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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: D Fundusz sekurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: D Fundusz aktywéw niepublicznych: O
‘Waluta sprawozdania finansowego: zi
(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)
ik Pos 00000 |

Komisja Nadzoru Finansowego



ARKA BZ WBK AKCJI SRODKOWEJ | WSCHODNIEJ EUR FIZ-R-E_2011 kwartat roku

ROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

L’Jprowadzem'n do sprawozdania finansowego Funduszu - w zalgczeniu

PPlik Opis

Mprowadzenie_CEEF_FIZ_2010.pdf ip dzenie do dania fi

PISMO PREZESA ZARZADU TOWARZYSTWA

Pismo Prezesa Zarzadu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. - w zalaczeniu.
List do uczestnikéw Funduszu- w zalgczeniu

[Déwiadczenie Zarzadu - w zalaczeniu.
Plik |Opis

. Fismo Prezesa qdu BZ WBK T Y F
List Prezesa.pdf nwesiycyinych S.A.
lList Prezesa do ikdw fi Arka.pdf List do uczestnikdw Funduszu
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buiudczenle_Zn rzgdu_ASIWE_FIZ pdf k)uiadr.zunio Zarzadu

PRAWOZDANIE ZARZADU (SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI FUNDUSZU)

Bprawozdanie z dzialaino$ci emitenta-w zalczeniu

Plik Opis

IWSIWE_FIZ_Sprawozdanie_z_dzialalnosci_smi zdanie z E
'WYBRANE DANE FINANSOWE wiys PLN wiys EUR
I. Przychody z lokat 2 540 634
Il. Koszty funduszu netto 3865 965
1l Przychody z lokat nette -1 325 =331
IV. Zrealizowane zyski (draty) ze zbycia lokat 24 146 6 030
V. Niezrealizowane zysk (straty) z wEeny lokat 10 879 2717
V1. Wynik z cperacji 33700 8416
Vil. Zobowigzania 1436 363
Vil Aktywa 202 733 51181
IX. Akdywa netto 201 287 50 828
X. Liczba j ych fikatow inwestycyjnych 1729202 1720 202
XI. Wartod aktlywdw netto na certyfikat i stycyjny 116,41 29,38
Xil. Wynik z operacji na cenyfikal inwestycyjny 19,49 4 87

Dane na dzief 31 grudnia 2010 roku wediug fedniego kursu
z dnia 31 grudnia 2010 roku: 1 EUR=3,9603 =z,
Liczba ceryfikatéw inwestycyjnych podana zostala w stukac
a warto& aklywdw netto na ceryfikat inwestycyjny oraz wynil
z operacji na ceryfikat inwestycyjny wzi i w euro.
Dla celéw informacyjnych dane podane w euro zostaty przel
wedlug &edniego kursu NBP z dnia 31 grudnia 2010 r.
Poszczegoine pozycje z rachunku zyskow i strat
przeliczone zostaly w walucie euro wediug kursu
gednig ary yczng dednich kursdw
g ych przez Narodowy Bank Polski
obowigzujgcych na ostaini dzief katdego zakorczonego
iesiaca okresu g zego.
Dla okresu od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku:
1 EUR=4,0044 zi;

ZESTAWIENIE LOKAT

Komisja Nadzoru Finansowego
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SKLADNIKI LOKAT
§& é
Wartose ediug Procentowy & wediug Procentowy
eny na udzial w wyceny na w
wediug ceny [L1ENY laktywach ediug ceny [NENY ﬁmneh
abyci: . nﬁycla w .
§ aw tys bilansowyw jogélem tys bilansowy w jogélem
kys. tys.
1. Akcje 159 221 195 687 96,52 137 320 163 531 96,72
2. Kw ity depozytow e 2903 3 669 1,81 250 401 0,24
-RAZEM 162 124 199 356 98,33 137 579 163 932 96,96
Dane na dzier 31.12.2010 r. oraz dla okresu
pordwnawczego na dzien 31.12.2008 r.
TABELE UZUPELNIAJACE
kroj siedziby VA0 wediug [Wartost wedlug y udzial
IAKCJE Rodzaj rynku MNazwa rynku Liczba ¥ Eeny nabycia w Wyceny na dzien w aktywach
emitenta o A
fys. y W hys.
1. Akcje - Razem 12 751 706 159 221 195 687 96,52
I. N na aklywnym rynku reg y 11680 801 155 510 191 380 94,40
ivica Paplany Rzecz| olita
1. AGORA S.A. [Aktywny rynek - rynek regulowany sciowychw| 628 896 Polh‘“"’ 13 103 16 414 8,10
MWarszawie S.A.
2. AKENERJI ELEKTRIK URETIM A S. AKywny rynek - rynek regulowany ';;;':‘:;'“" 1058 658[Turcja 5445 7 348 3,62
bul Stock .
3. AKSA AKRILIK KIMYA SANAYII A.S. Aktywny rynek - rynek regulowany L"'{ e 522 181[Turcja 3524 3725 1,84
4. ALARKO HOLDING A.S, lAKywny rynek - rynek regulowany “;:'b.': 5 " 0fTurcja ] 0 0,00
ietda Papierow .
FRze lita
5. AMREST HOLDINGS SE AKywny rynek - rynek regulowany  Marosciowychw| 133 241 Fol::"“’"' 9713 11325 5,59
A ie B.A.
6. ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. lAktywny rynek - rynek regulowany "E::',"".‘r"gm* 708 618[Turcia 62687 7 303 3,60
7. ANADOLU SIGORTA A.S. lAkywny rynek - ynekregulowany [oanbul Steck |y 617 700 fTurcia 4217 4230 2,00
[Gieida Papiertw
8. BANK BPH S.A. A kywny rynek - rynek Narosciowych w 66 430 22CZPO® 3778 47T 2,33
= ¥ . Folska
MWarszawie S.A.
Jstanbul Stock
9. BOYNER BUYUK MAGAZACILIK A.S. Aktywny rynek - rynek regulowany Elu:hanja 679 303 [Turcja 5 061 5421 2,67
stanbul Stock .
10. CELEBI HAVA SERVISI A 8. Altywny rynek - rynek regulowany e an 181 993 [Turcja 6819 8223 4,08/
Gielda Papiendw
11, CINEMA CITY INTERNATIONAL N.V. AKywny rynek - rynek regulowany sciowych w) 72 196 Holandia 2818 3256 1,61
A ie S.A.
\Vienna Stock
12.D0 & CO RESTAURANTS & CATERING AG [Aktywny rynek - tynek requiowany £ 17 682 pustria 1646 2083 1,08
13. DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S. [Akywny rynek - rynek regulowany L“T"" Siock 1[Turca 0 0 0,00
E | Stock
14, EC;GLB SIONGTIY SEVIRNE TigRET A Kywny rynek - rynek regulowany L:I:::'lj' e 650 452 (Turcja 1777 8279 4,08
EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
15. SRTAKLIGI A S. IAKywny rynek - rynek regulowany 1576 098[Turcja 5476 6000 2,96
16. ERSTE GROUP BANK AG IAKywny rynek - rynek regulowany 14 761 Austria 629 2054 1,01
17. HAC| OMER SABANCI HOLDING A.S. IAktywny rynek - rynek regulowany L‘;;T:;'“" 571 433[Turcja 3938 7911 3,90
ondon Stock
18. INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC |Aktywny rynek - rynek regulowany nange 234 415ielka Brytania 2235 4135 2,04
18. JERONIMO MARTINS IAKywny rynek - rynek regulowany isbon Euronext 123 580 Portugalia 1 865 5 579 2,75
20. KOG HOLDING A.S. Aktywny rynek - rynek regulowany L‘;‘;’:‘::;m" 1frurcja 0 0 0,00
[Gielda Papierdw
21.0RBIS S.A. Aktywny ynek- ynek regulowany  Martosciowychw| 430 286 :"“"""'"" 21408 17 642 8,70
'olska
Warszawie S.A.
s
22.OTP BANK |Aktywny rynek - rynek regulowany E"“;:::. ook 82 290 Wegry 4912 5868/ 2,89
- ielda Papierdw Rzeczpospolita
23. POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. [Akywny rynek - rynek regulowany  [Wartokciowychw| 27 07321 S2PO® 9774 9625 475
e S.A.
RAIFFEISEN INTERNATIONAL Vienna Stock
2, BANK-HOLDING AG [AKywny rynek - rynek regulowany g 42 485ustia 5188 6898 3,40
Elﬂdl Papierdw
25. SADOVAYA GROUP S A. y rynek- ynek regulowany ~ Wartosciowych w| 100 252 L.uksemburg 869 1103 0,54
Warszawie S.A. .
26. TURK HAVA YOLLARI A.S. laktywny rynek- fynek regulowany [ anbul Stock 605 876 Turcja 6609 6291 3,10
27. VIENNA INSURANCE GROUP AG Altywny rynek - rynek regulowany 13 035 pustia 1043 2008 0,99
28, m”"’“ FINANE: UND BETEILIGUNGE ] iy amek= iynok egulcwing 190 143 usiia 1543 2018 0,99
29. WIENERBERGER AG Altywny rynek - rynek regulowany 359 215 pusida 16 805 20 329 10,03
30. YAPI KREDI SIGORTA A.S. AKywny rynek - rynek regulowany 141 807[Turcja 3341 3844 1,80
- stanbul Stock i 1
31.YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A Ktywny rynek - rynek regulowany Sy 830 600 (Turcja 5676 7761 3,83
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Il. Notowane na aklywnym rynku nieregulowanym 1070 905 3T 4 29?&. 2,12
1. AURELIAN OIL & GAS PLC ondon Stock i
. Alywny rynek - allematywny system Exchange 400 219 Wielka Brytania 514 1269 062
DRAGON-UKRAINIAN PROPERTIES & London Stock
' DEVELOPMENT PLC Aywny rynak- allematywny sysemb . o on 420 685 Wyspa Man 1822 1353 0,67
3. EURO-TAX.PL S.A. Aktywny rynek - altematywny system NewConnect 250 004 SZDT::”*”"" 1375 1675 0,83
Liczba akcji:
wpoz. | =11 680 800,755
wpoz.l.2 = 1058 657,997
wpoz.ld4 = 0,297
wpozl13 = 0946
wpoz.l.17 = 571 432,495
wpozl20=068
wpoz.|.26 = 605 876,42
Catkowita liczba akeji = 12 751 705,755
Krai siedzib Warlo& wediug MWanodt wediug Procentowy udziat
KWITY DEPOZY TOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ami]tanta ¥ kenynabyciaw Wwyceny na dzief fw aktywach
bys. pilansowy w tys pgdtem
|. Kwity depozytowe - RAZEM 82 711 2903 3669 1.81
|. Notowane na aklywnym rynku nieregulowanym a2 711 2903 3 669 1,81
1. CREATIV INDUSTRIAL GROUP GDR fFrankurter TANY
Inny aktywny rynek Wertpapierborse az 711 EDNOCZONE 2903 3 669 1,81
. . Kraj sedziby [Temnin Warunk . -
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Mazwa rynku Emitent Lmitenta ou bprocentowania Rodzaj listu Podslawa emisgi
. . Kraj sedziby [Temin Warnunk Wartost .
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE fodzaj ynku flazwa rynku Fmitent Emitenta wykupu pprocentowania pominalna jHests
. . T . . Wartost Wartosd wedlug MWaroi wediug Proceniowy udziat
Nazwa i rodzaj [Kraj sedziby [Temin Rodzaj . . . R ] . -
ERZYTELHOQC' podmiotu podmictu Wwymagalnosci Bwiadczenia puiadczenia wiiczba [Feny nabyclaw o na dzied w i
ys bys. wy Witys pg
Miaro& wediug Warno& wediug Procentowy udzial
KSLE Mystawca Pata platnoéci  feny nabyciaw Wyceny na dzief w aktywach
ys pilansowy wtys pgotem
TABELE DODATKOWE
NSTRUMENTY RYNKU MWarunki Warto & Narto&é wedlug & wedlug Proc Y udzial
Emitent [Temin wykupu . ) Liczba ceny nabycia w wyceny na dzied w aktywach
|EN|EZNEGO pprocentowania pominalna bys. M vy wiys pgél
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
ImsoWE' KTORYCH Mazwa emitenta Kraj sedziby emitenta Rodzaj rynku Nazwa rynku
ONKIEM JEST
CZPOSPOLITA POLSKALUB
RZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
EZACYCH DO OECD

Grupy kapitalowe, o Morych mowa w art. 98 ustawy Warlo& wediug wyceny na dzien bilansowy (w tys zi) Procentowy udzial w akdywach ogdlem

|. GRUPA KAPITALOWA YAPI VE KREDI BANKASI

1. AKCJE YAPI VE KREDI BANKASI A S.
2. AKCJE YAPI KREDI SIGORTA A S,

11608
7761
3844
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lmnui& Warloét wediug MWartos wedlug Procentowy udzial|
Hominaina Liczba peny nabycia w wyceny na dzief v akly
bys it ywiys pgot
Nartoés wedlug & wedlug y udzial
ceny nabycia w wyceny na dzied w aktywach
bys. pilansowy w tys. pgétem

Warloéé wediug MWartodé wediug Procentowy udzial
Liczba ceny nabycia w wyceny na dzief v aklywach
fys il ¥ Wtys. péh

Komisja Nadzoru Finansowego
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BILANS po10 2009
I Aktywa 202 733 168 075
1. Srodk pienigzne i ich ekwiwalenty 560 378
2. Naleznodci 792 678
aT kcje przy zobowigzaniu sig drugiej sirony do odkupu 2025 4 087
4. SWadniki lokat not na akdywnym rynku, w tym: 199 356 162 557
5. SWadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1375
. Zobowiazania 1438 1478
Ill. Aktyw a netto (I-ll) 201 287 167 597
IV. Kapitat funduszu 169 462 169 462
1. Kapitat wplacony 169 462 169 462
V. Dochody zatrzymane ) -5 397 -28 218
1. Zakumul , nierozdysponowane przychody z lokat netlo -1 294 31
2. Zakumul ¥, ni dysponowany zrealiz: y Zysk (strata) ze
zbycia lokat -4 103 -28 249
VI.Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny 37232 26 353
nabycia
VII. Kapital funduszu | zakumulowany wynik z operacji
(IV+V+-VI) 201 297 167 597
|iczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 1729 202 1729202
Warlodt akywow netto na yfikat i yeyjny 116,41 96,92
Przewidywana liczba ceryfikatow inwestycyjnych 1728 202
R dni warost aklywdw neftio na certyfikal inwestycyjny 116,41

