 31.12.2008 r.
Wartos¢ na
Warto$é na 31.12.2008 r. w
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych Waluta 31.12.2008 r. w danej walucie
utrzymywanych w ceiu zaspokojenia biezgcych zobowiazaii funduszu walucie sprawozdania
(wtys)) finansowego
{w tys. zl)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodk6w pienigznych 2619
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 1009 1009
2. ING Bank Siaski S.A. EUR 304 1268
3. ING Bank Siaski S.A. TRY 16 31
4. ING Bank Sigski S.A. CZK 1377 216
5. ING Bank Slaski S.A. HUF 6050 95
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Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowej

(1.1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan funduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej, w
podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej zostat
zaprezentowany jako warto$ci bilansowe instrumentdw o charakterze diuznym o statym oprocentowaniu podzielonych wg
okresu pozostajgcego na dzieri 31 grudnia 2009 r. do zapadalnosci tych instrumentéw finansowych.

0d1 0d3 Od 6 -

31.12.2009 1. Do 1 Lo I Lo Od 1 rok Powy:
(w tys. z1) miesiaca miesiaca do | miesigcy do| miesiecy do do ;olal: 32;{
i 3 miesiecy 6 miesiecy 1 roku

Razem

Transakcje przy
zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu, z tego o
okresie do wykupu:

4087 - - - - - 4087

Sktadniki lokat notowane
na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku

Pozostate aklywa - - - - - - .

Razem aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej wynikajgcym ze
stopy procentowej

4087 . . . . . 4087

Procentowy udziat w

¥ - - - - - 0
aktywach ogélem 2:42% 2,42%

0d 1 0d3 0odé L
31.12.2008 r. Do 1 . Lo Lo Od 1 roku PowyZej
e miesigca do | miesigcy do | miesigcy do
(w tys. zi) miesigca 3 miesiecy 6 miesiecy 1 roku do 3 lat 3 lat

Razem

Transakcje przy
zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu, z tego o
okresie do wykupu:

1506 - - - - - 1508

Skiadniki lokat notowane
na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku

Pozostale aktywa - - - - - - w

Razem aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej wynikajacym ze
stopy procentowej

1506 - - - - - 1506

Procentowy udziat w

Y - - - - . o
aktywach ogélem 1,62% 1,62%

(1.2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzar funduszu ryzykiem przeplywow srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Nie dotyczy.

(2) Ryzyko kredytowe

(2.1) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw, bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri, w
podziale na kategorie bilansowe:

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe
poszczegolnych kategorii aktywéw, bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku
sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat o charakterze diuznym.
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31.12.2009 r. 31.12.2008 r.
31.12.2009 r. | Procentowy udziat 31.12.2008 r. | Procentowy udziat
(w tys. zl) w aktywach (w tys. zi) w aktywach
ogoélem ogodlem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 378 0,22% 177 0,19%
Naleznosci, w tym: 678 0,40% 706 0,76%
- naleznosci z tyt. zawartych transakcji o o
sprzedazy skiadnikéw lokat 495 0,29% 659 0.71%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony
do odkupu
Skiadniki lokat o charakterze diuznym notowane
na aktywnym rynku, w tym:
- dluzne instrumenty finansowe emitowane
badz gwarantowane przez Skarb Panstwa lub - - - -
NBP
- listy zastawne - - - -
- inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Parstwa badz NBP - - - -
instrumenty o charakterze diuznym
Sktadniki lokat o charakterze dtuznym
nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
- dluzne instrumenty finansowe emitowane
badz gwarantowane przez Skarb Panstwa lub - - - -
NBP
- listy zastawne - - - -
- inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa badz NBP - - - -
instrumenty o charakterze diuznym
Razem aktywa Funduszu obcigZzone ryzykiem
kredytowym

4 087 2,42% 1506 1,62%

5143 3,04% 2389 2,57%

(2.2) Przypadki znaczacej koncentragji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Nie dotyczy.

(3) Ryzyko walutowe
(3.1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zi) aktywow i zobowigzan
wyrazonych w walutach obcych.

31.12.2009 r. 31.12.2008 r.
31.12.2009 r. Procentowy udziat 31.12.2008 r. Procentowy udziat

{w tys. zt) w aktywach (w tys. zl) w aktywach

ogélem ogdlem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 359 0,21% 122 0,13%
Naleznosci 449 0.27% 696 0,75%
Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony R _ . _
do odkupu

tSyll<1l1a.1dn|kl lokat notowane na aktywnym rynku, w 103 329 61.12% 58 760 63.28%

- diuzne papiery warto$ciowe - - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, R B R _
w tym:

- diuzne papiery warto$ciowe - - - -
Razem Aktywa Funduszu obcigzone ryzykiem 104 137 61,60% 59 578 64,16%
walutowym
Zobowiazania obciazone ryzykiem o, o
walutowym 467 0,28% 198 0,21%

(3. 2) Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych kategoriach lokat.

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczegéinych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako wartos¢ bilansowa poszczegéinych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczegdine waluty.

31.12.2009 r. 31.12.2008 r.
312"533 SO 92:5 Procentowy udziat 312‘5333817) Procentowy udziat
w aktywach ogoétem w aktywach og6lem
Akcje

EUR 53 915 31,89% 22 866 24,62%
GBP 518 0,31% - -
HUF 1837 0,97% 6 483 6,98%
TRY 44 770 26,47% 29 411 31,68%
UsSbh 2088 1,24% - -

Kwity depozytowe
usb 401 | 0,24% | - -
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Nota 6. Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

Nota 7. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu

Warto$¢ na Warto$¢ na
Transakcje przy zobowiazaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2009 r. 31.12.2008 r.
{w tys. zt) {w tys. zt)
1. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 4087 1506
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wlasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk - -
3. Trgn;akc}je, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i nie nastepuje 4087 1506
przeniesienie na fundusz ryzyk
Il. Transakcje przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu, w tym: - -
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw witasnosci i ryzyk - -
3. Transakeje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i nie nastepuje ) :
przeniesienie na druga strone ryzyk
Nota 8. Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy.
Nota 9. Waluty i réznice kursowe
31.12.2009r.
Walutowa struktura pozyciji bilansu Waluta Wartosé w V(v;'tl; CS"; (xv& ':Oif;
Aktywa PLN 169 075
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 378
PLN 19 19
EUR 11 47
GBP 0 0
TRY 163 312
usb 0 0
Naleznosci PLN 678
PLN 229 229
EUR 87 358
TRY 48 N
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu PLN 4087
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 162 5§57
PLN 59 228 59 228
EUR 13124 53 915
GBP 113 518
HUF 107 925 1637
TRY 23 414 44 770
usD 873 2489
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 1375
PLN 1375 1375
Zobowigzania PLN 1478
PLN 1011 1011
EUR 49 202
TRY 139 265
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31.12.2008 r.

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta Wartos¢ w V(vvilt";lcsij (xvte;rstojg
Aktywa PLN 92 865
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 177
PLN 55 55

EUR 23 96

TRY 13 26

Naleznosci PLN 706
PLN 10 10

EUR 167 686

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 90 476
PLN 31716 31718

EUR 5480 22 866

TRY 15 155 29 411

HUF 411 436 6483

Zobowigzania PLN 1200
PLN 1002 1002

EUR 29 121

TRY 40 77

01.01.2009 r. - 31.12.2009 r.

Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat funduszu

Sktadniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réiznice kursowe

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje 12 695 - - 12 153
Kwity depozytowe - - - 3
Razem 12 695 - - 12 184

29.05.2008 r. - 31.12.2008 r.

Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat funduszu

Skiadniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje 1 506 13 496 - -
Kwity depozytowe - - - -
Razem 1506 13 496 - -

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy kurs w stosunku do zt waluta

1. Dolar amerykariski 2,8503 usb
2. Euro 4,1082 EUR
3. Forint wegierski 1,5168 100 HUF
4. Funt brytyjski 4,5986 GBP
5. Korona czeska 0,1554 CZK
6. Lira turecka 1,9121 TRY
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Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

01.01.2009 r. - 31.12.2009 r.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Wartos$¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia
fokat w tys. zt

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z
wyceny aktywow w tys. zt

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (13 585) 90 371
2. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Razem {13 585) 90 371

29.05.2008r. - 31.12.2008r.
Wartos$¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

zysku (straty) ze zbycia
lokat w tys. zi

niezrealizowanego zysku z
wyceny aktywoéw w tys. zt

1. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (14 664) (84 018)
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Razem (14 664) (64 018)

Nota 11. Koszty funduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Funduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa skiada sig z czesci stalej oraz z wynagrodzenia za
wyniki inwestycyjne. Towarzystwo uprawnione jest rowniez do pobierania zmiennego wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne na
zasadach okreslonych w nocie 1. W 2009 roku wynagrodzenie to nie zostalo pobrane.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. z1)

01.01.2009 r. - 31.12.2009 1.

29.05.2008 r. - 31.12.2008 r.

Czes¢ stata wynagrodzenia

2380

1612
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informacja dodatkowa

A

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy
okres sprawozdawczy

Nie dotyczy.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, ktére nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu
finansowym

Nie wystgpity.
Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi
Nie dotyczy.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytulty oraz wplyw wywolanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i renfowno$¢é funduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapily:

. przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na ceriyfikat inwestycyjny,
. przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny,
. przypadki nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez Fundusz.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnos$ci oraz wskazanie
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane

Nie dotyczy.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogltyby w istotny sposéb wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Nie wystapity.
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Roczne sprawozdanie z dziatalnosci emitenta
za okres od 1 stycznia 2009 r. do 31 grudnia 2009 r.