Liczba ceryfikatdw inwestycyjnych w podziale na sere certyfikatdw:

Seria A: 1 729 202

Wartos aklywdw netlo na poszczegdine sere ceryfikaldw inwestycyjnych:

Keria A: 116,41

Bilansnalezy ¢ lgcznie z wp . notami
niaénini i i inf iad Kére s P

czgst sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI od 20100101 bd 20080101 do
Ho 2010-12-31  R008-12-31
I. Przychody z lokat 2 540 2101
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 2226 2 065
2. Przychody odsstlowe 110 36
3. Dedatnie saldo réznic kursowych 203
4. FPozodale 1
Il. Koszty funduszu 3 BBS 2 955
1. Wynagrodzenie dia t Y 3 480 2 360
2. Optaty dia depozytariusza 101 96
3. Oplaty za lenia oraz rejesiracyjne 0
4. Ujemne saldo rdznic kursowych 76
5. Pozostale 284 423
‘)w tym pndal.ﬁ .i inntﬂ nhc'u.ltuni? nalozone przez wiasciwe 284 423
organy administracji publicznej
Ill. Kos zty funduszu netto (lI-lll) 3 865 2 955
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1325 -854
V.Zreallzowany | nlezrealizow any zysk (strata) 35 025 76 786/
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 24 146 -13 585
- Z tytulu rénic kursowych 2015 12 695
2.?’::“!::1‘:?;;‘1.11!0 niezrealizowanego zysku (draty) z wyceny 10 879 90 371
-2 tytulu dznic kursowych 4 397 -12 184
V1. Wynik z operacji 33 700 75932
Wynik z operacji na przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 19,49 43,81
dniony wynik z operacji przypadajacy na ceryfikat 19.49 43,91

[nwestycyjny

Komisja Nadzoru Finansowego
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[\mhunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami
bbjasniajgcymi i informacjq dodatkowa, ktore stanowi integralng czgsce
sprawozdania finansowego.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 0d 2010-01-01 _pd 2008-01-01 do
: de 2010-12-31 p009-12-31
I.Zmiana wartoéci aktyw 6w netto
1. Warto& akdywow netlo na koniec poprzedniego okresu 167 597 91 885!
sprawozdawczego
2. Wynikz op ji za okres sp zy (razem), w tym: 33 700 75932
a) przychody z lokat netto -1325 854
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 24 148 -13 585
c)warost (spadek) niezrealizowanego zysku (siraty) z wyceny lokat 10 879 90 371
3. Zmiana w aklywach netto z tytulu wyniku z operacji 33700 75932}
4_taczna zmiana akdywéw netlo w clresie sprawozdawczym 33700 75932
5. Wartoéé aklywdw netio na koniec olresu sprawozdawczego 201 297 167 587
6. Srednia wartos aklywow netto w okresie sprawozdawczym 179 425 127 728
1. Zmiana liczby certyfikatow inw estycyjnych
1. Liczba ceryfikatéw i stycyjnych j od poczath
dziatalnodci fundusu, w tym:
a)liczba wydanych ceryfikatdw i tycyjnych 1728 202,00 1728 202,00
b)salde zmian 1729 202,00 1729 202,00
2. Przewidywana liczba cenyfikatéw inwestycyjnych 1729 202,00 17290 202,00
lil. Zmiana warto$ci aktyw éw netto na certyfikat inwestycyjny
. a certyfikat i koni
1 wnoil.‘;l!dM\r netio n ryfikat inwestycyjny na koniec 96,92 53.01
pop go okresu g
2. warlodé akdywéw netto na cenyfikat i ycyjny na koniec biezgceg
okresu sprawozdawczego 11841 98,92
3p i riodci aklywdw neito na ceryfikat inwestycyjny w
olresie sprawozdawczym 20,11 82,83
4. minimal & aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w ckresie
sprawozdawczym 85,78 52,17
-data wyceny R010-06-30 009-03-31
5. 3y no& aklywow netlo na ceryfikat inwestycyjny w ckresie
sprawozdawczym 116,41 96,92
-data wyceny R010-12-31 2009-12-31
6. warto&é aklywdw netto na certyfikat | ycyiny wedlug ostainiej
¥ W okresis sp y 116,41 96,92
-data wyceny R010-12-31 P008-12-31
7.R dni & akywdw netto na ceryfikat inwestycyjny 116,41 96,92
IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w éredniej wartosci
aktyw 6w netto, w tym: 215 M
1.p towy udzial dzenia dla ysty . 1,94 1,85
2. procentowy udzial oplat dia depozylariusza 0,06 0.08|

LVszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego
roku.

* Srednia wartos¢é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1.01.2010 r. - 31.12.2010 r.
postala wyliczona jako érednia z warto$ci aktywdw netto z dni: 31 grudnia 2009 r,, 31 marca
P010 r., 30 czerweca 2010 r., 30 wrzeénia 2010 r. i 31 grudnia 2010 r.

Brednia wartoé¢ aktywéw netto w okresie poréwnywalnym zostal wyliczona jako $rednia z
warto$ci aktyw6w netto z dni: 31 grudnia 2008 r., 31 marca 2009 r., 30 czerwca 2009 r.,
BO wrzesnia 2009 r. i 31 grudnia 2009 r.

Vestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé facznie z wprowadzeniem, notami
bbjasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowia integralng czgs¢ sprawozdania
Finansowego.

Komisja Nadzoru Finansowego
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LQACHUNE[( PRZEPLYWOW PIENIWYCH od 2010-01-01 pd 2009-01-01 do
do 2010-12-31 R00S-12-31

A. Przeplywy §rodkéw pieniginych z dzialalnodci operacyjnej 155 147
. Wlywy 974 544 304 915
1. Z tytulu posiadanych lokat 1 880 1485
2. Z tytulu zbycia sdadnikiw |okat 8972 657 303 430
3. Pozostale 7 0
Il Wydatk 974 389 304 768
1. Z tytulu nabycia sdadnikbéw lokat 970 516 295 250
2. Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3 364 2221
3. Z tytulu oplat dla depozytariusza 103 91
4. Z tytulu oplat za zezwolenia oraz oplat rejesiracyjnych Q 0
5. Pozostale ;] 7 206
a)zapisy na akcje 7 208

B. Przeplywy érodkéw pleniginych z dziatalnoécl finansowe|] 13 9
1. Wiptywy 13 il
1. Odsetki 13 9

C. Skutki zmlan kurséw wymlany érodkéw plenigtnych i 14 .5
ekwiwalentéw érodkéw pieniginych

D.Zmiana stanu érodkéw pleniginych netto (A+/-B) 182 201

E Srodki pienigzne | ekwiwalenty érodkdw pieniginych na 378 -
poczatek okresu sprawozdawczego

F. Srodki plenigzne | ekwiwalenty érodkéw plenigznych na 560 478
koniec okresu spraw ozdaw czego (E+/-D)

Lachunek przeplywow pienigznych nalezy analizowaé fcznie z wprowadzeniem, notami

bbjasniajacymi i informacjg dodatkowag, ktore stanowia integralng czgé¢ sprawozdania
finansowego.

NOTA-1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI

Nota | - Polityka rachunkowosci - w zalgczeniu,

Komisja Nadzoru Finansowego
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Flik Opis
Polityka_ &ci_CEEF_FIZ.pdf - Mota 1 - Polityka rachunkowosci

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU bo10
1. Z tytulu zbytych lokat 543
2. Z tytutu dywidendy 249
3. Pozostaie 0|
“RAZEM 792|
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU | [A———"
1. Z tytutu nabytych aktywdw 472
2. Pozoslale zobowigzania 964
a)w tym zobowigzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzadzanie| 958
-Razem 1436
Dane na dzien 31.12.2010r,
NOTA-4 SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY
Marto& na dzier)
. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA ranck na SR anwy w
. ek N
CHUNKACH BANKOWYCH Waluta banej walucie w prawozdania
ys. finansowego w
rln
|. Banki: 560
1.ING Bank §lask S.A. 2t 13 13
2.ING Bank $lashi S.A. EUR 86 339
3.ING Bank Slaski S.A. GBP 45 208
| 4. ING Bank Slaski S.A. HUF 0 0
5. ING Bank Siask S.A. usD 0 0|
Wartosé na dzien)
1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Narind na deisibilsnmowy. w
RODKﬁW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU imluta Hanaj m‘luci. w Bprawozdania
POKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN bys. ”;:““'"“9" w
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienigznych: 1957
1. ING Bank $lask S.A. zt 217 217|
2.ING Bank Slask S.A. EUR 260 1.030]
3. ING Bank Siask S.A. GBP 13 80|
4. ING Bank Slask S.A. HUF 5627 80|
5.ING Bank Slask S.A. TRY 281 540
6.ING BankSlask S.A. usD 10 30|

Komisja Nadzoru Finansowego
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(II. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Martosl na dzien
bilansowy w
walucie
Eprawozdania
finansowego w
¥s

INOTA-5 RYZYKA

Nota 5- Ryzyka- w zalaczeniu

ik _ lopis
Mota5_Ryzyko pdf ]ﬂola 5- Ryzyka
Warlost Terminy
o B N ) - Warto& ctwartej h h
OTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji Rodzaj i 1ty pochodnego el atwarcia pozycji % otwartej przyszlyc P‘z"m
gznych pienigznych

EOTA-? TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
UNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

MWaros na dzien
bilansowy w tys zt

I. Transakcje przy zobow iazaniu slg drugle] strony do odkupu, w tym:

2025
1. Transakcje, w wynilku Mérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci 2 025
inien J iesienie na fundusz ryzyk
NOTA-9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jsdnostka waluta péirocze roku
1. Akdywa wlys zt 202 733
I.1. Srodki pienigine i ich ekwiwalenty w lys zt 580
A) wwalucie sprawozdania finansowego W lys zt 13
B) wwalulach obeych po przeli iu na walutg sprawozdania
finansawego wlys # 547
a) wwalucie obcej wiys EUR 86
a)l. wwalucie s dania finar g wlys 2t 338
b) wwalucie obcej W ilys GBF 45
b)1. wwalucie s dania fir g wlys zt 208
¢) wwalucie obcej wtys HUF 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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Temin

Kwota bgdaca bapadalnodei Temin

oy e [

platnosci Hrthantys chodnego
pochodnego po

Komisja Nadzoru Finansowego

12



ARKA BZ WBK AKCJI SRODKOWEJ | WSCHODNIEJ EUR FIZ-R-E_2011 kwartat roku

c)i. wwalucie sprawozdania finansowego W lys zi o
d) wwalucie obcej wiys uso
d)1. wwalucie zdania fi go wlys zl 0
1.2. Naleznosci wlys H] 792
A) wwalucie g dania fi ] wiys zt 480
B) wwalutach obcych po przeliczeniu na walutg sprawozdania
finansowego wiys z 312
a) wwalucie obcej wiys EUR 63
a)l. wwalucie sprawozdania finansowego wtys zt 249
b) wwalucie obcej wiys GBP 14
b)1. wwalucie s dania fir g W tys. zt 83
1.3, Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wiys zt 2025
I.4. SWadnik lokat notowane na aklywnym rynku W lys zi 199 356
A) wwalucie sprawozdania finansowego wiys zl 65 757
B) wwalutach obcych po przeliczeniu na walutg sprawezdania
finansowego wlys. zt 133 599
a) wwalucie obcej w lys. EUR 11271
a)l. wwalucie g dania fi g W lys zt 44 6538
b) wwalucie obcej w lys. GBP 1471
b)1. wwalucie sprawozdania finansowego wlys zt 6757
c) wwalucie obcej wtys HUF 413 065
€)1. wwalucie sprawozdania finansowego w tys zt 5 BG8
d) wwalucie cbcej wiys TRY 39 703
d)1. wwalucie sp dania fi g w tys zt 76 336
Il. Zobowigzania wiys zt 1436
A) wwalucie sp dania fi g W tys zt 1018
B) wwalutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania
finansowego wiys = 418
a) wwalucie obcej wiys EUR 98
a)l. wwalucie g ania fi ] wiys zi 391
b) wwalucie obcej wiys TRY 14
b)1. wwalucie s dania fi 9 wtys zi 27
Razem
wiys zl 204 169

Dane na dzien 31.12.2010 1.

LI. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

skiadnikl lokat Podumo fﬁtl'ﬂ.ﬂl kun.owo l..ljimno rﬁ!nlc.- I(url.owo
|Zrealizowane Miezreali Zreali N I
1. Akcje 2 001,00 4 485,00
2. Kwity depozytowe 14,00 88,00
RAZEM 2 015,00 88,00 4 485,00

Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA

kurs w stosunku

INANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA bo 2t waluta
PORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dolar amerykarisd 2,96\ USD
2.Euro 3,96| EUR
3. Forint wegierskd 100 HUF 1,42| HUF
4, Funt brytyjski 4,59| GBP
5. Lira turecka 1,92| TRY

olar amerykanski 2,9641

uro 3,9603

orint wegierski (100 HUF) 1,4206
unt brytyjski 4,5938

ira turecka 1,9227

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

. Wartos - Wzrod (spadek)
ZREALIZOWANY 1 NIEZREALIZOWANY ZYSK reali go hi i ego
(STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT i foty) 2o - Eyaa: 2 wycsny
Pbycia lokat w tys plywow w tys.
1. Skadnik lokat notowane na aktywnym rynku 24 148 10 879
- RAZEM 24 148 10 878|
Warlos kres
LVYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU  rawosdawerym
W tys.
Warlo& w okresie Ldzial w Wiptyw na Wlyw na
CONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT porawozdawezym | Goie o rc h netio & aktywow wartosé aktyws
W tys. raviu iy niu wyplaty w tys netto witys.

NOTA-11 KOSZTY FUNDUSZU

j. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO [owescuvenm
W T]".

Wartoé w okresie

{1. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA edeiorm
W tys.