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
(dalej: ,,Fundusz”)

informacje okreslone w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009
r. Nr 152 poz. 1223, z pézniejszymi zmianami) — istotne informacje o stanie majatkowym i
sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czynnikéw ryzyka
i opis zagrozen.

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalno$s¢ Funduszu, jakie nastapily w okresie
sprawozdawczym, a takze po jego zakoriczeniu do dnia sporzadzenia sprawozdania.

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz inwestowat w akcje spdtek notowanych na rynku
publicznym przede wszystkim w takich krajach jak Polska, Austria, Turcja, Czechy i Wegry
oraz Portugalia. Na wartos¢ aktywow netto Funduszu najwiekszy wplyw miata koniunktura na
rynku akcji w Europie Srodkowej i Wschodniej. Po spadkach na rynkach akcji w pierwszym
kwartale roku 2009 kolejne kwartaly przyniosty dynamiczne odbicie cen wielu spétek na
Swiecie i w regionie. Dzigki wysokiemu zaangazowaniu w akcje i trafnemu doborowi spotek
Fundusz osiggnagt w zeszlym roku stope zwrotu na poziomie 82,83%. W tym czasie wzorzec
odniesienia (benchmark) Funduszu wzrést o 53,76%. Do dnia 31 marca 2010 roku osobg
podejmujgacyg decyzje inwestycyjne dotyczace lokat Funduszu byt Pan Btazej Bogdziewicz.
Od dnia 1 kwietnia 2010 roku zarzadzanie Funduszem zostalo powierzone Panu Jackowi
Grelowi.

1.2. Przewidywany rozwoj Funduszu,.

Fundusz bedzie w dalszym ciggu koncentrowat swojg dziatalno$é na publicznym rynku akcji w
krajach, wskazanych w pkt 1.1, w ktérych inwestowat dotychczas.

1.3. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badarn i rozwoju.
Nie dotyczy.

1.4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.
Sytuacja finansowa Funduszu jest uzalezniona w gldwnej mierze od cen akcji spotek
publicznych, w ktére Fundusz inwestuje. W portfelu inwestycyjnym Funduszu w roku 2009
znajdowaly sie akcje spoétek notowanych na rynkach publicznych, akcje spétek notowanych
lub oczekujgcych na dopuszczenie do notowania na rynku NewConnect oraz w ograniczonym
zakresie $rodki pienigzne. Fundusz w wiekszosci inwestowat w akcje duzych badz srednich
spotek. Przyszta sytuacja finansowa Funduszu bedzie w gidwnej mierze zaleze¢ od
koniunktury na rynku akgji.

1.5. Nabycie udziatéw (akcji) wiasnych.

Nie dotyczy.

1.6. Posiadane przez Fundusz oddzialy.

Nie dotyczy.



1.7.

1.8.

Instrumenty finansowe (opis ryzyka — zmiany cen, kredytowego, istotnych zakioceri
przeptywéw Srodkéw pienigznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie jest
narazony Fundusz — opis przyjetych przez Fundusz celéw i metod zarzadzania
ryzykiem finansowym, lacznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow
planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowo$é zabezpieczen).

W zwigzku z inwestowaniem aktywow w akcje spotek publicznych i niepublicznych Fundusz
ponosit przede wszystkim ryzyko zmiany rynkowych cen akcji. Z uwagi na fakt, ze Fundusz
inwestowat na réznych rynkach zorganizowanych w Europie byt réwniez wystawiony na
ryzyko kursowe, w szczegolnosci dotyczy to takich walut jak euro, korona czeska, turecka
lira, czy wegierski forint. Fundusz nie stosowat transakeji zabezpieczajgcych. Fundusz nie
zawierat tez transakcji na instrumentach pochodnych o spekulacyjnym charakterze oraz
transakcji krotkiej sprzedazy.

Wybrane wskazniki finansowe i niefinansowe oraz wyjasnienia do kwot wykazanych w
sprawozdaniu finansowym.

Wartosci na dzien bilansowy 31 grudnia 2009 roku (w tys. zh) oraz dla okresu
poréwnawczego na dzien 31 grudnia 2008 roku:

31.12.2009 31.12.2008
Lokaty, w tym:

- Akcje 163 531 90 476
- Prawa do akgji - -
- Kwity depozytowe 401 -
- Diuzne papiery wartoéciowe - -
Warto$¢ aktywow netto Funduszu 167 597 91 665
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w ziotych) 96,92 53,01
Kapitat Funduszu 169 462 169 462
Wynik z operac;ji 75932 (77 797)

Liczba zarejestrowanych  certyfikatdbw inwestycyjnych 1729 202 1729 202
(w sztukach)

Wartosci prezentowanych wskaznikéw finansowych ustalone zostaty na dzien 31 grudnia
2009 roku.

Wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wzrosta o 82,84% osiggajac na dzien 31
grudnia 2009 r. wartos¢ 167 597 tys. zi, $érednia wartos¢ aktywéw netto w okresie
sprawozdawczym wyniosta 127 728 tys. zi.

Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym wzrosta o
82,83%, osiggajac na 31 grudnia 2009 r. (ostatni dzien wyceny w okresie sprawozdawczym)
wartos¢ 96,92 zt.

W rocznym sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2009 r. do 31 grudnia
2009 r. Fundusz wykazat dodatni wynik z operacji w wysokosci 75 932 tys. zt. Przychody z
lokat netto wyniosly (854) tys. zt. Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat
76 786 tys. zt.

Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis czynnikéw i zdarzeri, w tym o
nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalno$é Funduszu i osiagniete
przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw
rozwoju dzialalno$ci Funduszu przynajmniej w najblizszym roku obrotowym.

Dodatni wynik z operacji Funduszu wyniost w okresie sprawozdawczym 75 932 tys. z, co stanowi
wartos¢ 43,91 zt na jeden certyfikat inwestycyjny. Ponizej wymieniono najwazniejsze czynniki



wptywajgce na wynik z operacji wraz z ich przyblizonym udziatem w ksztattowaniu sie wyniku z
operacji (podane liczby oznaczajg procentowy udziat w strukturze wyniku z operacji):

odsetki od depozytéw bankowych: 0,01%;

przychody z tytulu dyskonta: 0,04%;

przychody z tytulu dywidend i innych udziatow w zyskach: 2,72%
zrealizowany zysk ze zbycia lokat: (17,89)%;

niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat: 119,01%;
obcigzajgce Fundusz koszty: (3,89)%.

W najblizszym czasie Fundusz zamierza kontynuowanie inwestycji w akcje spotek, w kiore
dotychczas inwestowat. Mozliwe sg réwniez zmiany w portfelu inwestycyjnym, wynikajgce ze
zmiany oceny sytuacji spofek, badz tez pojawienia sie nowych, atrakcyjnych mozliwosci
inwestycyjnych.

Fundusz bedzie starat sie wykorzysta¢ obecng sytuacje na rynku akcji do inwestowania w akcje
spotek, ktore sg istotnie niedowartosciowane. Diugoterminowe wyniki Funduszu bedg w duzej
mierze zalezaty od mozliwosci i umiejetnosci rozpoznania takich spolek.

3. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Fundusz jest
na nie narazony.

Czynniki ryzyka zwiazane z przyjeta polityka inwestycyjng

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktore posrednio lub
bezposrednio inwestuje Fundusz podlega zmianom w wyniku zmian popytu i podazy na
instrumenty finansowe. Zmiany popytu i podazy na okreslone instrumenty finansowe sg w
szczegolnoSci pochodng wystepowania makro- | mikroekonomicznych  czynnikow
oddziatywujgcych na otoczenie, w jakim funkcjonuje emitent tych instrumentéw finansowych
oraz postrzeganiem przez inwestoréw wplywu tych czynnikow na perspektywy gospodarcze
emitenta.

Ryzyko rynkowe w znacznie wyzszym stopniu dotyczy instrumentdéw finansowych o
charakterze udziatowym (akcje) niz instrumentéw o charakterze diuznym (obligacje).

Ryzyko plynnosci lokat

Ryzyko piynnosci polega na niemoznosci zbycia przez Fundusz w zalozonym czasie
okreslonej liczby instrumentdw finansowych po cenie odzwierciedlajgcej ich wartosé¢ w
ksiegach Funduszu lub nabycia ich przez Fundusz w zalozonym czasie po cenie
odzwierciedlajgcej ich wartos¢ rynkowg. Poszczegolne skiadniki aktywow moga
charakteryzowac sie niska plynnoscig, tzn. koniecznos¢ ich zbycia lub nabycia w krétkim
czasie moze wigzac sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca wartos¢ rynkowa.

Ryzyko kontrahenta

Czeé¢ transakeji zawieranych przez Fundusz (w szczegélnosci transakcje na rynku
migdzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy konfrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub
posrednikow na podstawie zawartych umoéw i regulacji prawa cywilnego. Dochodzenie tych
roszczen moze by¢ utrudnione lub nieskuteczne, w szczegélnosci z uwagi na konieczno$é
podlegania danej transakcji prawu obcemu i wigze sie z ponoszeniem kosztow zastepstwa
procesowego.

Ryzyko koncentracji rynkow

Fundusz koncentruje swoje inwestycje na $rodkowoeuropejskich rynkach akcji i bezposrednio
lub posrednio lokuje na nich co najmniej 66% (szesc¢dziesiat sze$¢ procent) swoich aktywow.
Sytuacja na tych rynkach akcji bezposrednio oddziatuje na warto$¢ i plynnosé aktywow
Funduszu.