1. Czg& slala wynagrodzenia 3 480

11. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE

EZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Marnos w okresie
Bprawozdawczym
W tys

1. (zbyty sdadnik lokat)

a) (koszty -} ze zbytym i lokat)

[nwestycyjne nie zostalo naliczone.

Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Funduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa sklada si¢ z czgsci stalej
pbraz z wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne. Wynagrodzenie za wyniki inwestycyjne jest naliczane i
wyplacane zgodnie z zasadami wskazanymi w Nocie 1. W 2010 roku wynagrodzenie za wyniki

INFORMACJA DODATKOWA

Komisja Nadzoru Finansowego
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Informacja dodatkowa-w zakczeniu

Plik Opis

Informacja_dodatkowa_CEEF_FIZ pdf jnformac}a dodatkowa

OSWIADCZENIE O POPRAWNOSCI ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Déwiadczenie Zarzadu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna o poprawnodci
kprawozdania finansowego - w zalaczeniu.

Plik Opis

IOswiadczenie Zarzadu BZ WBK T Y Fund I yinych Spélka Akcyjna o

o telnodci_ASIWE_FIZ pdf

DSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dswiadczenie Depozytariusza - w zalaczeniu.

Komisja Nadzoru Finansowego
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OPINIA PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Dpinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych - w zalaczeniu.

Flik

Opis

Opinia_KPMG_CEEF_FIZ.pdf

Opinia podmiotu uprawni do badania y

PORT PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

rt podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych - w zalaczeniu.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

IRaport_KPMG_CEEF_FIZ pdf

Rapon Niezaleznego Bieglego Rewidenta

PODPISY

PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU TOWARZYSTWA /

Data mie | nazwisko Elanowisko/Funkcja Fodpis .
Y
g011-04-08 Pacek Marcinowsk Frezes Zarzgdu O* L/UA,
2011-04-08 Mianda Rogowska [Czlonek Zarzadu W, ‘E . L&
R011-04-08 Krzysztof Cziapowsk Czlonek Zarzadu )

PODPIS OSOBY, KTOREI POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Pata

mie i nazwisko

Stanowisko/Funksja

Fodpis

g011-04-08

Mleksandra Juszczyk

Dyrekdor Dziatu Wycen

etrowa' e ;myé

Komisja Nadzoru Finansowego
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B1 WBK Towarzystwo Funtiuszy Inwestycyinych S.A.
il Welnosci 16, 61-7139 Poznan

telefon: (+481 61833 73 22

fax: [(+A481 6185273 21

Szanowni Panstwo,

tradycyjnie juz przekazujemy Parnstwu roczne sprawozdania finansowe Funduszy Inwestycyjnych Arka wraz
opinig i raportem biegtego rewidenta oraz o$wiadczeniem Depozytariusza. W sprawozdaniach znajdg Parstwo
miedzy innymi szczegotowe informacje dotyczace portfeli inwestycyjnych funduszy.

Sytuacje na rynkach w roku 2010 ksztattowaly w duzej mierze echa kryzysu finansowego rozpoczetego w 2007
roku. Pierwsze miesigce minionego roku przyniosty wyhamowanie dynamicznych wzrostéw cen akcji, jakich
bylismy éwiadkami w 2009 roku. Indeksy najwazniejszych gietd zaczety poruszac sig¢ w trendzie bocznym. Przy
stosunkowo wysokich wahaniach indeksy odbijaty raz w gore, raz w dét, oscylujgc wokdt wzglednie statego
poziomu. Przelom i kontynuacje wzrostéw na rynkach akcji przyniosto dopiero lato 2010 r. Ostatecznie indeks
WIG wzrést w 2010 roku o 18,77%, a MSCI Emerging Markets (indeks ustalany na postawie zmian cen akcji na
tzw. rynkach wschodzacych, ktére obejmuja takze Nowa Europe) o 16,36%. Takze S&P500, indeks nowojorskiej
gietdy, zanotowat solidny wzrost na poziomie 12,78%.

Wysoka jako$é zarzadzania Funduszami Arka pokazujg szczegélnie wyniki diugoterminowe. W horyzoncie pigciu
lat wszystkie klasyfikowane Fundusze Arka zanotowaly ponadprzecigtne rezultaty. Oceniajac wyniki
diugoterminowe nalezy wzigé pod uwage, ze sg one w duzej mierze ksztattowane przez kryzys finansowy
rozpoczety w 2007 roku, jeden z najciezszych w dotychczasowej historii rynku kapitatowego. Mimo
urzeczywistnienia sie tak powaznego w skutkach ryzyka stopy zwrotu z Funduszy Arka inwestujgcych w akcje
pozostaly wyzsze niz stopy zwrotu z funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu, koncentrujgcego si¢ na
inwestycjach w instrumenty finansowe uwazane za bezpieczne.

Rowniez stopy zwrotu za jeden rok dla niemal wszystkich zarzadzanych przez nas funduszy byly wyzsze od
przecietnych stép zwrotu funduszy odpowiednich kategorii.

Stopy zwrotu Stopy zwrotu
Nazwa funduszu/subfunduszu w okresie w okresie
(symbol waluty, w ktorej wyrazona jest jednostka uczestnictwa) 31.12.20089 r.- 31.12.2005 r.-

31.12.2010 r. 31.12.2010 r.

Arka BZ WBK Akgji (PLN) 12,06% 36,02%
Arka BZ WBK Zréwnowazony (PLN) 10,13% 27,73%
Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu (PLN) 9,34% 34,74%
Arka BZ WBK Obligacji (PLN) 6,70% 32,45%
Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu (PLN) 5,27% 22,92%
Arka BZ WBK Obligacji Europejskich FIO (PLN) (0,50%) 30,91%
Arka BZ WBK Obligacji Europejskich FIO (EUR™) 3,21% 27,59%
Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO (PLN) 16,80% —
Arka BZ WBK Funduszy Akgcji Zagranicznych FIO (EUR™) 21,16% -
Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO (USD¥) 12,32% -
Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO (PLN) 19,82% -
Arka BZ WBK Akgcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO (EUR*) 24.29% -
Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy (PLN) - 18,94% -
Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy (EUR*) 23,38% —
Arka BZ WBK Energii (PLN) 11,42% —
Arka BZ WBK Energii (EUR®) 15,58% -
Arka BZ WBK Energii (USD*) 7.14% -

Podane wyniki sg stopami zwrotu jednostki uczestnictwa kategorii A i nie uwzgledniajg podatku od
dochodow kapitatowych oraz optat zwiazanych ze zbyciem i odkupieniem jednostek uczestnictwa zgodnie z
Tabelg Optat dostepng na stronie www.arka.pl. Fundusze nie gwarantujg osiggniecia podobnych wynikow w
przysztosci.

B7 WEK TFl S.A.  siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznar — M
Gospodarczy Krajowego Rejesiru Sadowsgo, KRS 0000001132, NIP 778 12 14 701 Kapital

Wiasto | Wilds w Poznaniu, Wydziat Vil
Kiadowy 13.202.000,00 PLN {wplacony w calosci)



BZ WBK TFl S.A. zarzgdza réwniez trzema funduszami zamknietymi: Arka BZ WBK Fundusz Rynku
Nieruchomosci FIZ, Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ oraz Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i
Wschodniej Europy FIZ. .

Wedtug wyceny bilansowej na koniec grudnia 2010 r. warto$é aktywow netto funduszu Arka BZ WBK Fundusz
Rynku Nieruchomosci FIZ wyniosta 500,9 min z}, a fundusz posrednio i bezposrednio kontrolowat nieruchomosci
0 tacznej wartosci ponad 1,2 mid ztotych. W sktad portfela rynku nieruchomosci Funduszu, wedtug stanu na dzien
31 grudnia 2010 r., wchodzi: 14 nieruchomosci komercyjnych, 3 inwestycie deweloperskie oraz 4 dziatki
przeznaczone pod zabudowe mieszkaniows.

Wedtug wyceny bilansowej na koniec grudnia 2010 r. warto$¢ aktywéw netto funduszu Arka BZ WBK Fundusz
Rynku Nieruchomosci 2 FIZ wyniosto 2484 min zi, a fundusz posrednio i bezposrednio kontrolowat
nieruchomosci o tacznej wartosci okoto 460 min ziotych. Portfel Funduszu wg stanu na dzien 31 grudnia 2010 r.
skiadat sig z 2 nieruchomosci biurowych, 3 nieruchomosci handlowych oraz 1 nieruchomosci mieszkaniowej.

Wartos¢ aktywow netto funduszu Arka BZ WBK Akgji Srodkowe;j i Wschodniej Europy FI1Z na koniec grudnia 2010
roku wynosita 201,3 min zk. Wartosé aktywéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny wzrosta w 2010 roku o
20,1%. '

Oprocz wyzej wymienionych funduszy zamknigtych Towarzystwo zarzadza takze funduszami parasolowymi:
LUKAS FIO oraz utworzonym w 2010 roku Arka Prestiz SFIO. Szczegdtowe informacje dotyczace m.in. wynikow
inwestycyjnych i sktadu portfela wyzej wymienionych funduszy, wedtug stanu na 31 grudnia 2010 r., znajdujg sie
w sprawozdaniach finansowych tych funduszy. taczna suma aktywow netto funduszy zarzgdzanych przez BZ
WBK TFI S.A. wyniosta na koniec 2010 roku 10,6 mid zt.

Podsumowujgc rok 2010, nalezy roéwniez wspomnie¢ o zmianach dotyczgcych sposobu  funkcjonowania
Funduszy Arka. Jednym z wigkszych wyzwar minionego roku byta zmiana agenta transferowego w marcu 2010
r., ktéra przyniosta migdzy innymi dalszy wzrost niezawodnosci procesu obstugi rejestrow.

Kolejng istotng zmiang bylo przeksztatcenie, w listopadzie 2010 r., siedmiu z dziesieciu Funduszy Arka w
subfundusze funduszu parasolowego Arka BZ WBK FIO. Wigczenie pozostatych trzech funduszy do funduszu
parasolowego planowane jest na Il kwartat 2011 r. Konstrukcja funduszu parasolowego umozliwia aktywnym
inwestorom jeszcze lepsze wykorzystanie mozliwosci, jakie daje paleta Funduszy Arka — realizujgcych strategie
od bezpieczniejszych (np. Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu) przez mieszane (Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,
Arka BZ WBK Zréwnowazony) po akcyjne (np. Arka BZ WBK Akgji).

Nowoscig w ofercie jest tez wspominany juz wyzej specjalistyczny fundusz parasolowy Arka Prestiz SFIO,
przeznaczony dla zamoznych klientéw. Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy 5 listopada 2010 r. i skiada
si¢ obecnie z trzech subfunduszy: Arka Prestiz Akcji Polskich, Arka Prestiz Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy,
Arka Prestiz Obligacii.

Na zakoriczenie chcemy podzigkowaé za zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzajg, powierzajac swoje
oszczednosci funduszom zarzadzanym przez BZ WBK TFI S.A. Jestedémy przekonani, ze inwestujac w Fundusze
Inwestycyjne Arka, wybrali Paristwo jeden z najlepszych produktow tego typu na rynku. Pragniemy zapewnié, ze
Panstwa satysfakcja z wynikéw inwestycyjnych, zwlaszcza w diugim okresie, jest dla nas najwazniejsza.

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jacek Marcinowski Krzysztof Cztapowski Wanda Rogowska

Czilonek Zarzadu

Pozpaﬁ, dnia 4 kwietnia 2011 r.

* W celu ustalenia zmiany wartosci jednostek kategorii A, ktérych warto$¢ wyrazona jest w euro lub w dolarze
amerykanskim, bilansowe wartosci jednostek kategorii A (wyrazonych w ztotych) przeliczone zostaty odpowiednio na
euro lub na dolara amerykariskiego po $rednich kursach NBP obowigzujgcych w tych dniach.
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RZ WBK Towarzystwo Funduszy inwestyeyinveh S.A.
pl. Welnes$ci 16, 61-739 Poznaf

ielefon: (+48) 6185573 22

faks: [+48] 61855 73 21

Szanowni Panistwo,

mam przyjemno$é przekaza¢ Panstwu sprawozdanie finansowe funduszu Arka BZ
WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ, zarzadzanego przez BZ WBK TFI S.A,
wraz z opinig biegtego rewidenta oraz o$wiadczeniem Depozytariusza. W sprawozdaniu
znajda Panstwo miedzy innymi szczegdlowe dane dotyczace struktury portfela
inwestycyjnego Funduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku.

Po znakomitym dla inwestoréw roku 2009, rok 2010 nie utrzymat tak duzej dynamiki
wzrostu. Chociaz wzrost indekséw wyhamowat, to jednak rok 2010 mozna zaliczy¢ do
udanych: najwazniejsze indeksy gietdowe wzrosty. Byt to okres, w ktérym swiatowa
gospodarka zmierzyta sie z wieloma problemami. W pierwszej potowie 2010 r. uwaga
inwestoréw skupiata sie na sytuacji dotyczacej zadtuzenia sektora publicznego. Dotyczyto
to szczegdlnie panstw z peryferii strefy euro — m.in. Grecji, Portugalii, Irlandii. Kraje te
maja relatywnie wysokie zadtuzenie i deficyt budzetowy. Aby przeciwdziata¢ destabilizacji
systemu strefy euro oraz pod naciskiem Unii Europejskiej, Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego oraz Europejskiego Banku Centrainego rzady wiekszosci panstw podjety
zdecydowane dziatania majace na celu ograniczenie deficytow poprzez migdzy innymi
ciecia wydatkéw budzetowych, podwyzki podatkéw. Z tych tez powodow kursy indeksow
gietdowych przez prawie 3 kwartaty roku nie miaty wyraznego kierunku i poruszaty sie w
trendzie bocznym. Dopiero koniec lata 2010 r. przynidst ozywienie.

Kraje naszego regionu majg stosunkowo dobrg sytuacje finansowa, poza nieco
stabszymi Wegrami, Rumunig i Bufgaria, ktére juz rozpoczety naprawe swoich finansow.
Najwieksze kraje regionu, a tym samym najwazniejsze dla naszego portfela
inwestycyjnego — Polska oraz Turcja — majg stosunkowo zdrowe fundamenty, jednak
coraz gtosniej mowi sie o poziomie zadtuzenia Polski. Rzad podejmuje proby rozwigzania
problemu, jednak narzedzia, ktérymi chce sig postuzyc, nie zawsze wydajg sie wiasciwe,
tak jak np. sugerowana obnizka sktadki jaka trafia z wynagrodzen do OFE. Na razie
jesteémy jednak daleko od sytuacji trudne;j.