Inwestorzy winni zwréci¢ szczegolng uwage na fakt, ze rynki te mogg by¢ postrzegane przez
znacznych miedzynarodowych inwestoréw iacznie, co moze powodowaé, 2e mimo



geograficznej dywersyfikacji, notowania cen akcji mogg by¢ silnie dodatnio skorelowane, co
oznacza, ze zmiany cen akcji wskutek zmian popytu i podazy mogg nastepowaé w tym
samym kierunku na rynkach $érodkowoeuropejskich, bez uwzglednienia czynnikéw
charakterystycznych dla danego rynku oraz emitentéw na nim dziatajgcych.

Fundusz bedzie ograniczat powyzsze ryzyko poprzez inwestowanie nie wiecej niz 20%
(dwudziestu procent) aktywéw Funduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelnosci wobec tego podmiotu i udziaty
w tym podmiocie. Fundusz bedzie ograniczat powyzsze ryzyko poprzez lokowanie nie wigcej
niz 50% (piecdziesigt procent) aktywow w lokaty w akcje, udzialy i instrumenty finansowe o
podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujgce prawa majgtkowe
odpowiadajgce prawom wynikajacym z akcji wyemitowane przez spotki z siedzibg na
terytorium jednego parnstwa).

Ryzyka zwigzane z inwestycjami w akcje i instrumenty o podobnym charakterze

Z lokowaniem w akcje i instrumenty o podobnym charakterze zwigzane sg nastepujace
rodzaje ryzyk:

¢ ryzyko makroekonomiczne — polega na tym, ze na rynek akcji mogg negatywnie
wplyngé czynniki makroekonomiczne krajowe i Swiatowe w szczegéinosci, takie jak: tempo
wzrostu gospodarczego, stopiet nierébwnowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe,
handlowy i obrotow biezacych), wielkos¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji,
wysokos¢ stop procentowych, ksztaltowanie poziomu depozytow i kredytéw sektora
bankowego, stopien kredytow ponizej standardu w sektorze bankowym, wielko$¢ zadiuzenia
krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu inflacji, wielko$é i
ksztattowanie sig poziomu cen surowcow, sytuacja geopolityczna. Pogarszajgca sie sytuacja
makroekonomiczna z reguly wplywa negatywnie na rynkowg wycene akcji. Fundusz przy
podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w akcje oraz o poziomie alokacji pomiedzy
poszczegolne rynki bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng w
poszczegdlnych krajach, regionach i na $wiecie.

* ryzyko branzowe — polega na tym, ze akcje spotek, w ktére inwestuje Fundusz sag
poddane ryzyku branzy, w ktorej dzialajg. W szczegélnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu
konkurenciji, spadku popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy i zmian
technologicznych. Fundusz ogranicza ryzyko branzowe poprzez inwestowanie w akcje spotek
z réznych branz.

¢ ryzyko specyficzne spotki — zwigzane jest z tym, ze akcje spotek, w ktére inwestuje
Fundusz sg poddane ryzyku specyficznemu danej spotki. W szczegélnosci dotyczy to ryzyk:
zwigzanych z jako$cig i praca zarzadu, zmian strategii i/lub modelu biznesowego spotki, zmian
jakosci tadu korporacyjnego, polityki dywidendowej, zdarzeri losowych dotyczacych konkretnej
spotki, konfliktow w akcjonariacie, kosztéw agencji. Fundusz ogranicza ryzyko specyficzne dla
spotki poprzez inwestowanie w akcje jednej spotki nie wiecej niz 20% (dwadziescia procent)
aktywow.

Ryzyka zwigzane z inwestycjami w diuzne instrumenty finansowe

Lokowanie aktywdédw Funduszu w instrumenty diuzne wigze sie z wystepowaniem

nastepujacych ryzyk:

® ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela

papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienigznego - polega na ryzyku niewywigzania

sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku dluznych papierow

wartosciowych diuznych emitowanych przez instytucje prawa publicznego (panstwa, banki

centralne, instytucje migdzynarodowe, jednostki samorzadu terytorialnego) ryzyko to jest

znikome.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobér papieréw wartosciowych pod katem

wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie

$rodkéw Funduszu w papiery wartosciowe réznych emitentow.
+  ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen dtuznych instrumentow finansowych
o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku
wzrostu stop cena dtuznych instrumentéw finansowych maleje, w przypadku spadku -
rosnie. W przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu
ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentéw o statym
oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze.



Ryzyka zwigzane z inwestycjami w pochodne instrumenty finansowe
Wykorzystywanie instrumentéw pochodnych dla realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu
pocigga za sobg nastepujace kategorie ryzyk:
* ryzyko niewlasciwego zabezpieczenia - istnieje ryzyko niewlasciwego zabezpieczenia
pozycji w przypadku, gdy Fundusz zastosuje niewlasciwy instrument zabezpieczajgcy lub
niewtasciwie go uzyje. Zgodnie z obowigzujgcym prawem Fundusz stosuje procedury
majgcego na celu minimalizacje tego ryzyka.
* ryzyko wyceny — ryzyko zwigzane z zastosowaniem przez Fundusz blednych modeli
wyceny instrumentéw finansowych lub uzycia blednych danych wejSciowych, co moze
spowodowac wykazanie wyceny instrumentoéw finansowych w portfelu Funduszu nie
odzwierciedlajgcej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przej$ciowym) zanizeniem lub
zawyzeniem wartosci aktywéw Funduszu.
® ryzyko niedopasowania — w przypadku wykorzystywania instrumentéw pochodnych w
celu zabezpieczenia otwartych pozycji Funduszu istnieje mozliwo$¢ niedopasowania pozyciji
zabezpieczane] i zabezpieczajgcej, z powodu biednej oceny korelacji pomiedzy pozycig
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym w szczegdlnosci wynikajace ze:
- zmiany skiadu instrumentu zabezpieczajacego (w szczego6lnosci zmiany skiadu indeksu)
- zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej
- ryzyko bazy — ryzyko to opiera sie na mozliwosci zaistnienia zmian kursu instrumentu
zabezpieczajgcego nieadekwatnej do zmian wartosci instrumentu bazowego
- ryzyko braku ptynnosci wystarczajgcej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych — polega na niemoznosci zawarcia — w zadanym
okresie czasu - ftransakcji, ktorych przedmiotem sg instrumenty zabezpieczane i
instrumenty zabezpieczajgce.
taczna ekspozycja na ryzyko zwigzane z lokowaniem w instrumenty pochodne, rozumiana
jako suma wartosci instrumentéow bazowych, nie bedzie wyzsza niz 120% (sto dwadziescia
procent) wartosci aktywoéw Funduszu. £aczna wartos¢ ryzyka kontrahentow nie bedzie wyzsza
niz 30% (trzydziesci procent) wartosci aktywéw Funduszu, przy czym maksymaina wartosé
ryzyka pojedynczego kontrahenta nie bedzie wyzsza niz 20% (dwadzieScia procent). Wartos¢
ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, jest ustalana jako wartos¢ niezrealizowanego zysku z tych transakcji.

Ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktoérych denominowane sa lokaty Funduszu
wzgledem waluty, w ktoérej dokonywana jest wycena aktywow Funduszu. Przedmiotem lokat
Funduszu sg aktywa denominowane giownie w walutach lokalnych nastepujacych panstw:
Rzeczypospolitej Polskiej, Wegier, Republiki Czeskiej, Austrii i Turcji, a takze innych panstw
Europy Srodkowo-Wschodnigj.

Skiad portfela Funduszu w podziale na waluty, w ktérych denominowane sg skladniki lokat,
bedzie zmienny w czasie. Ryzyko walufowe mogg tez rodzi¢ zawarte transakcje dotyczace
instrumentow pochodnych, w tym w szczegdlnosci terminowe transakcje kupna/sprzedazy
walut. Fundusz nie ma obowiazku zawierania transakcji ograniczajacych ryzyko zmiany kursu
walut zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach obcych. W zwigzku z tym uczestnicy
Funduszu musza liczy¢ sie z ryzykiem zmian wartosci walut, w ktérych denominowane sag
lokaty Funduszu w stosunku do waluty polskiej, co moze przetozyé sie na zmiany Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat niebedgce konsekwencig zmian wartosci rynkowej sktadnikéw
lokat Funduszu.

Ryzyka zwiazane z inwestycjami w wierzytelnosci

Lokowanie aktywow Funduszu w wierzytelnosci wigze sie z wystepowaniem nastepujgcych
ryzyk:

* ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyplacalnosci diuznika, gwaranta lub poreczyciela
wierzytelnosci - polega na ryzyku niewywigzania sie dluznika z przyjetych na siebie
zobowigzan.



Zrodtami ryzyka niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi
dotyczace diuznika odnoszg sie rowniez do poreczyciela i gwaranta wierzytelnosci):

¢ wysoki poziom zadtuzenia diuznika w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywoéw,

¢ wysoki poziom zadtuzenia diuznika w stosunku do wartosci $rodkéw pienieznych z
biezgcej dziatalnosci gospodarczej,

¢ sytuacja w branzy, w ktérej dziata diuznik,

° sytuacja na rynku, na ktérym dziata dtuznik (w szczegolnosci nasilenie konkurenciji,
stabilnos¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych),

° sytuacja makroekonomiczna ze szczegdlnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na

produkty diuznika, osiagane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez ocene wiarygodnosci kredytowej dtuznika.
Inwestycje Funduszu w wierzytelnosci nie moga stanowié tgcznie wiecej niz 20% (dwadziescia
procent) aktywoéw Funduszu

Ryzyko zwigzane z trudnosciami w pozyskaniu i utrzymaniu wykwalifikowanej kadry
kierowniczej i innych kiuczowych pracownikow

Dziatainos¢ w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu wymaga posiadania przez
Towarzystwo stabilnej i wysoko wykwalifikowanej kadry pracowniczej w szczegolnosci
posiadajgcej umiejetnosci i doswiadczenie w zakresie lokowania $rodkéw pienieznych na
rynkach finansowych.

W przypadku zaistnienia zmian personalnych na stanowiskach kierowniczych lub innych
kluczowych, moga wystgpi¢ trudnosci w pozyskaniu wykwalifikowanych pracownikéw na te
stanowiska. Moze to spowodowaé zmniejszenie efektywnosci w zakresie zarzgdzania
aktywami Funduszu, prowadzac do zmniejszenia rentownosci inwestycji Funduszu.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na istnieniu zagrozenia wystgpienia straty na skutek
nieadekwatnoéci lub zawodnoéci proceséw wewnetrznych, zawodnosci ludzi, systemow lub na
skutek dziatania czynnikéw zewnetrznych.

Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi Funduszu

Czes¢ kosztow obcigzajgcych Fundusz stanowi koszty nielimitowane, ktére bedg pokrywane
bez ograniczen ze $rodkow Funduszu (koszty nielimitowane zostaty opisane w Rozdziale IV w
punkcie 12.1.1 Prospektu).

Towarzystwo dotozy staran, aby ich wysoko$é byla mozliwie najnizsza. Inwestorzy winni
jednak zwroci¢ uwage, ze istnieje pewna grupa kosztéw na ktorych wysokosé Towarzystwo
nie ma wplywu. W konsekwencji, poniesienie tych kosztéw w trakcie istnienia Funduszu
bedzie skutkowato zmniejszeniem sie Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywow Netto
na Certyfikat.

Ryzyka zwiazane z brakiem wplywu Uczestnikéw na funkcjonowanie Funduszu

Ryzyko braku wplywu na biezace zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych Fundusz jest tworzony, zarzadzany oraz
reprezentowany wobec o0sob trzecich przez Towarzystwo. W konsekwencji Uczestnicy
Funduszu nie sg uprawnieni do reprezentowania Funduszu oraz nie posiadajg uprawnien do
podejmowania decyzji w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu. Jednakze Fundusz, jako
fundusz inwestycyjny zamkniety, bedacy emitentem papieréw warto$ciowych dopuszczonych
do publicznego obrotu, zobowigzany jest do przekazywania do publicznej wiadomosci
raportow biezacych i raportow okresowych, zgodnie z Rozporzadzeniem w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw warto$ciowych. Pozwala
to Uczestnikom Funduszu na ocene dziatalnosci Funduszu.

W Funduszu dziata Zgromadzenie Inwestoréow posiadajace ograniczone kompetencje,
szczegotowo przedstawione w Rozdziale Xl pkt 2.4 Prospektu. W Funduszu nie jest
przewidziane powstanie Rady Inwestoréw.

Ryzyko zmiany Statutu Funduszu
Ramy polityki inwestycyjnej funduszy okresla Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych oraz
Statut Funduszu. Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych moze podlegaé zmianom.



Towarzystwo moze w kazdym czasie postanowi¢ o zmianie Statutu Funduszu w czesci
dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Fundusz. Zmiana Statutu, o kiérej mowa
w zdaniu poprzednim, wymaga ogloszenia o dokonanych zmianach oraz uplywu terminu
trzech miesiecy od dnia ogloszenia o zmianach.

Ryzyko przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow

Towarzystwo moze w kazdym czasie wnioskowa¢ do Zgromadzenia Inwestordw o
przeprowadzenie nowej emisji certyfikatdow inwestycyjnych. Zgodnie z art. 44 ust. 3 lit. b)
Statutu Funduszu emisja nowych certyfikatdw inwestycyjnych Funduszu wymaga zgody
Zgromadzenia Inwestoréw. Ewentualne dalsze emisje certyfikatéw inwestycyjnych mogg
spowodowaé zwiekszenie wielkosci aktywdw Funduszu i zmiany osigganych przez Fundusz
stép zwrotu z inwestycji.

Posiadaczom Certyfikatow przysiuguje prawo pierwszenstwa do objecia nowych certyfikatow
inwestycyjnych Funduszu kolejnej emisji w stosunku do liczby posiadanych Certyfikatow.
Zgodnie z art. 44 ust. 3 lit. ¢) Zgromadzenie Inwestoréw moze postanowi¢ o wytaczeniu prawa
pierwszenstwa. O sposobie wykonywania prawa pierwszenstwa Towarzystwo poinformuje
zgodnie z art. 27 ust. 2 Statutu oraz w prospekcie emisyjnym certyfikatow inwestycyjnych
Funduszu kolejnej emisji.

Ryzyko nieotrzymania przez Inwestora swiadczenia dodatkowego

Zgodnie z art. 28 Statutu Towarzystwo moze zawrze¢ z podmiotem zamierzajgcym objaé
Certyfikaty wskutek zapisu zlozonego w Transzy Detalicznej lub w Transzy Instytucjonalnej, w
liczbie nie nizszej niz 100.000 (stownie: sto tysigcy) Certyfikatow, Umowe o dodatkowe
Swiadczenia. Przy zawieraniu Umowy oraz okreslaniu jej warunkow, w tym w szczegolnosci
wysokosci dodatkowego swiadczenia Towarzystwo bedzie sie kierowato jednym lub oboma z
nastepujacych kryteriow:

* liczbg obejmowanych Certyfikatow,

® wynegocjowang z podmiotem zamierzajgcym objgé Certyfikaty stawkg dodatkowego
Swiadczenia wyptacanegoe przez Towarzystwo i jej wplywem na wielkos¢ przychodéow
Towarzystwa osigganych z tytutu oplaty za zarzadzanie Funduszem.

Istnieje ryzyko, iz Inwestor obejmujgcy Certyfikaty w liczbie nie nizszej niz 100.000 (sto
tysiecy) nie otrzyma $wiadczenia dodatkowego z powodu niewynegocjowania pomiedzy
Inwestorem a Towarzystwem satysfakcjonujgcej strony wysokosci stawki dodatkowego
Swiadczenia i w konsekwencji niezawarcia Umowy o dodatkowe $wiadczenia.

Ryzyko rozwigzania Funduszu przed uplywem okresu, na jaki zostal utworzony

Polityka inwestycyjna Funduszu oparta jest na zalozeniu, ze Fundusz zostanie zlikwidowany w
trybie przewidzianym w Statucie Funduszu, po uplywie okresu, na jaki zostat utworzony.
Istnieje jednak ryzyko przedterminowego rozwigzania Funduszu, w tym przypadku Fundusz
moze nie osiggna¢ celu inwestycyjnego. Zgodnie z Ustawag o Funduszach Inwestycyjnych i
Statutem, Fundusz ulega przedterminowej likwidacji w nastepujacych przypadkach:

° jezeli w terminie trzech miesiecy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia na
utworzenie Towarzystwa lub od dnia wyga$niecia zezwolenia inne towarzystwo funduszy
inwestycyjnych nie przejmie zarzadzania Funduszem,

¢ jezeli Depozytariusz Funduszu zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow i nie

zawarto z innym depozytariuszem umowy o prowadzenie rejestru,

® w wyniku uchwaly Zgromadzenia Inwestoréw podjetej wiekszoscig 2/3 ogolnej liczby
Certyfikatow.

Ryzyko przediuzenia lub skrécenia okresu istnienia Funduszu

Fundusz zostanie utworzony na czas okreslony - do dnia 28 grudnia 2017 roku. Jednakze ze
wzgledu na rozwoj sytuacii na rynku akcji, okres dziatalnosci Funduszu moze zosta¢ skrécony
maksymainie o 2 lata albo przedtuzony maksymalnie o 2 lata.

Decyzja o skréceniu dziatalnosci Funduszu moze zostaé¢ podjeta, gdy w ocenie Towarzystwa
bedzie istnialo zagrozenie wystapienia trendu spadkowego, kiéry skutkowatby sprzedazg
sktadnikow aktywow Funduszu w pierwotnie zakfadanym terminie likwidacji Funduszu, po
zanizonych cenach. Decyzja o skroceniu dziatalnosci Funduszu ze wzgledu na okolicznosci, o
ktorych mowa w zdaniu poprzednim, moze zostaé podjeta nie pézniej niz na dziewieé
miesiecy przed datg zakonczenia dziatalnosci Funduszu w jego skréconym terminie.



Decyzja o przedtuzeniu dziatalnosci Funduszu moze zosta¢ podjeta, gdy w ocenie
Towarzystwa bedzie istniato zagrozenie, ze likwidacja Funduszu, w pierwotnie zaktadanym
terminie, bedzie niekorzystna ze wzgledu na mozliwo$¢ wystapienia lub kontynuaciji trendu
wzrostowego na rynku akcji w okresie po uplywie pierwotnego terminu trwania Funduszu.
Decyzja o przedituzeniu dziatalnosci Funduszu ze wzgledu na okolicznosci, o ktérych mowa w
zdaniu poprzedzajgcym, moze zosta¢ podjgta nie pdzniej niz na szesé¢ miesiecy przed datg
zakonczenia dziatalnosci Funduszu w jego pierwotnym terminie. Przediuzenie dziatalnosci
Funduszu na tej podstawie moze nastgpi¢ o maksymalnie dwa lata.