Nalezy tez pamieta¢, ze na zachowanie si¢ rynkéw naszego regionu wptywa nastroj
na gietdach globalnych. Dlatego tez czwarty kwartat stat pod znakiem sporych wzrostow
na gieldach. Stato sie tak za sprawg amerykanskiego Banku Rezerwy Federalnej (FED),
ktory pod koniec sierpnia ogtosit drugg runde tzw. luzowania iloSciowego — QE2
(Quantitative Easing 2) na kwote 600 mld USD. Sprowadza sig¢ to do kupowania przez
FED obligacji rzadu amerykanskiego, co posrednio utrzymuje niski koszt pienigdza. Te
tanie pieniadze zamiast w realng gospodarke czesto trafiajg na rynki finansowe. Wspiera
to wyceny akcji, surowcow oraz innych aktywow.

Coraz istotniejszym tematem staje sie inflacja na rynkach rozwijajacych sie i moze to
stanowié jeden z wazniejszych czynnikéw wptywajacych na gietdy globalnie. Jezeli zajdzie
konieczno$é silnego schtodzenia szybko rozwijajacych sie gospodarek (np. Chin, Indii,
Indonezji, Turcji), to w konsekwencji moze dojé¢ do ostabienia popytu globalnego. Jednak
zdrowa inflacja (4-5%), a z takg mamy teraz do czynienia, to bardzo dobre Srodowisko dia
akcji i wzrostu gospodarczego.

W 2010 r. Fundusz inwestowat gtéwnie na publicznych rynkach akeji w Polsce, Austrii,
Turcji i na Wegrzech, w spdkki, ktdre w opinii zarzadzajacych Funduszem byty szczegdlnie
niedowartoéciowane. Podobna polityka inwestycyjna bedzie utrzymywana w przysztosci.
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Dotychczasowe wyniki inwestycyjne Funduszu na tle benchmarku zostaty ujete w
ponizszej tabeli. Przy okazji warto zauwazyé, ze mimo trudnego okresu, w jakim przyszto
funkcjonowaé Funduszowi, jego 2,5-letnia stopa zwrotu z dnia 31.12.2010 r. jest dodatnia
i wynosi 25,5%. W tym samym czasie benchmark Funduszu, czyli indeks MSCI Emerging
Europe ex Russia + Austria (liczony w euro), spadt o -3,3%.

Zmiana wartosci
aktywdw netto
Funduszu na certyfikat
inwestycyjny w
odpowiednim okresie,

koriczacym sie w Stopa zwrotu z benchmarku
Okres danym dniu w odpowiednim okresie

1 rok

31.12.2009 r.-31.12.2010 . 20,1% 19,8%
2 lata

31.12.2008 r.-31.12.2010 r. 119,6% 84,2%
2,5 roku (od pierwszej wyceny )

30.06.2008 r.-31.12.2010 r. 25,5% -3,3%

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.

Na koniec chciatbym jeszcze poinformowaé o zmianie w zakresie czestotliwosci
dokonywania wyceny wartoéci aktywoéw netto przypadajacej na certyfikat funduszu Arka
BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ obowigzujacej od 2 marca 2011 r.
Dotychczasowa wycena kwartalna zostata zastgpiona wyceng dokonywana, i publikowang
kazdego dnia, w ktorym odbywa sie sesja na GPW S.A. Dzigki tej zmianie, inwestorzy
beda mieli lepszy dostep do informacii, co zdecydowanie utatwi im proces podejmowania
decyzji inwestycyjnych. Zmiana ta powinna réwniez wplyngé pozytywnie na ptynnosé
certyfikatow Funduszu notowanych na Gieldzie.

Jestem przekonany, ze fundusz Arka BZ WBK Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ
oferuje duzy potencjat zysku. Dziekuje za zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzyli i
zachgcam do zapoznania sie z rocznym sprawozdaniem Funduszu. Informacje zawarte w
sprawozdaniu, w tym szczegodtowy sktad portfela inwestycyjnego, umozliwiajg petniejsza
ocene dotychczasowej polityki inwestycyjnej Funduszu.

Jacek Marcinowski
Pre‘;’i‘Zes Zarzadu

~J .

Poznan, dnia 4 kwietnia 2011 r.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Zgromadzenia Inwestorow Arka BZ WBK Akcji Sroa’kowej i Wschodniej Europy Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego

PrzeprowadziliSmy badanie zafaczonego sprawozdania finansowego Arka BZ WBK Akcji
Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego z siedziba w
Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16 (,Fundusz”), na ktére sktada si¢ wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2010
r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przeptywéw
pienigznych za rok obrotowy koriczacy sig tego dnia oraz noty objasniajace i informacja
dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidlowo$¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelna prezentacje tego
sprawozdania finansowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.
U. z 2009 1. nr 152, poz. 1223 z pézniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowos$ci’”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami,
jak rowniez wymogami odnoszacymi si¢ do emitentéw papieréw warto$ciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych. Zarzad Towarzystwa jest
odpowiedzialny réwniez za kontrolg wewngtrzna, ktéra uznaje za niezbedna, aby sporzadzane

sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci powstatych wskutek celowych
dziatan lub btedéw.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzagd Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa

zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane
w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Biegtego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowiazek postepowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowiace
podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.

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 wystapienia istotnej nieprawidlowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole¢ wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacjg sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do
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okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skuteczno$ci dziatania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng odpowiedniosci stosowane;j
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
oceng 0godlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i
Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego przedstawia rzetelnie i jasno
sytuacje¢ majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 31 grudnia 2010 r., wynik z operacji oraz
przeptywy pienigzne za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujgcymi na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na
jej podstawie przepisach wykonawczych, jak réwniez wymogami odnoszacymi sie do
emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gietdowych, jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Funduszu oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

Inne kwestie

Ponadto, stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalnosci 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 p6ézniejszymi zmianami) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w
sprawozdaniu finansowym.

Do sprawozdania finansowego dotaczono o$wiadczenie Depozytariusza.
W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 796

Bogdan Debicki

Czlonek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z 0.0., bedacej
komplementariuszem spétki KPMG Audyt Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

6 kwietnia 2011 r.
Warszawa
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Czes¢ ogodlna raportu
Dane identyfikujace Fundusz

Nazwa Funduszu

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(,,Fundusz™).

Fundusz moze uzywaé nazwy skréconej Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej
Europy FIZ.

Siedziba Funduszu

Plac Wolnosci 16
61-739 Poznan

Whpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,

VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Data: 29 maja 2008 r.
Numer rejestru: RFi 383

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,,Towarzystwo™), z siedziba w Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16. Do dnia | kwietnia

2011 r. Towarzystwo dziatalo pod nazwa BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

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

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest niecograniczony.

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sgdowym

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
Kapital zakladowy na dzien 13.202.000 zt
bilansowy:
Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W sktad Zarzadu Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2010 r. wchodzili:



1.3.

1.3.1

1.3.2

14

1.5

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ
Raport uzupetniajgcy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2010 r.

e Krzysztof Samotij — Prezes Zarzadu,
e Krzysztof Cztapowski — Cztonek Zarzadu,
e Wanda Rogowska - Czlonek Zarzadu.

Zgodnie z uchwata nr 1 Rady Nadzorczej Spotki z dnia 15 grudnia 2010 r. Pan Krzysztof
Samotij zostal odwotany z funkcji Prezesa oraz Cztonka Zarzadu Spétki z dniem 1 stycznia
2011 r. Zgodnie z uchwata nr 2 Rady Nadzorczej Spétki z dnia 15 grudnia 2010 r. Pan Jacek
Marcinowski zostal powotany na nowego Prezesa Zarzadu Spétki z dniem 1 stycznia 2011 r.

W dniu 6 wrzesnia 2010 r., 8 grudnia 2010 1. oraz 31 marca 2011 r. na mocy uchwat Rady
Nadzorczej Towarzystwa Pani Wanda Rogowska zostata delegowana do czasowego petnienia
funkcji Cztonka Zarzadu na okres trzech miesigcy.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta:

Imie i nazwisko: Bogdan Debicki
Numer w rejestrze: 796

Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
sp.k.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000339379

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest wpisana na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2009 r. i za okres koficzacy sie tego
dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt Sp. z 0.0. i uzyskato opini¢ biegtego rewidenta bez
zastrzezen

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone w dniu 20 maja 2010 r. przez Zgromadzenie
Inwestorow.

Sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 24 maja 2010 r. oraz
ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 2052 z 21 pazdziernika 2010 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostat 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
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sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto oraz rachunek przeptywow pienigznych za rok obrotowy konczacy si¢ tego
dnia oraz noty objasniajace 1 informacja dodatkowa.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg z dnia 14 stycznia
2011 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK AIB Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 26 pazdziernika 2010 r. odnos$nie wyboru podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7
ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa
Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowej.

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Funduszu w marcu
2011 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 1 innymi obowigzujacymi przepisami, jak réwniez wymogami odnoszgcymi
si¢ do emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjainych
notowan gietdowych.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupetniajacego, odnosnie tego sprawozdania finansowego oraz prawidtowosci ksiag
rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Towarzystwa ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci i
jasnosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu zdarzen

wplywajacych w sposéb znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Towarzystwa ztozyt wszystkie zadane
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Kluczowy biegly rewident oraz KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k.,
spetniaja wymdg niezaleznosci od badanego Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56
ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz.U. Nr 77 poz. 649). Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposéb
ograniczony. Zakres i sposéb przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas
dokumentacji roboczej, znajdujacej sie w siedzibie KPMG Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k.
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2. Analiza finansowa Funduszu

2.1. Ogoélna analiza sprawozdania finansowego

2.1.1. Bilans

za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2010 r.

31.12.2010 31.12.2009
71 '000 z1 '000
Aktywa 202 733 169 075
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 560 378
Naleznosci 792 678
Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 2025 4087
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 199 356 162 557
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 1375
Zobowiazania 1436 1478
Aktywa netto 201 297 167 597
Kapitat funduszu 169 462 169 462
Kapitat wptacony 169 462 169 462
Dochody zatrzymane (5397) (28 218)
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (1294) 31
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (4 103) (28 249)
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 37232 26 353
Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji 201 297 167 597
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 1729202 1729202
Warto$¢ aktywOw netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 116,41 96,92
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 1729202 1729202
Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 116,41 96,92
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw 1729202 1729202
Serie certyfikatow Liczba Liczba
Seria A 1729202 1729 202
Warto$é Wartos¢
Serie certyfikatéw aktywéw netto aktywow niatto
na certyfikat na certyfikat
inwestycyjny inwestycyjny
(zh) (zt)
Seria A 116,41 96,92
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s
- 2.1.2. Rachunek wyniku z operacji
— 1.01.2010 - 1.01.2009 -
31.12.2010 31.12.2009
- £ '000 7t '000
3 Przychody z lokat 2 540 2101
3 Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2226 2 065
Przychody odsetkowe 110 36
Dodatnie saldo réznic kursowych 203 -
3 Pozostate 1 -
Koszty funduszu 3 865 2 955
Wynagrodzenie dla towarzystwa 3480 2 360
Optaty dla depozytariusza 101 96
Ujemne saldo réznic kursowych - 76
Pozostate 284 423
Koszty funduszu netto 3 865 2 955
Przychody z lokat netto (1325) (854)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) 35025 76 786
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: 24 146 (13 585)
- z tytutu réznic kursowych 2015 12 695
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: 10 879 90371
- Z tytutu réznic kursowych (4 397) (12 184)
Wynik z operacji 33700 75932
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (z}) 19,49 4391
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny z}) 19,49 43,91




Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ
Raport uzupetniajqcy opinie 7 badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy kokhczgcy sie 31 grudnia 2010 r.

2.2. Wybrane wskazniki finansowe

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008

Lokaty (zt '000) 199 356 163 932 90 476
Wartos¢ aktywdw netto Funduszu (zt '000) 201297 167 597 91 665
Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny seria A (zl) 116,41 96,92 53,01
Kapitat Funduszu (zt '000) 169 462 169 462 169 462
Wynik z operacji (zt '000) 33700 75932 (77797)
Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny seria A 20,1% 82,8% -77,4%

¥ zmiany wyrazone w stosunku rocznyim (jezeli okres dla ktorego prezentowane sq zmiany nie jest rowny 12 miesiacom)
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Czes¢ szczegdlowa raportu

Prawidlowos$¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje 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
rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., nr 249, poz. 1859)
(,,Rozporzadzenie™).

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonalismy wyrywkowego
sprawdzenia prawidtowosci dziatania systemu rachunkowosci.

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

Fundusz przeprowadzil inwentaryzacje sktadnikéw majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci.

Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji z
uczestnikami Funduszu oraz rzetelno$¢ 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 dotrzymywania strategii
zarzadzania jego portfelem papieréw wartosciowych.

Wprowadzenie oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa do
sprawozdania finansowego ‘

Dane zawarte we wprowadzeniu oraz notach objasniajacych i informacji dodatkowej do
sprawozdania finansowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach,
kompletnie i prawidtowo. Wprowadzenie oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa
stanowig integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu

Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktérych mowa w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezacych i1 okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33,
poz. 259, z pdzniejszymi zmianami) i sa one zgodne z informacjami zawartymi w
sprawozdaniu finansowym.
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3.5. Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego na
dzien 31 grudnia 2010 r. i za okres konczacy si¢ tego dnia wydalismy opinie bez zastrzezen.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong
% odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 796

Bogdan Debicki

Czionek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z 0.0., bedacej
komplementariuszem spétki KPMG Audyt Spétka z
ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k.

6 kwietnia 2011 r.
Warszawa
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BZ WBK Towarzystwo Funduszy inwestycyinuch S
pl. Wolnescl 16, 61-139 Peznai

telefon: (+48) 6185573 22

fan: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152,
poz. 1223, z péZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249,
poz. 1859) Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie
finansowe funduszu Arka BZ WBK Akeji Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

N

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2010 roku wykazujace sktadniki lokat funduszu
w wysokosci 199 356 tys. zi.

(93}

Bilans funduszu sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2010 roku wykazujacy aktywa netto i kapitaty w
wysokosci 201 297 tys. zi.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w kwocie 33 700 tys. zk.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
wykazujace zwigkszenie wartosci aktywow netto funduszu w wysokosci 33 700 tys. zi.

6. Rachunek przeplywéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkéw pienigznych w wysokosci 182 tys. zt.

7. Noty objasniajace.

8. Informacj¢ dodatkowa.

W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jacgk Marcinowski Wanda Rogowska Krzysztof Cztapowski
Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu

C A W
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Aleksandra Juszczyk

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksiag rachunkowych funduszy

St %‘//é

Poznan, dnia 4 kwietnia 2011 r.




Wprowadzenie
l. Informacje o Funduszu

Nazwa Funduszu

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

Rejestracja w Krajowym Rejestrze S gdowym
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 Akgcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety rozpoczat dziatalno$é w dniu 29
maja 2008 roku.

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

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu

1. Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci dokonywanych
lokat.

2. Fundusz jest regionalnym funduszem akcji rynkéw zagranicznych i lokuje co najmniej 66% (szesc¢dziesiat szes¢
procent) swoich aktywéw w akcje, udzialy i instrumenty finansowe o podobnym charakterze wyemitowane przez
podmioty z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, Albanii, Austrii, Bosni i Hercegowiny, Butgarii, Chorwacji,
Czarnogory, Czech, Estonii, Litwy, totwy, Macedonii, Rumunii, Serbii, Stowacji, Stowenii, Turcji, Ukrainy i Wegier.

3. Dochody osiagniete przez Fundusz powiekszajg aktywa Funduszu i nie sg wyptacane Uczestnikom z tytutu
posiadania Certyfikatow.

4. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Opis stosowanych ogranicze 1 inwestycyjnych Funduszu

1. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelnosci wobec
tego podmiotu i udzialy w tym podmiocie nie moga stanowi¢ tacznie wiecej niz 20% (dwadziescia procent) aktywow,
za wyjatkiem listbw zastawnych emitowanych przez jeden bank hipoteczny oraz papieréw warto$ciowych
emitowanych, poreczanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace do
OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD.

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

3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej w rozumieniu Ustawy
o Funduszach nie mogg stanowi¢ wigcej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci aktywow Funduszu, z tym ze
Fundusz bedzie lokowa¢ aktywa w depozyty wytacznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych i instytucjach
kredytowych, w rozumieniu Ustawy o Funduszach, posiadajacych w dniu zawarcia umowy depozytu kapitaty wkasne
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 jedng z
nastepujacych agencji ratingowych: Standard’s&Poor Corporation, Moody’s Investor lub Fitch lub inng uznang
miedzynarodowg agencje ratingowa. Fundusz moze lokowa¢ aktywa réwniez w depozyty w oddziatach bankéw
zagranicznych lub instytucji kredytowych w rozumieniu Ustawy o Funduszach, spetniajacych kryteria wskazane w
zdaniu poprzedzajacym, posiadajacych rating A lub réwnorzedny nadany przez co najmniej jedng z nastepujgcych
agencji ratingowych: Standard’s&Poor Corporation, Moody’s Investor lub Fitch lub inng uznang agencje ratingowa.

4.  Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% (dwadziescia procent) aktywow Funduszu,
z tym ze Fundusz nie bedzie lokowat swoich aktywéw w waluty inne niz waluta polska, euro, dolar amerykanski oraz
waluty panstw wskazanych w punkcie 2 Opisu celu inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu.

5. Lokaty w akcje, udzialy i instrumenty finansowe o podobnym charakterze wyemitowane przez podmioty z siedzibg
w jednym panstwie mogg stanowi¢ nie wiecej niz 50% (pie¢dziesiat procent) aktywéw Funduszu.

6. Fundusz moze inwestowac nie wiecej niz 20% (dwadziescia procent) swoich aktywow w akcje, udziaty i instrumenty
finansowe o podobnym charakterze niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, pod warunkiem ze zostaty
wyemitowane przez podmioty z siedzibg na terytorium jednego z panstw wskazanych w punkcie 2 Opisu celu
inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu.
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Fundusz moze inwestowac 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 panstw wskazanych w punkcie 2 Opisu celu inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu.
Fundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granicg ktére, zgodnie z ich
politykg inwestycyjna, lokujga co najmniej 50% (piecdziesiat procent) swoich aktywow w akcje, udzialy i instrumenty
finansowe o podobnym charakterze. Fundusz moze lokowac nie wigcej niz 20% (dwadzie$cia procent) wartosci
swoich aktywéw w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly uczestnictwa emitowane
przez jeden fundusz zagraniczny lub jedng instytucje wsp6lnego inwestowania, majaca siedzibe za granica.
Inwestycje Funduszu w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego moga stanowic¢ nie wiecej niz
34% (trzydziesci cztery procent) aktywow Funduszu.

Inwestycje Funduszu w wierzytelnosci nie moga stanowi¢ tacznie wiecej niz 20% (dwadziescia procent) aktywow
Funduszu.

Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa papiery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym
funduszem inwestycyjnym zarzgdzanym przez Towarzystwo.

Fundusz moze dokonywac krétkiej 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 zaciggac¢ kredyty i pozyczki zgodnie
z warunkami okreslonymi w Statucie.

Petne i szczegdtowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktorym podlegajg lokaty Funduszu oraz zasady
polityki inwestycyjnej i zasady lokowania zawarte zostaty w rozdziale 2 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia
inwestycyjne zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z
pbzniejszymi zmianami) zwanej dalej Ustawa.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Firma Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

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

Dane rejestrowe

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

Okres sprawozdawczy i dzie n bilansowy

Prezentowane roczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku.
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku.
Dane poréwnawcze obejmujg okres od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku.

Kontynuowanie dziatalno sci przez Fundusz oraz okoliczno sci wskazuj gce
na zagro zenie kontynuowania dziatalno $ci Funduszu

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

Dane identyfikuj ace biegtego rewidenta
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa

ul. Chtodna 51,
00-867 Warszawa

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa jest podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych wpisanym na liste pod numerem 3546.

Informacje o wyemitowanych certyfikatach inwest ycyjnych

W dniu 11 czerwca 2008 r. Zarzad Gieldy Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat Uchwate Nr 459/2008
w sprawie dopuszczenia do obrotu gieldowego na Gtéwnym Rynku GPW 1 729 202 (jednego miliona siedmiuset
dwudziestu dziewigciu tysigcy dwustu dwoch) certyfikatow inwestycyjnych serii A, wyemitowanych przez Arka BZ WBK
Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A. kodem ,PLAASWEOQ00014". Pierwsze notowanie certyfikatdw inwestycyjnych serii A odbyto sie na
sesji gietdowej w dniu 27 czerwca 2008 roku.



Nota 1. Polityka rachunkowosci

Opis przyj etych zasad rachunkowo $ci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku zostato sporzgdzone zgodnie z ustawg z
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz przepisami
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 239, poz. 1859).

Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem wartosci aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny, podane zostaly w tysigcach zlotych. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny podana
zostata w zitotych (z doktadnoscig do 0,01 zi).

b)

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

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

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz sktadniki,
dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie
aktywéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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 wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie
wszystkie parametry wynikajace z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim date zawarcia oraz
rozliczenia (daty przeptywdw pienieznych) transakcji.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedtug ceny nabycia, obejmujacej prowizje
maklerskie. Sktadniki lokat Funduszu nabyte nieodpfatnie ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedtug
wartosci ksiegowej réwnej zero.

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

Prowizja maklerska zaptacona przy zbyciu sktadnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty.

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca ha
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skitadnika lokat, a w przypadku skfadnikéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do sktadnikdw lokat bedacych przedmiotem transakc;ji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Nalezng dywidende 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 ksiegach rachunkowych w dniu
otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyptacanej dywidendy. Podatek od naleznej dywidendy z tytutu posiadanych
lokat wchodzacych w sklad portfela inwestycyjnego Funduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujecia dywidendy w
ksiegach rachunkowych Funduszu.

Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajg w portfelu Funduszu do dnia ich
wygasniecia, a ich warto$¢ jest rowna warto$ci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw
poboru wykazywany jest w pozycji naleznosci w tgcznej wartosci przelewu na subskrypcje oraz wartosci praw poboru z
ostatniego dnia notowania.

Niewykonane prawo poboru uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia
tego prawa.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

Przychody z lokat obejmujg w szczeg6lnosci dywidendy i inne udziaty w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody
odsetkowe w skiad ktoérych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w
przypadku dluznych papieréw wartosciowych 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 dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w warto$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 wartosci 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.



c)

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszajg
warto$¢ aktywow Funduszu w Dniu Wyceny.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien wydania certyfikatéw
inwestycyjnych (wpisania certyfikatbw na rachunku papieréw wartosciowych w KDPW) lub dzier wykupienia certyfikatow
(dzien wyptaty Swiadczenia z tytutu wykupienia certyfikatow tj. przelewu $rodkéw z rachunku Funduszu na wskazany
rachunek w KDPW). Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym Dniu
Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub
wyptatami 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 wartos¢ 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 dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakcji.
Transakcje te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu ich zawarcia wedtug wartosci ksiegowej réwnej
zero, natomiast wynik odnosi sie w réznice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je wedtug $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze koszty
odsetkowe, do ktérych zaliczamy odsetki od zaciggnietych kredytéw i pozyczek oraz amortyzacje premii.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

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 Sredniej rocznej wartosci aktywow netto Funduszu.
Srednia roczna warto$¢ aktywow netto ustalana jest na podstawie warto$ci aktywdw netto ustalonych w poszczegéinych
Dniach Wyceny danego roku kalendarzowego. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa.
Ptatnosci z tytutu kosztow limitowanych pomniejszajg utworzong 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 przekraczajgca 15% (pietnascie
procent) w skali roku dla Certyfikatow danej emis;ji.

Wynagrodzenie Towarzystwa za wyniki inwestycyjne wyraza sie wzorem:

> DW, = max 020%x|WALN, W, [N, 1+15%D3%5

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

WA — Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat przed naliczeniem wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne w ostatnim Dniu

Wyceny w danym roku,

WIi — Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat danej emisji po naliczeniu wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne w ostatnim
Dniu Wyceny w poprzednim roku, a w przypadku roku, w ktérym zostaly wyemitowane certyfikaty danej emisji, Warto$¢

Aktywow Netto na Certyfikat danej emisji wedtug jego ceny emisyjnej,
Ni — liczba certyfikatéw danej emisji na ostatni Dziert Wyceny w danym roku,

d — liczba dni w danym roku jaka uptyneta od ostatniego Dnia Wyceny w poprzednim roku, a w przypadku pierwszego

roku, za ktéry zostanie naliczone wynagrodzenie za wyniki inwestycyjne — od dnia przydziatu certyfikatow danej emis;ji.

Nastepujace koszty zwigzane z funkcjonowaniem Funduszu pokrywane sg z aktywéw Funduszu: podatki i optaty
wynikajgce z przepiséw prawa, prowizje i optaty zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy aktywéw wchodzacych w
sktad portfela inwestycyjnego Funduszu oraz optaty za rozliczenie transakcji, koszty zwigzane z zacigganiem przez
Fundusz pozyczek i kredytéw oraz koszty zwigzane z obstugag rachunkéw bankowych Funduszu oraz koszty likwidaciji
Funduszu, w szczeg6lno$ci 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 wtasciwe organy administracji publicznej.
Pozostate koszty funkcjonowania Funduszu pokrywa Towarzystwo ze $rodkéw wtasnych.

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

Wycena aktywOw oraz ustalenie zobowigzar i wyniku z operaciji

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu Wyceny (kazdy ostatni dzien kwartatu,



w ktérym odbywajg sie regularne sesje na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz dzien przypadajacy
na 7 (si6dmy) dzien przed rozpoczeciem kolejnej emisji certyfikatbw) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania
finansowego.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

1.

Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegoélnosci: akcji, warrantéw
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, listbw zastawnych, diuznych papieréw
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna wartos¢
godziwa tego prawa, certyfikatow inwestycyjnych, tytutdbw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za granicg) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia aktywnych rynkow
zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Fundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 (dwudziestej
trzeciej zero) czasu polskiego w nastepujacy sposéb:

a) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczes$nie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny
kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiace;j
jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw jest znaczaco niski albo na danym skfadniku aktywow
nie zawarto zadnej transakcji — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowane;j
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow
Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu
zamknigecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo
wartose;

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanego w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej; za
wiarygodnie oszacowanag wartos¢ godziwg danego sktadnika aktywOw 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 najlepszg wiedza Funduszu i
praktyka rynku finansowego.

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwg
jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego, kolejnego miesigca
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 skfadniku lokat na danym aktywnym rynku,
b) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku,

c) kolejnos¢ wprowadzania do obrotu — jako rynek gtéwny wybiera sie rynek, na ktérym dany sktadnik lokat byt
notowany najwczesnie;.

Wartos$¢ sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

a)  kwitbw depozytowych, weksli, wierzytelnosci, listbw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych, bonéw
pienieznych oraz pozostalych dtuznych papierow wartosciowych — w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw
lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Funduszu;

b)  jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica — wedlug wartosci godziwej ustalonej jako warto$¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, ogtoszonych przez
odpowiednio fundusz instytucje wspdélnego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero)
czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wplyw na warto$é godziwg
powstalych miedzy datg ogtoszenia 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 majacych istotny
wpltyw na warto$¢ godziwg);

c) depozytéw bankowych — wedlug warto$ci nominalnej, z uwzglednieniem odsetek, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej;

d) akcji i udziatbw w spoétkach niepublicznych — wedtug wartosci godziwej wyznaczanej zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt 8;

e) praw poboru — wedlug wartosci godziwej wyznaczanej zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, w
szczegolnosci w przypadku podania do publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru
wyceniane jest wedtug wartosci teoretycznej;

f) praw do akcji — wedlug warto$ci godziwej wyznaczanej zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, w
szczegoblnosci w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w
pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w



dniu wygasniecia tego prawa, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw wartosciowych,
spowodowanych zdarzeniami majacymi wptyw na ich wartos¢ rynkowa;

0) kontraktéw terminowych — wedlug warto$ci godziwej metodg okreslajacg stan rozliczen funduszu i jego
kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego;

h)  opcji — wedtug wartosci godziwej wyznaczanej zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8;

i) dhuznych papieréw wartosciowych zawierajgcych wbudowane instrumenty pochodne — w przypadku gdy
wbudowane instrumenty pochodne s $cisle powigzane z wycenianym papierem diuznym, wartos¢ jest
wyznaczana przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru diuznego; jezeli wbudowane
instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem diuznym, to wartos¢ wycenianego
papieru stanowi sume wyceny dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg6lnych instrumentéw
pochodnych; w przypadku gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe
zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caty instrument (w zaleznosci od
dostepnosci danych) moga by¢ wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np.
Bloomberg Generic itp.) lub Reuters;

)] sktadnikéw lokat innych niz wskazane w podpunktach a)-i) — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8.