Decyzja o przedtuzeniu dziatalno$ci Funduszu moze by¢ réwniez podjeta nie wiecej niz
trzykrotnie, gdy w ocenie Towarzystwa, w przypadku likwidacji Funduszu w zakiadanym
terminie, bedzie istnialo zagrozenie brakiem mozliwosci zbycia akcji lub praw do akcji
wchodzacych w skiad aktywow Funduszu po cenach odpowiadajgcych ich wartosci rynkowej.
W takich przypadkach kazdorazowe przediuzenie dziatalnosci Funduszu nie moze
przekroczy¢ szesciu miesiecy.

tacznie okres dziatalnoSci Funduszu moze zosta¢ przediuzony maksymalnie o 42
(czterdziesci dwa) miesigce.

Mozliwos¢ skrocenia dziatalnosci Funduszu stanowi czynnik ryzyka dla Inwestoréw.
Zaistnienie przestanek do skrocenia okresu, na jaki Fundusz zostat utworzony (zagrozenie
wystgpieniem trendu spadkowego na rynku akcji), oprécz negatywnych konsekwencji, jakie
czynniki te mogg wywrze¢ na rentownosci inwestycji w Certyfikaty, spowoduje wczesniejszg
niz zaktadana wyptate Srodkdw zainwestowanych w Certyfikaty.

Mozliwosc przediuzenia dziatalnosci Funduszu stanowi czynnik ryzyka dla Inwestorow, ktorzy
z tego powodu mogg nie otrzymaé zainwestowanych srodkéw w przewidywanym wczesnigj
terminie.

Ryzyko wyceny Wartosci Aktywoéw Netto na Certyfikat
Aktywa Funduszu wycenia si¢ wedtug wartosci rynkowej poszczegolnych sktadnikéw w Dniu
Wyceny, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnieje ryzyko, ze wycena ta w pewnych
warunkach moze odbiegac od ceny mozliwej do uzyskania przy sprzedazy aktywdw na rynku.
Inwestorzy powinni zwroci¢ szczeg6lng uwage na fakt, ze cze$¢ aktywdw Funduszu moze byé
lokowana w udzialy, akcje i instrumenty finansowe nienotowane na rynkach regulowanych.

Ryzyka zwigzane ze specyfika papieru wartosciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzyko zwigzane z obrotem Certyfikatami na rynku regulowanym

Certyfikaty Inwestycyjne Funduszu sg notowane na GPW. Do czynnikow ryzyka zwigzanych z
obrotem na GPW zalicza sie w szczegoinosci:

¢ zmienny poziom obrotow (ograniczona plynno$¢ transakgji),

® skokowe zmiany cen (ceny Certyfikatow na GPW mogg podlegaé¢ stosunkowo duzym
wahaniom nawet w krotkim czasie, z tego wzgledu Inwestorzy powinni liczy¢ sie z mozliwoécig
spadku ceny rynkowej ponizej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat oraz Ceny Emisyjnej).
Fundusz zawart umowe z Domem Maklerskim BZ WBK S.A., ktéry peini funkcje animatora
emitenta, do zadan ktérego w szczegélnosci nalezy utrzymywanie plynnosci obrotu na
okreslonym w umowie poziomie.

Ryzyko plynnosci obrotu Certyfikatami

Ryzyko ptynnosci obrotu Certyfikatami wigze sie z niemoznoscig nabycia lub sprzedazy na
rynku regulowanym okreslonej liczby Certyfikatow w zalozonym czasie bez wplywania na
biezaca cene. WielkoS¢ ryzyka pilynnosci zalezy od plynnosci rynku determinowanej
ksztattowaniem sie popytu i podazy Certyfikatow oraz liczba ich posiadaczy.

Dane historyczne dotyczace wielkoSci obrotu certyfikatami inwestycyjnymi funduszy
inwestycyjnych zamknietych na GPW wskazujg, ze instrumenty te charakteryzujg sie
relatywnie niskg plynnoscig. Powyzsze oznacza, ze prawdopodobnie nie bedzie mozliwa
sprzedaz znacznej liczby Certyfikatow w krotkim czasie bez negatywnego wplywu na wycene.
Ograniczona ptynnos¢ Certyfikatow moze skutkowaé takze ich notowaniem ponizej Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat.



Ryzyka zwigzane z otoczeniem ekonomiczno ~ prawnym Funduszu

Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko makroekonomiczne polega na tym, ze na rynek akcji moga negatywnie wplynaé
czynniki makroekonomiczne krajowe i Swiatowe w szczegdlnosci, takie jak: tempo wzrostu
gospodarczego, stopien nieréwnowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe, handlowy i
obrotéw biezacych), wielkos¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysoko$¢ stop
procentowych, ksztattowanie poziomu depozytdéw i kredyidw sektora bankowego, stopien
kredytow ponizej standardu w sektorze bankowym, wielko$¢ zadiuzenia krajowego, sytuacja
na rynku pracy, wielkosé i ksztattowanie sie poziomu inflacji, wielkos¢ i ksztaltowanie sie
poziomu cen surowcow, sytuacja geopolityczna. Pogarszajgca sie  sytuacja
makroekonomiczna z reguly wplywa negatywnie na rynkowg wycene akgji.

Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty udziatowe bierze pod
uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng w poszczegoinych krajach,
regionach i na swiecie.

Ryzyko zmiany regulacji prawnych dotyczacych funkcjonowania Funduszu i spotek

Dla wynikow dziatania Funduszu istotne jest, aby warunki prawne dotyczace funkcjonowania
funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz spéiek handlowych nie ulegly pogorszeniu w
okresie trwania Funduszu. Dotyczy to w szczegoéinosci limitdw inwestycyjnych, dostepnych
kategorii lokat, zasad opodatkowania oséb prawnych, kosztéw transakgji, stosowanych zasad
wyceny oraz obcigzen przewidzianych dia funduszy inwestycyjnych zamknietych i spotek
handlowych. Zmiany obowiazujacych zasad na niekorzy$¢ Funduszu lub spélek moga
spowodowad utrudnienie dzialalno$ci Funduszu Ilub spélek, zmniejszenie optacalnosci
lokowania aktywoéw Funduszu w okreslone kategorie lokat lub natozy¢ na Fundusz lub spotki
dodatkowe obowigzki.

Ryzyko zmiany regulacji podatkowych dotyczacych Funduszu i spotek

Pomimo, ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od os6b prawnych, moze
podlegaé obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywow w spotki z siedzibg
poza fterytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlegaé
opodatkowaniu wynikajgcemu z przepisow prawa panstwa siedziby emitenta papierow
wartosciowych fub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz
dotozy staran, by przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy dysponowac
informacjami co do opodatkowania takiej inwestycji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania
dziafalnosci Funduszu do zmian przepiséw prawa podatkowego w panstwie obcym oraz
ryzyko wyktadni przepisow podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w
odniesieniu do Funduszu.

Zmiany w przepisach podatkowych, ktére wprowadzg obcigzenia podatkowe Funduszu, moga
mie¢ negatywny wplyw na wyniki osiggane przez Fundusz, tzn. zmniejszy¢ Wartos¢ Aktywow
Netto. Z kolei zmiany w przepisach podatkowych, dotyczgcych inwestycji w fundusze
inwestycyjne, moga przyczyni¢ sie do zwigkszenia obcigzenia podatkowego Uczestnikéw
Funduszu, co wptynie na zmniejszenie optacalnosci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papieréw diuznych o stalym oprocentowaniu
w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu stép cena papierow
maleje, w przypadku spadku rosnie. W przypadku diuznych instrumentéw finansowych o
zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im diuzszy jest czas do wykupu instrumentow
o statym oprocentowaniu, tym {o ryzyko jest wieksze.

W odniesieniu do inwestycji Funduszu ryzyko stopy procentowej polega na mozliwosci zmiany
oprocentowania zaciggnietych przez Fundusz kredytdw i pozyczek. Zmiana kosztow kredytow
i pozyczek moze przekiada¢ sie na zmiane struktury kosztéw Funduszu. W przypadku
znaczgcego wzrostu rynkowych stop procentowych Fundusz bedzie zobowigzany do
ponoszenia wyzszych kosztéw finansowych z tytulu obstugi zadluzenia, co moze negatywnie
wptyng¢ na osiggane stopy zwrotu z inwestycji i przetozy¢ sie na Warto$é Aktywdw Netto na
Certyfikat.



Ryzyko inflacji

Uczestnicy Funduszu winni uwzglednia¢ ryzyko spadku sily nabywczej $rodkéw pienigznych
zainwestowanych w Certyfikaty. Istnienie inflacji powoduje, ze osiggnieta przez Uczestnika
realna (z uwzglednieniem inflacji) stopa zwrotu z inwestycji w Certyfikaty moze byé istotnie
rozna od nominainej stopy zwrotu (bez uwzgledniania inflacji).

Ryzyka zwiazane z uczestnictwem w Funduszu

Ryzyko nieosiagnigcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty

Ryzyko to polega na niemoznosci przewidzenia przysziych zmian wycen aktywow
wchodzacych w skiad portfela Funduszu i w konsekwencji niemoznosci przewidzenia zmian
Wartosci Aktywodw Netto na Certyfikat. Stopa zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Funduszu jest
zalezna zaréwno od ceny Certyfikatu w dniu objecia lub nabycia przez Uczestnika, wielkosci
poniesionej optaty za wydanie Certyfikatu lub prowizji maklerskiej, a takze od ceny Certyfikatu
z dnia sprzedazy na rynku regulowanym i wielkosci prowizji maklerskiej. W przypadku
uzyskania dodatniej stopy zwrotu Uczestnik bedzie zobowigzany do zaptaty podatku
dochodowego, co obnizy uzyskang przez uczestnika wielkosé stopy zwrotu.

Z uwagi na fakt, iz ceny Certyfikatéw na rynku regulowanym moga charakteryzowac sie duzg
zmiennoscig, uzyskana stopa zwrotu zalezy w duzej mierze od konkretnych dat nabycia i
sprzedazy Certyfikatow. Cena Certyfikatow na rynku regulowanym w krotkim i Srednim
horyzoncie moze nie by¢ skorelowana z Wartoscig Aktywow Netto na Certyfikat.

Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej uczestnictwa w Funduszu Inwestorzy
powinni zwrécié szczegdlng uwage na poziom swojej awersji do ryzyka inwestycyjnego
rozumiany jako mozliwg do zaakceptowania zmiennos¢ wartosci Certyfikatow oraz
dopuszczany poziom straty z inwestycji.

Z uwagi na polityke inwestycyjng Funduszu opierajaca sie o lokowanie aktywow w akcje i
instrumenty o podobnym charakterze denominowane w walucie obcej, oprécz ryzyka
zZwigzanego ze zmiennoécig notowan instrumentéw wchodzacych w sktad portfela Funduszu,
w tym w szczegolnosci akgji i instrumentéw o podobnym charakterze, Uczestnik ponosi takze
ryzyko walutowe przejawiajgce sie w mozliwosci niezgodnej z przewidywaniami zmiany kursu
waluty polskiej do walut, w jakich sa denominowane papiery warto$ciowe wchodzagce w skiad
portfela inwestycyjnego Funduszu. W konsekwencji, Inwestor powinien rozwazyé, czy jest
sktonny zaakceptowaé przejsciowy, nawet znaczny spadek wartosci swojej inwestycji w
Certyfikaty oraz czy jest sklonny ponies¢ ryzyko poniesienia straty wskutek ulokowania
$rodkow w Funduszu.

Ryzyko wyboru Funduszu niezgodnego z profilem inwestora

Uczestnicy Funduszu musza liczy¢ sie z ryzykiem niedoszacowania wtasnej awersji do ryzyka,
co moze skutkowac sprzedaza Certyfikatow po cenie nieodzwierciedlajacej wczesniejszych
oczekiwan Uczestnika. Powyzsze oznacza, ze w przypadku niekorzystnej zmiany ceny
Certyfikatow na rynku regulowanym Uczestnik dokona sprzedazy Certyfikatow, kierujgc sie nie
perspektywami diugoterminowymi swojej lokaty w Fundusz, lecz dotychczas uzyskang stopg
zwrotu z inwestycji.

4. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego:
4.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., bedacy organem
Funduszu przyjgt uchwatg nr 06/02/2007 w dniu 16 lutego 2007 roku Kodeks Dobrych
Praktyk Inwestoréw Instytucjonalnych uchwalony przez Izbe Zarzadzajgcych Funduszami i
Aktywami z wytgczeniem punktéw 41.1, 43.1. tego kodeksu.

4.2. Opis giownych cech stosowanych w przedsigbiorstwie emitenta, systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdarn finansowych i skonsolidowanych sprawozdar finansowych. '

Sprawozdanie sporzadzane jest przez wyznaczonego pracownika Zespotu Wyceny

Funduszy BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., a nastepnie
weryfikowane przez Kierownika Zespotu Wycen Funduszy Towarzystwa. Sprawozdanie
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4.3.

4.4.

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

finansowe podlega takze weryfikacji i akceptacji przez osobe odpowiedzialng za
prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety
akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akeji, ich
procentowego udziatlu w kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich wynikajgcych i ich
procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu.

Nie dotyczy.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby
gloséw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy,
zgodnie z ktérymi, przy wspolpracy spéiki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw warto$ciowych.

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczefn dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci
papieréow wartosciowych Funduszu.

Mozliwosé zbywania i zastawiania Certyfikatow przez Uczestnika Funduszu na rzecz oso6b
trzecich zgodnie z postanowieniami Statutu Funduszu nie podlega zadnym ograniczeniom.

Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczeg6inosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie
certyfikatéw inwestycyjnych.

Towarzystwo zarzadza Funduszem oraz podejmuje w tym zakresie wszelkie decyzje.

Zgodnie ze Statutem Towarzystwa Prezesa Zarzadu Towarzystwa powoiuje i odwoluje Rada
Nadzorcza, Wiceprezesa oraz pozostatych czionkow Zarzgdu powoluje i odwoluje Rada
Nadzorcza na wniosek Prezesa Zarzadu.

Ponadto Rada Nadzorcza wyraza zgode na udzielanie przez Towarzystwo prokury. Prokury
udziela Zarzad Towarzystwa.

Kazdy z czionkéw Zarzadu moze zostaé odwotany ze swej funkcji przed uptywem kadencji.
Mandat czlonka Zarzadu wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji czionka Zarzadu.

Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec oséb trzecich w sposéb okreslony dla reprezentacji
Towarzystwa w jego Statucie. Do reprezentowania Towarzystwa upowaznieni sa;

- Prezes Zarzadu Towarzystwa — samodzielnie,

- dwaj czionkowie Zarzadu Towarzysiwa dzialajacy acznie,

- jeden czionek Zarzadu Towarzystwa dziatajacy tgcznie z prokurentem.

Skiad osobowy wyzej wymienionych organdw podany zostat w punkcie 4.10.

Opis zasad zmiany statutu Funduszu.

Zasady zmiany Statutu Funduszu zostaly wskazane w art. 24 Ustawy z dnia 27 maja 2004
roku o funduszach inwestycyjnych oraz w art. 52 Statutu Funduszu.
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4.9.

4.10.

Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegdélnosci zasady wynikajace z
regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostal uchwalony, o ile
informacje w tym zakresie nie wynikaja wprost z przepiséw prawa.

Nie dotyczy.

Skiad osobowy i zmiany w skiadzie os6b zarzadzajacych i nadzorujagcych Fundusz w
ciagu ostatniego roku obrotowego, opis dziatania organéw zarzadzajacych,
nadzorujacych lub administrujacych emitenta oraz ich komitetéw.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) od dnia
1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku dziatat w skiadzie:

Pan Krzysztof Samotij — Prezes Zarzadu,

Pan Krzysztof Cziapowski — Cztonek Zarzadu,

Przez caty okres sprawozdawczy funkcje Prokurenta BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. petnita pani Monika Michatkiewicz.

W okresie objetym sprawozdaniem funkcje osoby podejmujacej decyzje inwestycyjne
dotyczace lokat Funduszu peinit pan Btazej Bogdziewicz.

Z uwagi na to, ze Towarzystwo zlecilo zarzadzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu
spoice BZ WBK AIB Asset Management Spétka Akcyjna, Czlonkowie jej Zarzadu rowniez sg
osobami zarzgdzajgcymi Funduszem w rozumieniu § 2 ust. 1 pkt 30 d) Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku - w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259).

Zarzad BZ WBK AIB Asset Management Spotka Akcyjna od dnia 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku dziatat w skiadzie:

Pan Krzysztof Grzegorek —Prezes Zarzadu,
Pan Krzysztof Cztapowski —Czlonek Zarzadu,
Pan Michat Zimpel — Czionek Zarzadu.

W czasie od 1 stycznia 2009 roku do 19 marca 2009 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa
dziatata w sktadzie:

Jacek Ksen ~ Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Michat Zimpel — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

Wanda Rogowska — Czionek Rady Nadzorczej

Krzysztof Grzegorek — Czionek Rady Nadzorczej

Ryszard Czerwinski — Czionek Rady Nadzorczej

W czasie od 19 marca 2009 roku do dnia 30 marca 2009 roku Rada Nadzorcza
Towarzystwa dziatala w skladzie:

Jacek Ksen — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Michat Zimpel — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej

Wanda Rogowska — Czionek Rady Nadzorczej

Krzysztof Grzegorek — Czlonek Rady Nadzorczej

Ryszard Czerwinski — Czionek Rady Nadzorczej

Piotr Body}-Szymala - Czlonek Rady Nadzorczej
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W czasie od dnia 30 marca 2009 roku do dnia 15 kwietnia 2009 roku Rada Nadzorcza
Towarzystwa dziatata w skladzie:

Michat Zimpel — Zastgpca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

Wanda Rogowska — Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Grzegorek — Czionek Rady Nadzorczej

Ryszard Czerwinski — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Bodyt-Szymala - Czionek Rady Nadzorczej

Justyn Konieczny — Czlonek Rady Nadzorczej

W czasie od dnia 15 kwietnia 2009 roku do 6 wrzesnia 2009 roku Rada Nadzorcza
Towarzystwa dzialata w skiadzie:

Justyn Konieczny — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Wanda Rogowska - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

Krzysztof Grzegorek - Czlonek Rady Nadzorczej

Michat Zimpel - Czionek Rady Nadzorczej

Ryszard Czerwinski - Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Bodyt-Szymala - Cztonek Rady Nadzorczej

W czasie od dnia 7 wrze$nia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku Rada Nadzorcza
Towarzystwa dzialala w skladzie:

Justyn Konieczny — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Wanda Rogowska - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

Krzysztof Grzegorek - Czionek Rady Nadzorczej

Michat Zimpel - Czlonek Rady Nadzorczej

Piotr Bodyt-Szymala - Czlonek Rady Nadzorczej

Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie objetym raportem nie toczyly sie zadne postepowania sadowe, arbitrazowe badz
postgpowania przed organami administracji publicznej, ktorych strong bytoy Fundusz.

Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dziafalno$ci Funduszu.
6.1. informacje o podstawowej dziataino$ci Funduszu.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknigtym w rozumieniu Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych. Fundusz zostat utworzony na czas oznaczony. Fundusz zostat zarejestrowany w
rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 29 maja 2008 r. Datg rozpoczecia likwidacji Funduszu
jest dzien dwudziesty dziewiaty grudnia dwa tysigce siedemnastego roku (29.12.2017 r.). Decyzjg
Zarzadu BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. okres dziatalno$ci Funduszu
moze zostac skrocony lub przedtuzony o okresy wskazane w Statucie Funduszu.