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

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

6. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodga skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

7. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sag
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sga notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sg
denominowane
i wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na Dzien Wyceny.

8. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

a) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke swiadczaca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym
skfadnikiem;

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

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

d) oszacowanie warto$ci skladnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegélnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

9. Papiery wartosciowe nowej emisji, ktére sg dopuszczone do publicznego obrotu i ktérych obrét, zgodnie z
warunkami emisji okreslonymi w szczegélnosci w prospekcie emisyjnym lub zgodnie z powszechnie
obowigzujacymi przepisami prawa bedzie dokonywany na rynku regulowanym, traktowane sa jako papiery, dla
ktérych trudno jest okresli¢, czy powyzszy rynek bedzie spetniat kryteria rynku aktywnego. Takie papiery wyceniane
sg wedtug wartosci godziwej wyznaczonej zgodnie z pkt 8.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowo $ci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.

Obja $nienie istotnych r6é znic, dotycz gcych przyj etych zasad rachunkowo $ci, miedzy niniejszym sprawozdaniem
a sprawozdaniem, ktére zostatoby sporz  gdzone wedtug MSSF

Pomiedzy sprawozdaniem finansowym Funduszu sporzadzonym na dziehn 31 grudnia 2010 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 p6zniejszymi zmianami) oraz w
rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 239, poz. 1859), zwanymi dalej Polskimi Zasadami Rachunkowosci (PZR), a
sprawozdaniem, ktére zostatoby sporzgdzone wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)
wystapityby w szczegoélnosci nastepujace roznice:

1. Sprawozdawczos¢ finansowa

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



a) sprawozdania z sytuacji finansowej na koniec okresu,

b) sprawozdania z catkowitych dochodéw za dany okres,

c) sprawozdania ze zmian w kapitale wkasnym 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 ktorym Fundusz
zastosowatby polityke rachunkowosci retrospektywnie lub dokonatby retrospektywnego przeksztalcenia pozycji w
sprawozdaniu finansowym, lub przeklasyfikowatby pozycje w swoim sprawozdaniu finansowym.

Standard pozwala, aby Fundusz mdgt stosowaé inne nazwy dla sprawozdan niz te zastosowane w niniejszym
standardzie.

W kontekscie sprawozdania z catkowitych dochodéw za dany okres MSR 1 wprowadzit pojecie ,Innych catkowitych
dochodéw”. Obejmujg one pozycje przychodow i kosztéw (w tym korekty wynikajace z przeklasyfikowania), ktére nie
zostaly 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 dochodéw — w
takim przypadku rachunek wynikéw zostatby uzupetniony o pozycje sktadajgce sie na catkowite dochody — lub
sporzadzenia dwéch sprawozdan: osobno rachunku wyniku z operacji oraz nowego sprawozdania z catkowitych
dochoddw zaczynajgcego sie od wyniku z operacji za dany okres sprawozdawczy.

Prezentacja Kapitatow

Fundusz wykazuje w pozycji Kapitat funduszu warto$¢ wptat przyjetych w zwigzku z emisjg certyfikatow
inwestycyjnych. Poniewaz Fundusz nie wykupuje certyfikatow inwestycyjnych przed momentem jego likwidaciji,
zgodnie z MSR 32 do dnia rozpoczecia likwidacji Fundusz wykazywatby te pozycje jako kapitatowe instrumenty
finansowe. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz traktowatby jg jako zobowigzania finansowe i wykazywatby jako
Jwartos¢ aktywow netto przypisanych posiadaczom certyfikatow 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 papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku oraz
transakcji nabycia papierow wartosciowych z przyrzeczeniem odsprzedazy, s wyceniane przez Fundusz w wartosci
godziwej, a efekty wyceny sa ujmowane w rachunku wyniku z operacji.

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

Wycena dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku

Zgodnie z PZR dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg wedtug zamortyzowanego
kosztu. Zgodnie z MSR 39 Fundusz wyceniatby dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku
zakwalifikowane do kategorii ,aktywéw finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy”
badz ,aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy” wedtug wartosci godziwe;.

Metoda rozchodu sktadnikéw lokat stosowana przez Fundusz

Zgodnie z PZR zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”,
polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skfadnika lokat. Zgodnie z
MSSF zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,zakupione najwczesniej sprzedaje sie jako pierwsze” lub
metoda Sredniej wazonej.

Koszty transakcyjne

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

Ujmowanie sktadnikdw lokat nabytych nieodptatnie

Zgodnie z PZR sktadniki lokat nabyte przez Fundusz nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero. Zgodnie z
MSSF w momencie poczatkowego ujecia aktywa finansowe ujmuje sie w wartosci godziwej.

Ujmowanie sktadnikéw lokat otrzymanych w zamian za inne sktadniki

Zgodnie z PZR sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne
doptaty lub otrzymane przychody pieniezne. Zgodnie z MSSF w momencie poczatkowego ujecia aktywa finansowe
ujmuje sie w wartosci godziwe;.

Ujawnienia

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



Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowe;j

(1 . 1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan funduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej, w

podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywdéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
zostal zaprezentowany jako warto$ci bilansowe instrumentéw o charakterze diuznym o stalym oprocentowaniu
podzielonych wedtug okresu pozostajacego na dzien 31 grudnia 2010 r. do zapadalnosci tych instrumentow

finansowych.

31.12.2010.
(w tys. zt)

Do1
miesi gca

Od 1
miesi gca do
3 miesi ecy

0Od 3
miesi ecy do
6 miesi ecy

Od 6
miesi ecy do
1 roku

Od 1 roku
do 3 lat

Powy zej
3lat

Razem

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

2025

2025

Skiadniki lokat notowane
na aktywnym rynku

Sktadniki lokat
nienotowane na aktywnym
rynku

Pozostate aktywa

Razem aktywa

obci azone ryzykiem
warto $ci godziwej
wynikaj acym ze stopy
procentowej

2025

2025

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

1,00%

1,00%

31.12.2009 r.
(w tys. zt)

Do1
miesi gca

Od1
miesi gca do
3 miesi ecy

Od 3
miesi ecy do
6 miesi ecy

Od 6
miesi ecy do
1 roku

Od 1 roku
do 3 lat

Powy zej
3lat

Razem

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

4087

4087

Skifadniki lokat notowane
na aktywnym rynku

Sktadniki lokat
nienotowane na aktywnym
rynku

Pozostate aktywa

Razem aktywa

obci azone ryzykiem
warto $ci godziwej
wynikaj acym ze stopy
procentowej

4087

4087

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

2,42%

2,42%

(1.2) Poziom obcigZenia aktywéw i zobowigzan funduszu ryzykiem przeplywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy

procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze diuznym o zmiennym
oprocentowaniu, wedtug podzialu na okresy pozostajgce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego
(zmiany oprocentowania).

Nie dotyczy.




(2) Ryzyko kredytowe

(2. 1) Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby strony
transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw, bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen, w
podziale na kategorie bilansowe:

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci
bilansowe poszczegdinych kategorii aktywéw bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W
przypadku sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana wartos$¢ bilansowa sktadnikéw lokat o charakterze dtuznym.

31.12.2010rr.
Procentowy
udziat w aktywach
ogotem
0,28%
0,39%

0,27%

31.12.2009 r.
Procentowy

udziat w aktywach
ogotem
0,22%
0,40%

31.12.2010r.
(w tys. z)

31.12.2009 .
(w tys. zt)

560
792

543

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Naleznosci, w tym:
- naleznosci z tytutu zawartych transakcji
sprzedazy sktadnikow lokat
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 Panstwa badz - - - -
NBP instrumenty o charakterze dtuznym
Skiadniki lokat o charakterze diuznym
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 dtuznym
Razem aktywa Funduszu obci azone
ryzykiem kredytowym

378
678

495

0,29%

2025 1,00% 4087 2,42%

3377 1,67% 5143 3,04%

(2.2) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach lokat.

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gtéwnej lokat) zostata
zaprezentowana jako wartos$¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego
papiery stanowig powyzej 5% wartosci aktywow Funduszu.

Nie dotyczy.

(3)

(3 . 1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym.

Ryzyko walutowe

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

31.12.2010 . 31.12.2009 r.
31.12.2010 . Procentowy 31.12.2009r. Procentowy
(w tys. zt) udziat w aktywach (w tys. zt) udziat w aktywach
og6tem ogotem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 547 0,27% 359 0,21%
Naleznosci 312 0,15% 449 0,27%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej : } } }
strony do odkupu
t?/I:T}]e}dnlkl lokat notowane na aktywnym rynku, w 133 599 65.88% 103 329 61,12%

- dluzne papiery wartosciowe - - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym } } } }
rynku, w tym:

- dluzne papiery wartosciowe - - - -
Raze_m Aktywa Funduszu obci azone 134 458 66,30% 104 137 61,60%
ryzykiem walutowym
Zobowi gzania obci gzone ryzykiem 418 0.21% 467 0.28%
walutowym




(3.2) Wskazanie przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegoélnych kategoriach lokat.

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat (wedtug Tabeli gtéwnej lokat) zostata

zaprezentowana jako wartos$¢ bilansowa poszczegélnych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na
poszczegdlne waluty.

31.12.2010 . 31.12.2009 .
31.12.2010r. | Procentowy udziat 31.12.2009r. | Procentowy udziat
(w tys. zh) w aktywach (w tys. zt) w aktywach
ogotem ogobtem
Akcje

EUR 40 969 20,20% 53 915 31,89%
GBP 6 757 3,33% 518 0,31%
HUF 5868 2,89% 1637 0,97%
TRY 76 336 37,65% 44 770 26,47%
USD - - 2088 1,24%

Kwity depozytowe
EUR 3669 1,81% - -
USD - - 401 0,24%




Informacja dodatkowa

A

Informacje o znacz acych zdarzeniach, dotycz acych lat ubiegtych, uj etych w sprawozdaniu finansowym za
bie zacy okres sprawozdawczy

Nie dotyczy.

Informacje o znacz acych zdarzeniach, ktére nast apity po dniu bilansowym, a nieuwzgl ednionych
w sprawozdaniu finansowym

Nie wystapity.

Zestawienie oraz obja $nienie rd znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio spo rzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Nie dotyczy.

Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacj e majatkow q i finansow a, ptynno $¢ oraz wynik z operacji i rentowno  $¢ funduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:

. przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywOw netto na certyfikat inwestycyjny,
. przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny,
. przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

W przypadku niepewno $ci co do mo zliwo $ci kontynuowania dziatalno  $ci opis tych niepewno $ci oraz wskazanie
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zw  igzane

Nie dotyczy.

Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny spos6b wptyn  aé na ocen e
sytuacji maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ic h zmian

Nie dotyczy.
Inne

W dniu 2 lutego 2011 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na zmiane statutu Arka BZ WBK Akcji
Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ w zakresie definicji Dnia Wyceny. Zgodnie z nowym brzmieniem statutu poczawszy
od dnia wyceny 2 marca 2011 roku Fundusz bedzie sporzadzat i podawat do publicznej wiadomosci warto$¢ aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny ustalang na kazdy dzien tygodnia (od poniedziatku do piatku) z wyjatkiem dni ustawowo
wolnych od pracy, w ktérym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., oraz
na 7 (siodmy) dzien przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na certyfikaty inwestycyjne kolejnej emisiji.



Roczne sprawozdanie z dziatalnosci emitenta
za okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r.

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

1. Informacje okre$lone w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowo$ci (Dz. U. z 2009
r. Nr 152 poz. 1223, z p6zniejszymi zmianami) — istotne informacje o stanie majatkowym i
sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czynnikéw ryzyka
i opis zagrozeni.

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziataino§¢ Funduszu, jakie nastapily w okresie
sprawozdawczym, a takze po jego zakoriczeniu.

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz inwestowat w akcje spétek notowanych na rynku
publicznym przede wszystkim w takich krajach jak Polska, Austria, Turcja, Wegry oraz
Portugalia. Na wartos¢ aktywdw netto Funduszu najwiekszy wptyw miata koniunktura na rynku
akcji w Europie Srodkowej i Wschodniej. Pierwsze 3 kwartaty 2010 charakteryzowaly sie
trendem bocznym na gietdach. Kwartat czwarty przyniést dynamiczne wzrosty cen wielu
spétek na $wiecie i w regionie. Dzieki wysokiemu zaangazowaniu w akcje i trafnemu doborowi
spotek Fundusz osiggnat w zesztym roku stope zwrotu na poziomie 20,11% W tym czasie
wzorzec odniesienia (benchmark) Funduszu wzrést o 19,81%.

1.2. Przewidywany rozwéj Funduszu.
Fundusz bedzie w dalszym ciggu koncentrowat swojg dziatalno$¢ na publicznym rynku akcji w
krajach, wskazanych w pkt 1.1, w ktérych inwestowat dotychczas.

1.3. Wazniejsze osiagnigcia w dziedzinie badar i rozwoju.
Nie dotyczy.

1.4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.
Sytuacja finansowa Funduszu jest uzalezniona w giéwnej mierze od cen akcji spotek
publicznych, w ktore Fundusz inwestuje. W portfelu inwestycyjnym Funduszu w 2010 roku
znajdowaly sie tylko akcje spotek notowanych na rynkach publicznych oraz w ograniczonym
zakresie $rodki pieniezne. Fundusz w wiekszosci inwestowat w akcje duzych badz srednich
spolek. Przyszia sytuacja finansowa Funduszu bedzie w gtownej mierze zaleze¢ od
koniunktury na rynku akgiji.