Fundusz dziata w imieniu wilasnym i na wiasny rachunek. Przedmiotem dziatalnosci jest
lokowanie $rodkéw w okreslone w Statucie aktywa w okreslony w Statucie sposéb.

Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne, ktére do dnia, na ktory sporzadzono sprawozdanie
finansowe znajdujg sig w obrocie na gietdowym rynku prowadzonym przez Gielde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

6.2. Cele inwestycyjne Funduszu.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu
wartosci dokonywanych lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Limity inwestycyjne Funduszu zostaly przedstawione w sposéb szczegdlowy we wprowadzeniu
do sprawozdania finansowego.
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6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

6.7.

6.8.

6.9.

6.10.

6.11.

Informacje o umowach znaczacych dla dziatalno$ci Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie byly zawierane zadne znaczgce umowy.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Funduszu z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery warto$ciowe, instrumenty finansowe, warto$ci niemateriaine i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupa
jednostek powiazanych oraz opis metod ich finansowania.

Fundusz dziata w oparciu o Ustawe o funduszach inwestycyjnych, w my$l ktorej Fundusz nie
jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajgcego, ani od osoby posiadajacej
bezposrednio lub posrednio wigkszo$¢ glosébw w zgromadzeniu inwestorow. Wszelkie
powigzania organizacyjne Funduszu z innymi podmiotami wynikajga bezposrednio z
przepisow Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Giéwne inwestycie Funduszu zostaly
wskazane w pkt 7 niniejszego raportu oraz w sprawozdaniu finansowym Funduszu. Brak jest
innych powigzan pomiedzy Funduszem a Towarzystwem oraz osobami dziatajgcymi w jego
imieniu.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich
kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji.

Nie mialy miejsca.

Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytéw i pozyczek.

Nie dotyczy. Fundusz nie zaciggat pozyczek ani kredytow.

Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci
ze szczegOlnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powiazanym
Funduszu.

Nie dotyczy. Fundusz nie udzielat pozyczek ani kredytow.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i
gwarancjach ze szczegdélnym uwzglednieniem poreczenrn i gwarancji udzielnych
jednostkom powiazanym Funduszu.

Nie dotyczy.

W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania przez Fundusz wplywow z emisiji.

Nie miaty miejsca.

Objasnienie réznic pomigdzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Fundusz nie publikowat prognoz.

Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegolnym uwzglednieniem zdolno$ci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowiazan
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziafan, jakie Fundusz podjat lub zamierza
podjaé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Zobowigzania Funduszu wynikajg z zawieranych transakcji rynkowych i regulowane sg na
biezaco. Fundusz nie zaciggat kredytdéw ani pozyczek.
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6.12.

6.13.

6.14.

6.15.

6.16.

6.17.

6.18.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych,
w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dzialalnosci.

Wielkos¢ aktywow Funduszu nie ma istotnego wplywu na sposob inwestowania Srodkow.

Ocena czynnikow i nietypowych zdarzenn majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen
na osiagniety wynik.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia nietypowe, majgce wplyw na wynik
Funduszu. Wszelkie czynniki wplywajgce na osiggniety wynik zostaly okresione w punkcie 2.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do kofica
roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za kiéry sporzadzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem
elementéw strategii rynkowej przez niego wypracowanej.

Rozwdj Funduszu zalezy w giownej mierze od wielkosci aktywéw zgromadzonych w portfelu
inwestycyjnym Funduszu. Sytuacja Funduszu zalezy od ksztaltowania sie rynkowych cen
akcji spotek, w ktdre lokuje swoje aktywa. Oprocz czynnikéw natury fundamentalnej na ceny
papierow wartosciowych wplywa takze nastawienie inwestoréw do rynku akcji, a w
szczegdinosci do rynku akcji w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Najwazniejsze
czynniki natury fundamentalnej to sytuacja gospodarcza na $wiecie i w panstwach regionu
oraz sytuacja finansowa poszczegolnych spotek, w ktorych Fundusz lokuje swoje aktywa. W
ostatnich miesigcach obserwowalismy stopniowg poprawe sytuacji gospodarczej na $wiecie |
w krajach regionu Europy Srodkowej i Wschodniej. Jednoczesnie w przypadku wielu spotek
poprawie ulegty wyniki finansowe. Pomimo wzrostow cen akcji w regionie w ostatnich
miesigcach, pozostajg one w dalszym ciggu na wyraznie nizszych poziomach niz w latach
poprzedzajgcych globalny kryzys finansowy. Fundusz bedzie inwestowat w akcje tych
spotek, ktére zostang ocenione jako niedowarto$ciowane, majgc na uwadze przede
wszystkim dlugoterminowy horyzont inwestycyjny. Fundusz bedzie ograniczat ryzyko
gtownie poprzez dywersyfikacie, w tym branzowg i geograficzna.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem emitenta i jego
grupa kapitatowa.

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania
Funduszem.

Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie nastgpuje z powodu
polaczenia emitenta przez przejecie.

Nie dotyczy.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych, bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne, co najmniej 5% w ogdlnej liczbie glosé6w na walnym zgromadzeniu emitenta,
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich wynikajgcych i ich procentowego
udziatu w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu.

Nie dotyczy.

informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym rowniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie dotyczy.
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6.19. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.
Nie dotyczy.

6.20. Informacja o dacie zawarcia przez emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania
finansowego, okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa oraz lacznej wysokosci
wynagrodzenia , wynikajacego z umowy.

Zgodnie z postanowieniami zawartej umowy oraz brzmieniem Statutu Funduszu wszelkie
koszty badania i przegladu sprawozdania finansowego pokrywane sg przez Towarzystwo.

Wynagrodzenie KPMG Audyt Sp. z o.0. za badanie sprawozdania finansowego za rok
obrotowy konczacy sie z dniem 31 grudnia 2008 r. wyniosto 22 000 zt netto (na podstawie
umowy o badanie sprawozdania Funduszu z dnia 14 stycznia 2009 roku).

W dniu 14 lipca 2009 roku Towarzystwo zawarlo umowe o przeglad oraz badanie
sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia
2009 roku z KPMG Audyt Sp. z o.0.

Wynagrodzenie KPMG Audyt Sp. z 0.0. za badanie sprawozdania finansowego za okres od
dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku wynosi 17 000 zt netto.

7. Omowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gléwnych inwestycji
dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela (lokat).

Do najwigkszych inwestycji, ktérych Fundusz dokonat w roku 2009 nalezaly zakup akcji
spotek: Agora S.A., OMV AG, Erste Group Bank AG, Vienna Insurance Group AG,
Wienerberger AG.

W roku 2009 roku w wyniku zawartych transakcji oraz zmian cen rynkowych akgji alokacja
Funduszu w akcje nastepujgcych spotek istotnie wzrosta: Agora S.A., OMV AG, Erste Group
Bank AG, Vienna Insurance Group AG, Wienerberger AG.

W omawianym okresie w wyniku zawartych transakcji oraz zmian cen rynkowych akgji
alokacja Funduszu w akcje nastepujgcych spoétek istotnie spadia: Turk Hava Yollari A.S.,
OTP Bank, Turkiye Garanti Bankasi A.S., Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O., Dogan Sirketler
Grubu Holding A.S..

Fundusz dokonat pierwszych inwestycji w spotki, ktérych zamiarem bylo ubieganie sie o
dopuszczenie do notowania na rynku NewConnect, tj. Tesgas S.A. i Euro-tax.pl S.A.. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania spofki te sg kwalifikowane jako spétki publiczne notowane
na rynku NewConnect.

8. Oméwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza dzialan
zwigzanych z realizacjg jego celu.

Fundusz prowadzit polityke inwestycyjng w oparciu o analize fundamentalna, Inwestycje byly
dokonywane przy zatozeniu diugiego horyzontu inwestycyjnego. Fundusz inwestowat
zaréwno w spofki, w przypadku ktérych warto$¢ aktywow netto zostata oceniona jako wyzsza
od wartosci rynkowej, jak i w spotki gdzie perspektywy wzrostu zyskow uzasadnialy wycene
wyzszg do ceny rynkowej. Fundusz inwestowat przede wszystkim w nastepujacych krajach
Poiska, Austria, Turcja, Czechy i Wegry oraz Portugalia.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Krzysztof Samotij Krzysztof Cztapowski
Prezes Zarzadu k

\CWSQ@A&@Q- |

Poznan, dnia 1 kwietnia 2010 r.
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B WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycvinych SA
pl. Welnosel 16, 61-139 Poznai

elefon: [+481 6183073 22
au: (+481 61855 13 71

WW

OSWIADCZENIE ZARZADU

Prawdziwosé i rzetelnosé prezentowanych sprawozdan

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
informacje finansowe zaprezentowane w rocznym sprawozdaniu finansowym funduszu Arka BZ WBK Akgji
Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego zostaly sporzadzone zgodnie z
obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowa i finansowa funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego oraz osiagniety wynik z operacji. Zawarte w niniejszym dokumencie roczne
sprawozdanie Zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiagnig¢ oraz sytuacji Funduszu Arka BZ WBK
Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego w 2009 roku.

Wybér podmiotu uprawnionego do przeglqdu i badania sprawozdah finansowych

Podmiot uprawniony do przegladu i badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego
sprawozdania finansowego Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy

badania sprawozdania funduszu, spehili warunki konieczne do sporzadzenia bezstronnej i niezaleznej opinii z
badania, zgodnie z wlasciwymi przepisami prawa polskiego.

W imieniu BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Krzysztof Samotij Krzysztof Cztapowski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Data: 1 kwietnia 2010 r.
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Katowice, dnia 01 kwietnia 2010 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Drzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (DZ. U. z 2007r. Nr. 249 poz 1859) - ING Bank Slaski S.A. pehiacy
obowiazki depozytariusza dla Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (zwanego dalej ,,Funduszem”) o$wiadcza, ze dane
dotyczace stanéw aktywow, w tym w szczegoOlnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 01 stycznia 2009

roku do 31 grudnia 2009 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Za ING Bank Slaski S.A.:

DYR KTOB \‘\".=;'.‘:.-:
Departamentu Oper}di Rynkow Finansowyck o
i Klienvigptrategicznych

ewicz Slawormn Transso
Krzyszt§fpnnusic

ING BANK SLASK! Spalka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapitat zakiadowy - 430 100 DOO,00 zt
Departament Operacji Rynkéw Finansowych KRS 5459 Kaplitat wplacony - 130 100 000,00 2
i Klieniéw Strategicznych Sad Rejonowy w Katowicach

Plac Trzech Krzyzy 10/14, 00-499 Warszawa
T +48 22 820 40 27, F +48 22 82040 18
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Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemnos$¢ przekaza¢ na Panstwa rece sprawozdania finansowe Funduszy Inwestycyjnych
Arka, zarzadzanych przez BZ WBK AIB TFI S.A., wraz z opinig i raportem biegtego rewidenta oraz
oswiadczeniem Depozytariusza. W sprawozdaniach znajdg Panstwo miedzy innymi szczegotowe dane
dotyczace struktury portfeli inwestycyjnych Funduszy na dzien 31 grudnia 2009 roku.

Rok 2009 przyniost istotne zmiany na rynkach. Po gwattownych spadkach w 2008 roku i w pierwszych
tygodniach 2009 roku rynki rozpoczely dynamiczne wzrosty. Byto to duzym zaskoczeniem dla tych
analitykow, ktorzy spodziewali sig najczarniejszego scenariusza — powtorki ,wielkiego kryzysu”. Indeksy
swiatowych gietd wzrosly, na rynki powrécito zaufanie i ostrozny optymizm. Poprawa nastrojow na
gietdach i towarzyszace jej sygnaly ozywienia w gospodarce byly rezultatem m.in. zdecydowanych
dziatan bankéw centralnych, w szczegolnosci Banku Rezerwy Federalnej w USA i Europejskiego Banku
Centralnego. Dziatania te miaty na celu obnizenie oprocentowania na rynkach miedzybankowych,
poprawe ptynnosci sektora finansowego i utrzymanie zaufania dla bankow wéréd deponentéw. Cele te
w duzej mierze zostaly osiggniete.

Giowny indeks polskiej gietdy, WIG, po najglebszym rocznym spadku w historii, ktéry miat miejsce w
2008 roku, w ubiegtym roku osiggnat wzrost w wysokosci az 46,9% — byt to jeden z najwyzszych
rocznych wynikow tego indeksu. Fundusz Arka BZ WBK Akcji FIO, ktérego benchmarkiem jest wiasnie
indeks WIG, miat w tym samym czasie stopg zwroty wyzszg o 8,3 punktu procentowego. Co istotne,
pigcioletnia stopa zwrotu tego funduszu, kiéry zasadniczo przeznaczony jest do inwestyci
diugoterminowych, bije swéj benchmark az o 18,8 punktu procentowego. Taka przewaga nad indeksem
zostata osiggnigta przede wszystkim dzieki utrzymaniu wysokiego zaangazowania w akcje | w
wigkszosci przypadkow trafnemu doborowi spotek. Konsekwentnie realizowalismy strategie nieulegania
krotkoterminowym trendom i bazowania na fundamentalnej analizie spotek. Bardzo dobre wyniki
inwestycyjne odnotowaty réwniez inne Fundusze Arka. W ponizszym zestawieniu znajdujg sie roczne i
piecioletnie stopy zwrotu dla jednostki uczestnictwa kategorii A.

Stopy zwrotu Stopy zwrotu
Nazwa funduszu w okresie w okresie
(symbol waluty, w ktérej wyrazona jest jednostka uczestnictwa) 31.12.2008 r.- 31.12.2004 r.-
31.12.2009 r. 31.12.2009 r.
Arka BZ WBK Akgji FIO (PLN) 55,20% 68,88%
Arka BZ WBK Zréwnowazony FIO (PLN) 35,27% 50,80%
Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu FIO (PLN) 25,25% 46,39%
Arka BZ WBK Obligacji FIO (PLN) 7,48% 33,97%
Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO (PLN) 7,91% 22,43%
Arka BZ WBK Obligacji Europejskich FIO (PLN) 11,32% 27,77%
Arka BZ WBK Obligacji Europejskich FIO (EUR') 13,06% 26,87%
Arka BZ WBK Funduszy Akgji Zagranicznych FIO (PLN) 31,45% -
Arka BZ WBK Funduszy Akgji Zagranicznych FIO (EUR*) 33,50% -
Arka BZ WBK Funduszy Akgcji Zagranicznych FIO (USD*) 36,58% -
Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO (PLN) 86,83% -
Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO (EUR?) 89,75% -
Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy FIO (PLN) 90,98% -
Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy FIO (EUR*) 93,97% —
Arka BZ WBK Energii FIO (PLN) 25,44% -
Arka BZ WBK Energii FIO (EUR*) 27,40% -
Arka BZ WBK Energii FIO (USD*) 30,34% —

Podane wyniki nie uwzgledniajg podatku od dochodéw kapitalowych oraz optat zwigzanych ze zbyciem i
odkupieniem jednostek uczestnictwa zgodnie z Tabelg Opfat dostepng na stronie www.arka.pl. Fundusze nie
gwarantujg osiggniecia podobnych wynikdw w przysztosci.

Poznariu,
PN




Znakomite wyniki inwestycyjne potwierdzajg rankingi publikowane w prasie. W rankingu
przygotowanym przez Puls Biznesu najlepszym zarzadzajgcym roku zostat wybrany Blazej
Bogdziewicz, zarzadzajgcy funduszem Arka BZ WBK Akcji Srodkoweyj i Wschodniej Europy FIO. W tym
samym rankingu funduszem roku zostata Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy FIO, natomiast
fundusze Arka BZ WBK Akgcji FIO, Arka BZ WBK Zrownowazony FIO i Arka BZ WBK Stabilnego
Wzrostu FIO zajely trzecie miejsca w swoich kategoriach (zrodio: Najlepsze fundusze zdublowaty rynek,
Puls Biznesu, 07.01.2010).

W gronie funduszy zarzadzanych przez BZ WBK AIB TFI S.A. znajdujg sie rowniez trzy fundusze
zamkniete: Arka BZWBK Fundusz Rynku Nieruchomosci FIZ, Arka BZ WBK Fundusz Rynku
Nieruchomosci 2 FIZ oraz Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ.

Fundusz Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci FIZ jest wyceniany na koniec stycznia, kwietnia,
lipca i pazdziernika. Wedtug wyceny bilansowej na koniec grudnia 2009 r. warto$é aktywow netto
funduszu wyniosta 545,9 min zi, a fundusz posrednio i bezposrednio kontrolowat nieruchomosci o
tacznej wartosci ponad 1,3 mld ztotych. W skfad portfela rynku nieruchomosci Funduszu, wedtug stanu
na dzien 31 grudnia 2009 r., wchodzi: 14 nieruchomosci komercyjnych, 4 inwestycje deweloperskie
oraz 4 dziatki przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowa,

Fundusz Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ jest wyceniany na koniec stycznia,
kwietnia, lipca i pazdziernika. Wedtug wyceny bilansowej na koniec grudnia 2009 r. warto$¢ aktywow
netto funduszu wyniosta 233,4 min zi, a fundusz posrednio | bezposrednio kontrolowat nieruchomosci o
tgcznej wartosci ponad 420 min ziotych. Portfel Funduszu wg stanu na dzien 31 grudnia 2009 r. skiadat
sig z 2 nieruchomosci biurowych, 3 nieruchomosci handlowych oraz 1 nieruchomosci mieszkaniowe;.
Wartos¢ aktywow netto funduszu Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ na koniec
grudnia 2009 roku wynosita 167,60 min zt. Warto$é aktywéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny
wzrosta w 2009 roku o 82,8%.

Aktywa netto funduszy zarzadzanych przez BZ WBK AIB TFI wzrosty w 2009 roku gtownie w wyniku
wzrostu wartosci jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2009 roku Towarzystwo zarzadzato
aktywami w wysokosci 10,47 mld zi, co plasowato je na drugim miejscu wséroéd towarzystw funduszy
inwestycyjnych w Polsce pod wzgledem wielkosci zarzadzanych aktywow.

Konczac niniejszy list, pragniemy podziekowaé za zaufanie, jakim obdarzyli Panstwo nasze
Towarzystwo, i podkreslic, ze glownym celem naszych dziatan jest zapewnienie satysfakcjonujgcych
stop zwrotu z inwestycji Uczestnikom Funduszy Inwestycyjnych Arka, szczegolnie w diugim okresie.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Krzysztof Samotij Krzysztof Cztapowski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzgdu

Poznan, dnia 1 kwietnia 2010 r.

"W celu ustalenia zmiany wartosci jednostek kategorii A, ktorych wartosé wyrazona jest w euro lub w dolarze
amerykanskim, bilansowe warto$ci jednostek kategorii A (wyrazonych w ziotych) przeliczone zostaty odpowiednio na euro
lub na dofara amerykariskiego po $rednich kursach NBP obowigzujacych w tych dniach.
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