1.5. Nabycie udzialéw (akcji) wiasnych.

Nie dotyczy.

1.6. Posiadané przez Fundusz oddziaty.

Nie dotyczy.



1.7. Instrumenty finansowe (opis ryzyka — zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklécen
przeptywéw sSrodkéw 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 rodzajéw planowanych
transakcji, dia ktérych stosowana jest rachunkowo$é zabezpieczeri).

W zwigzku z inwestowaniem aktywéw w akcje spdtek publicznych 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, lira turecka, funty brytyjski czy forint
wegierski. Fundusz nie stosowat transakcji zabezpieczajgcych. Fundusz nie zawierat tez
transakcji na instrumentach pochodnych o spekulacyjnym charakterze oraz transakgji krotkiej
sprzedazy.

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

Wartosci na dzien bilansowy 31 grudnia 2010 roku (w tys. zt) oraz dla okresu
poréwnawczego na dzien 31 grudnia 2009 roku:

31.12.2010 31.12.2009
Lokaty, w tym:

- Akcje 195 687 163 531
- Kwity depozytowe 3 669 401
Wartos¢ aktywow netto Funduszu 201 297 167 597
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w ztotych) 116,41 96,92
Kapitat Funduszu 169 462 169 462
Wynik z operacji 33700 75932

Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych

(w sztukach) 1729202 1729202

Wartosci prezentowanych wskaznikéw finansowych ustalone zostaly na dzien 31 grudnia
2010 roku.

Wartosc aktywow netto w okresie sprawozdawczym wzrosta o 20,11% osiggajac na dzien 31
grudnia 2010 r. wartos¢ 201 297 tys. zi, $rednia wartoS¢ aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wyniosta 179 425 tys. zt.

Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym wzrosta o
20,11%, osiggajac na 31 grudnia 2010 r. (ostatni dzieft wyceny w okresie sprawozdawczym)
wartosé¢ 116,41 zi.

W sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. Fundusz
wykazat dodatni wynik z operacji w wysokosci 33 700 tys. zt. Przychody z lokat netto
wyniosty (1 325) tys. zt. Zrealizowany zysk ze zbycia lokat wyniost 24 146 tys. zi a
niezrealizowany zysk z wyceny lokat 10 879 tys. zt.

2. 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$é Funduszu i osiagniete
przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw
rozwoju dziatalno$ci Funduszu przynajmniej w najblizszym roku obrotowym. '

Dodatni wynik z operacji Funduszu wyniost w okresie sprawozdawCzym 33 700 tys. zi, co
oznacza warto$¢ 19,49 zt na jeden certyfikat inwestycyjny. Ponizej wymieniono najwazniejsze



czynniki wptywajace 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: 0,02%;
przychody z tytutu dyskonta: 0,31%;
przychody z tytutu dywidend i innych udziatow w zyskach: 6,61%
przychody z tytutu dodatnich réznic kursowych: 0,60%
zrealizowany zysk ze zbycia lokat: 71,65%;
niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat: 32 28%,

" obcigzajgce Fundusz koszty: (11,47)%.

W najblizszym czasie Fundusz zamierza kontynuowa¢ inwestycje w akcje spotek, w ktore
dotychczas inwestowat. Mozliwe sg réwniez zmiany w portfelu inwestycyjnym, ktére mogg
wynikaé ze zmiany oceny sytuacji spotek, badz tez pojawienia sie nowych, atrakcyjnych
mozliwosci inwestycyjnych.

Fundusz bedzie starat sie wykorzystaé obecng sytuacje na rynku akcji do inwestowania w akcje
spotek, ktore sg istotnie niedowarto$ciowane. Diugoterminowe wyniki Funduszu bedg w duzej
mierze zalezaly od mozliwosci i umiejetno$ci rozpoznania takich spotek.

3. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okre$leniem, w jakim stopniu Fundusz jest
na nie narazony.

Czynniki ryzyka zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, Ze wycena rynkowa lokat, w ktére 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- i mikroekonomicznych — czynnikow
oddziatywujgcych na otoczenie, w jakim funkcjonuje emitent tych instrumentéw finansowych
oraz postrzeganiem przez inwestorow wptywu tych czynnikéw na perspektywy gospodarcze
emitenta.

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

Ryzyko plynnosci lokat

Ryzyko ptynnosci polega na niemoznosci zbycia przez Fundusz w zatozonym czasie
okreslonej liczby instrumentéw finansowych po cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w
ksiegach Funduszu lub nabycia ich przez Fundusz w zatozonym czasie po cenie
odzwierciedlajgcej ich warto$¢ rynkowa. Poszczegdlne skiadniki aktywow mogg
charakteryzowaé sie niskg ptynnoscig, tzn. koniecznos¢ ich zbycia lub nabycia w krotkim
czasie moze wigzac sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca warto$¢ rynkowa.

Ryzyko kontrahenta

Cze$¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegodlnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objgta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojécia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od Kkontrahenta lub
posrednikdw na podstawie zawartych umoéw i regulacji prawa cywilnego. Dochodzenie tych
roszczen moze by¢ utrudnione lub nieskuteczne, w szczeg6lnoéci z uwagi na koniecznos¢
podlegania danej transakcji prawu obcemu i wigze si¢ z ponoszeniem kosztow zastepstwa
procesowego. ‘

Ryzyko koncentracji rynkéw

Fundusz koncentruje swoje inwestycje na srodkowoeuropejskich rynkach akgji i bezposrednio
lub posrednio lokuje na nich co najmniej 66% (szescdziesigt szes¢ procent) swoich aktywow.
Sytuacja na tych rynkach akcji bezposrednio oddziatuje na warto$¢ i ptynnos¢ aktywow
Funduszu.



Inwestorzy winni zwréci¢ szczegdlng uwage na fakt, ze rynki te mogg byé postrzegane przez
znacznych miedzynarodowych inwestorow igcznie, co moze powodowaé, ze 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 Kkierunku na rynkach $rodkowoeuropejskich, bez uwzglednienia czynnikow
charakterystycznych dla danego rynku oraz emitentéw na nim dziatajgcych.

Fundusz bedzie ograniczat powyzsze ryzyko poprzez inwestowanie nie wiecej niz 20%
(dwudziestu procent) aktywoéw 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 wiecej
hiz 50% (pie¢dziesiat procent) aktywéw 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
odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji wyemitowane przez spotki z siedzibg na
terytorium jednego panstwa.

Ryzyka zwigzane z inwestycjami w akcje i instrumenty o podobnym charakterze

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

* ryzyko makroekonomiczne — polega na tym, ze na rynek akcji mogg negatywnie
wptynaé czynniki makroekonomiczne krajowe i $wiatowe w szczegélnosci, takie jak: tempo
wzrostu gospodarczego, stopien nieréwnowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe,
handlowy i obrotow biezgcych), wielko$¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji,
wysokosC stop procentowych, ksztattowanie poziomu depozytdw i kredytéw sektora
bankowego, stopien kredytow ponizej standardu w sektorze bankowym, wielkos¢ zadtuzenia
krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu inflacji, wielkos¢ i
ksztattowanie sie poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Pogarszajgca sie sytuacja
makroekonomiczna z reguly wptywa negatywnie na rynkowa 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
poszczegodlnych krajach, regionach i na $wiecie.

® ryzyko branzowe — polega na tym, ze akcje spotek, w ktére inwestuje Fundusz sg
poddane ryzyku branzy, w ktorej dziatajg. W szczegolnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu
konkurencji, 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 ktore inwestuje
Fundusz sg poddane ryzyku specyficznemu danej spétki. W szczegdlnosci dotyczy to ryzyk:
zwigzanych z jakoscig i praca zarzadu, zmian strategii i/lub modelu biznesowego spétki, zmian
jakosci tadu korporacyjnego, polityki dywidendowej, zdarzen losowych dotyczgcych konkretnej
spotki, konfliktow w akcjonariacie, kosztéw agencji. Fundusz ogranicza ryzyko specyficzne dla
spotki poprzez inwestowanie w akcje jednej spotki nie wigcej niz 20% (dwadziescia procent)
aktywow.

Ryzyka zwigzane z inwestycjami w diuzne instrumenty finansowe

Lokowanie aktywow Funduszu w instrumenty diuzne wigze sie z wystepowaniem
nastepujacych ryzyk:

® ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego - polega na ryzyku niewywigzania
sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku dtuznych papierow
wartosciowych dtuznych emitowanych przez instytucje prawa publicznego (panstwa, banki
centralne, instytucje miedzynarodowe, jednostki samorzadu terytorialnego) ryzyko to jest
znikome.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobor papieréw wartosmowych pod katem
wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie
Srodkéw Funduszu w papiery wartosciowe réznych emitentow. ; o

* ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen d{uznych instrumentow
finansowych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. ‘W
przypadku wzrostu stop cena dituznych instrumentéw finansowych maleje, w przypadku
spadku - rosnie. W przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym



oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentow o statym
oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze.

Ryzyka zwiazane z inwestycjami w pochodne instrumenty finansowe
Wykorzystywanie instrumentéw pochodnych dla realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu
pocigga za sobg nastepujace kategorie ryzyk:
* ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia - istnieje ryzyko niewlasciwego
zabezpieczenia pozycji w przypadku, gdy Fundusz zastosuje niewtasciwy instrument
zabezpieczajgcy lub niewlasciwie go uzyje. Zgodnie z obowazwqcym prawem Fundusz
~ stosuje procedury majacego na celu minimalizacje tego ryzyka.
* ryzyko wyceny — ryzyko zwigzane z zastosowaniem przez Fundusz btednych modeli
wyceny instrumentéw finansowych lub uzycia btednych danych wejéciowych, co moze
spowodowaé wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu Funduszu nie
odzwierciedlajgcej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem lub
zawyzeniem wartosci aktywdw Funduszu.
® ryzyko niedopasowania — w przypadku wykorzystywania instrumentéw pochodnych
w celu zabezpieczenia otwartych pozycji Funduszu istnieje mozliwo$¢ niedopasowania pozycji
zabezpieczane] i zabezpieczajgcej, z powodu blednej oceny korelacji pomiedzy pozycja
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym w szczegolnosci wynikajace ze:
- zmiany skfadu instrumentu zabezpieczajgcego (w szczegdlnosci zmiany skiadu indeksu)
- zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej
- ryzyko bazy — ryzyko to opiera sie na mozliwosci zaistnienia zmian kursu instrumentu
zabezpieczajgcego nieadekwatnej do zmian wartosci instrumentu bazowego
- ryzyko braku ptynnosci wystarczajgcej do zawarcia transakgji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajacych — polega na niemoznosci zawarcia — w zadanym
okresie czasu — fransakcji, ktérych przedmiotem sg instrumenty zabezpieczane i
instrumenty zabezpieczajgce.
taczna ekspozycja na ryzyko zwigzane z lokowaniem w instrumenty pochodne, rozumiana
jako suma wartosci instrumentéw bazowych, nie bedzie wyzsza niz 120% (sto dwadziescia
procent) warto$ci aktywow Funduszu. tgczna warto$¢ ryzyka kontrahentow nie bedzie wyzsza
niz 30% (trzydziesci procent) wartosci aktywéw Funduszu, przy czym maksymalna warto$c
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 warto$¢ niezrealizowanego zysku z tych transakcji.

Ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych denominowane sg lokaty Funduszu
wzgledem waluty, w ktorej dokonywana jest wycena aktywéw Funduszu. Przedmiotem lokat
Funduszu sg aktywa denominowane gtéwnie w walutach lokalnych nastgpujgcych paristw:
Rzeczypospolitej Polskiej, Wegier, Republiki Czeskiej, Austrii i Turcji, a takze innych panstw
Europy Srodkowo-Wschodnie;j.

Skitad portfela Funduszu w podziale na waluty, w ktérych denominowane sg sktadniki lokat,
bedzie zmienny w czasie. Ryzyko walutowe moge tez rodzi¢ zawarte transakcje dotyczace
instrumentéw pochodnych, w tym w szczegélnoéci terminowe transakcje kupna/sprzedazy
walut. Fundusz nie ma obowigzku zawierania transakcji ograniczajgcych ryzyko zmiany kursu
walut zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach obcych. W zwigzku z tym uczestnicy
Funduszu muszg liczyé sie z ryzykiem zmian wartosci walut, w ktérych denominowane sg
lokaty Funduszu w stosunku do waluty polskiej, co moze przetozy¢ sie na zmiany Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat niebedace konsekwencijg zmian wartosci rynkowej sktadnikow
lokat Funduszu.

Ryzyka zwigzane z inwestycjami w wierzytelnosci

Lokowanie aktywow Funduszu w wierzytelnosci wigze sie z wystgpowaniem nastepujgcych
ryzyk: ,

* ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyp#acalnoéci diuznika, gwaranta lub poreczyciela
wierzytelnosci - polega na ryzyku niewywigzania si¢ diuznika z przyjetych na sneble
zobowigzan.

Zrodiami ryzyka niewyptacalnosci mogg by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace
dtuznika odnoszg sie réwniez do poreczyciela i gwaranta wierzytelnosci):



* wysoki poziom zadtuzenia dtuznika w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,

¢ wysoki poziom zadtuzenia dtuznika w stosunku do wartos$ci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

¢ sytuacja w branzy, w ktérej dziata diuznik,

* sytuacja na rynku, na ktérym dziata dtuznik (w szczegdlno$ci nasilenie konkurenciji,
stabilnos¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych),

¢ sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem jej wplywu na popyt

na produkty dtuznika, osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez oceng wiarygodnosci kredytowe]j diuznika.
Inwestycje Funduszu w wierzytelno&ci nie mogg stanowic fgcznie wiecej niz 20% (dwadziescia
procent) aktywow Funduszu

Ryzyko zwigzane z trudnosciami w pozyskaniu i utrzymaniu wykwalifikowanej kadry
kierowniczej i innych kluczowych pracownikéw

Dziatalnos¢ 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, mogg wystgpi¢ trudnosci w pozyskaniu wykwalifikowanych pracownikéw na te
stanowiska. Moze to spowodowa¢ zmniejszenie efektywno$ci w zakresie zarzadzania
aktywami Funduszu, prowadzgc do zmniejszenia rentownosci inwestycji Funduszu.

Ryzyko operacyjne

- Ryzyko operacyjne polega na istnieniu zagrozenia wystgpienia straty na skutek
nieadekwatnosci lub zawodnosci proceséw wewnetrznych, zawodnosci ludzi, systeméw lub na
skutek dziatania czynnikéw zewnetrznych.

Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi Funduszu

Czesc kosztow obcigzajacych 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$¢ byta mozliwie najnizsza. Inwestorzy winni
jednak zwrdci¢ uwage, ze istnieje pewna grupa kosztéw na ktérych wysokosé Towarzystwo
nie ma wplywu. W konsekwencji, poniesienie tych kosztdéw w trakcie istnienia Funduszu
bedzie skutkowato zmniejszeniem sie Wartosci Aktywdw Netto oraz Wartosci Aktywow Netto
na Certyfikat.

Ryzyka zwigzane z brakiem wplywu Uczestnikéw na funkcjonowanie Funduszu

Ryzyko braku wpiywu na biezace zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych Fundusz jest tworzony, zarzadzany oraz
reprezentowany wobec o0séb trzecich przez Towarzystwo. W konsekwencji Uczestnicy
Funduszu nie sg uprawnieni do reprezentowania Funduszu oraz nie posiadajg uprawnien do
podejmowania decyzji w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu. Jednakze Fundusz, jako
fundusz inwestycyjny zamknigty, bedgcy emitentem papieréw warto$ciowych dopuszczonych
do publicznego obrotu, zobowigzany jest do przekazywania do publicznej wiadomosci
raportow biezgcych i raportow okresowych, zgodnie z Rozporzadzeniem w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych. Pozwala
to Uczestnikom Funduszu na ocene dziatalnosci Funduszu.

W Funduszu dziala Zgromadzenie Inwestorow posiadajgce ograniczone kompetenqe
szczegOtowo przedstawione w Rozdziale XIl pkt 2.4 Prospektu. W Funduszu nie jest
przewidziane powstanie Rady Inwestoréw.

Ryzyko zmiany Statutu Funduszu

Ramy p0|ltykl inwestycyjnej funduszy okresla Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych oraz
Statut Funduszu. Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych moze podlega¢é zmianom.
Towarzystwo moze w kazdym czasie postanowi¢ o zmianie Statutu Funduszu w czesci
dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Fundusz. Zmiana Statutu, o ktorej mowa



w zdaniu poprzednim, wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach oraz uptywu terminu
trzech miesiecy od dnia ogtoszenia o zmianach.

Ryzyko przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow
Towarzystwo moze w kazdym czasie wnioskowa¢ do Zgromadzenia Inwestoréw o
przeprowadzenie nowej emisji certyfikatow inwestycyjnych. Zgodnie z art. 44 ust. 3 lit. b)
Statutu Funduszu emisja nowych certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu wymaga zgody
Zgromadzenia Inwestorow. Ewentualne dalsze emisje certyfikatow inwestycyjnych moga
spowodowaé zwiekszenie wielkosci aktywow Funduszu i zmiany osigganych przez Fundusz
stop zwrotu z inwestyciji:

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

Ryzyko nieotrzymania przez Inwestora swiadczenia dodatkowego ~
Zgodnie z art. 28 Statutu Towarzystwo moze zawrze¢ z podmiotem zamierzajgcym objaé
Certyfikaty wskutek zapisu ztozonego w Transzy Detalicznej lub w Transzy Instytucjonalnej, w
liczbie nie nizszej niz 100.000 (stownie: sto tysiecy) Certyfikatéw, Umowe o dodatkowe
Swiadczenia. Przy zawieraniu Umowy oraz okre$laniu jej warunkéw, w tym w szczegélnosci
wysokosci dodatkowego Swiadczenia Towarzystwo bedzie sie kierowato jednym lub oboma z
nastepujgcych kryteriow:

i liczbg obejmowanych Certyfikatow,

* wynegocjowang z podmiotem zamierzajgcym objaé Certyfikaty stawkg dodatkowego
Swiadczenia wyplacanego przez Towarzystwo i jej wplywem na wielko$¢ przychodéw
Towarzystwa osigganych z tytutu optaty za zarzgdzanie Funduszem.

Istnieje ryzyko, iz Inwestor obejmujacy Certyfikaty w liczbie nie nizszej niz 100.000 (sto
tysiecy) nie otrzyma sSwiadczenia 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 uptywem okresu, na jaki zostat utworzony

Polityka inwestycyjna Funduszu oparta jest na zatozeniu, ze Fundusz zostanie zlikwidowany w
trybie przewidzianym w Statucie Funduszu, po uptywie okresu, na jaki zostat utworzony.
Istnieje jednak ryzyko przedterminowego rozwigzania Funduszu, w tym przypadku Fundusz
moze nie osiagna¢ celu inwestycyjnego. Zgodnie z Ustawg 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$nigcia zezwolenia inne towarzystwo funduszy
inwestycyjnych nie przejmie zarzadzania Funduszem,

¢ jezeli Depozytariusz Funduszu zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw i nie

zawarto z innym depozytariuszem umowy o prowadzenie rejestru,

* w wyniku uchwaty Zgromadzenia Inwestorow podjetej wiekszoscig 2/3 ogoélnej 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 rozwéj sytuacji na rynku akcji, okres dziatalnosci Funduszu moze zostaé skrécony
maksymalnie o 2 lata albo przedtuzony maksymalnie o 2 lata.

Decyzja o skroceniu dziatalnosci Funduszu moze zostaé podjeta, gdy w ocenie Towarzystwa
bedzie. istniato zagrozenie wystgpienia trendu spadkowego, ktéry skutkowatby sprzedazg
sktadnikéw aktywéw Funduszu w pierwotnie zaktadanym terminie likwidacji Funduszu, po
zanizonych cenach. Decyzja o skroceniu dziatalnosci Funduszu ze wzgledu na okoliczno$ci; o
ktérych mowa w- zdaniu poprzednim, moze zosta¢ podjeta nie pdzniej niz na dziewie¢
miesiecy przed datg zakonczenia dziatalnosci Funduszu w jego skréconym terminie.

Decyzja o przediuzeniu dziatalinosci Funduszu moze zosta¢ podjeta, gdy w ocenie
Towarzystwa bedzie istniato zagrozenie, ze likwidacja Funduszu, w pierwotnie zakfadanym
terminie, bedzie niekorzystna ze wzgledu na mozliwosé wystgpienia lub kontynuacji trendu



wzrostowego na rynku akcji w okresie po uptywie pierwotnego terminu trwania Funduszu.
Decyzja o przediuzeniu dziatalnosci Funduszu ze wzgledu na okolicznosci, o ktérych mowa w
zdaniu poprzedzajacym, moze zosta¢ podjeta nie pozniej niz na szesé miesiecy przed datg
zakonczenia dziatalnosci Funduszu w jego pierwotnym terminie. Przedtuzenie dziatalnosci
Funduszu na tej podstawie moze nastgpi¢ o maksymalnie dwa lata.

Decyzja o przediuZzeniu dziatalno$ci Funduszu moze by¢ rowniez podjeta nie wiecej niz
trzykrotnie, gdy w ocenie Towarzystwa, w przypadku likwidacji Funduszu w zaktadanym
terminie, bedzie istnialo zagrozenie brakiem mozliwosci zbycia akcji lub praw do akgji
wchodzgcych w skiad aktywow Funduszu po cenach odpowiadajgcych ich wartosci rynkowe;.
W  takich przypadkach kazdorazowe przediuzenie dziatalnosci. Funduszu nie moze
przekroczy¢ szesciu miesiecy. C : ' :
tacznie okres dziatalnoSci Funduszu moze zostaé przedtuzony maksymalnie o 42
(czterdziesci dwa) miesigce.

Mozliwos¢ skrécenia dziatalnoSci Funduszu stanowi czynnik ryzyka dla Inwestorow.
Zaistnienie przestanek do skrécenia okresu, na jaki Fundusz zostat utworzony (zagrozenie
wystgpieniem trendu spadkowego na rynku akgji), oprécz negatywnych konsekwencji, jakie
czynniki te moga wywrzec¢ na rentownosci inwestycji w Certyfikaty, spowoduje wczesniejszg
niz zakladana wypiate srodkow zainwestowanych w Certyfikaty.

Mozliwos¢ przediuzenia dziatainosci Funduszu stanowi czynnik ryzyka dla Inwestorow, ktdrzy
z tego powodu mogg nie otrzymac zainwestowanych srodkéw w przewidywanym wczesniej
terminie.

Ryzyko wyceny Wartosci Aktywdéw Netto na Certyfikat

Aktywa Funduszu wycenia sie wedtug wartosci rynkowej poszczegdinych skfadnikéw 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 aktywow na rynku.
Inwestorzy powinni zwréci¢ szczegolng uwage na fakt, ze czg$¢ aktywow Funduszu moze by¢
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 czynnikéw ryzyka zwigzanych z
obrotem na GPW zalicza sie w szczegdlnosci:

* zmienny poziom obrotow (ograniczona ptynnos¢ transakcji),

* skokowe zmiany cen (ceny Certyfikatdw na GPW moga podlegaé stosunkowo
duzym wahaniom nawet w krotkim czasie, z tego wzgledu Inwestorzy powinni liczy¢ sie z
mozliwoscig spadku ceny rynkowej ponizej Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat oraz Ceny
Emisyjnej).

Fundusz zawart umowe z Domem Maklerskim BZ WBK S.A., ktory petni funkcje animatora
emitenta, do zadan ktérego w szczeg6lnodci nalezy utrzymywanie ptynnosci 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 zatozonym czasie bez wplywania na
biezgcg cene. Wielko$¢ ryzyka ptynnosci zalezy od ptynnosci rynku determinowanej
ksztattowaniem sie popytu i podazy Certyfikatow oraz liczbg ich posiadaczy.

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

" Ryzyka zwiazane z otoczeniem ekonomiczno — prawnym Funduszu
Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko makroekonomiczne polega na tym, ze na rynek akcji mogg negatywnie wptynaé
czynniki makroekonomiczne krajowe i Swiatowe w szczegdlnodci, takie jak: tempo wzrostu



gospodarczego, stopien nieréownowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe, handlowy i
obrotow biezgcych), wielkos¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokosé stop
procentowych, ksztattowanie poziomu depozytéw i kredytdw sektora bankowego, stopien
kredytow ponizej standardu w sektorze bankowym, wielko$¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja
na rynku pracy, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu inflacji, wielko$¢ i ksztaltowanie sie
poziomu cen surowcow, sytuacja geopolityczna. Pogarszajgca sie  sytuacja
makroekonomiczna z reguly wptywa negatywnie na rynkowa wycene akcji.

Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty udziatowe bierze pod
uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomlcznq w poszczegdlnych krajach
regionach i na $wiecie. -

Ryzyko zmiany regulacji prawnych dotyczacych funkcjonowania Funduszu i spéiek

Dla wynikéw dziatania Funduszu istotne jest, aby warunki prawne dotyczace funkcjonowania
funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz spotek handlowych nie ulegly pogorszeniu w
okresie trwania Funduszu. Dotyczy to w szczegélnosci limitdw inwestycyjnych, dostepnych
kategorii lokat, zasad opodatkowania oséb prawnych, kosztéw transakcji, stosowanych zasad
wyceny oraz obcigzen przewidzianych dla funduszy inwestycyjnych zamknietych i spotek
handlowych. Zmiany obowigzujgcych zasad na niekorzy$¢ Funduszu lub spdtek mogag
spowodowa¢ utrudnienie dziatalnosci Funduszu lub spdtek, zmniejszenie optacalnosci
lokowania aktywow Funduszu w okreslone kategorie lokat lub natozyé na Fundusz lub spéiki
dodatkowe obowigzki.

Ryzyko zmiany regulacji podatkowych dotyczacych Funduszu i spétek

Pomimo, ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od osob prawnych, moze
podlega¢ obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywdw w spétki z siedzibg
poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Takie Ilokaty Funduszu mogg podlegaé
opodatkowaniu wynikajgcemu z przepisébw prawa panstwa siedziby emitenta papierow
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz
dotozy staran, by przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy dysponowad
informacjami co do opodatkowania takiej inwestycji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania
dziatalnosci 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, mogg
mie¢ negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Fundusz. tzn. zmniejszy¢é Warto§¢ Aktywow
Netto. Z kolei zmiany w przepisach podatkowych, dotyczacych inwestycji w fundusze
inwestycyjne, mogg przyczyni¢ si¢ do zwiekszenia obcigzenia podatkowego Uczestnikow
Funduszu, co wptynie na zmniejszenie optacalnosci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stopy procentowej

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

W odniesieniu do inwestycji Funduszu ryzyko stopy procentowej polega na mozliwoséci zmiany
oprocentowania zaciggnietych przez Fundusz i kredytéw i pozyczek. Zmiana kosztow
kredytow i pozyczek moze przektada¢ sie na zmiane struktury kosztéw Funduszu. W
przypadku znaczacego wzrostu rynkowych stép procentowych Fundusz bedzie zobowigzany
do ponoszenia wyzszych kosztow finansowych z tytutu obstugi zad&uzenia CO moze
negatywnie wptyna¢ na osiggane stopy zwrotu z inwestycji i prze&ozyc sie¢ na Warto¢
Aktywow Netto na Certyflkat

Ryzyko inflacji
Uczestnicy Funduszu winni uwzglednia¢ ryzyko spadku sity nabywczej srodkéw pienieznych
zainwestowanych w Certyfikaty. Istnienie inflacji powoduje, ze osiagnieta przez Uczestnika
realna (z uwzglednieniem inflacji) stopa zwrotu z inwestycji w Certyfikaty moze by¢ lstotme
rézna od nominalnej stopy zwrotu (bez uwzgledniania inflacji).



Ryzyka zwigzane z uczestnictwem w Funduszu

Ryzyko nieosiggniecia 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 Aktywow 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 Uczestinik bedzie zobowigzany do zaplaty podatku
dochodowego, co obnizy uzyskang przez uczestnika wielkos¢ stopy zwrotu. -

Z uwagi na fakt, iz ceny Certyfikatow na rynku regulowanym mogg charakteryzowac sie duza
zmiennoécia, uzyskana stopa zwrotu zalezy w duzej mierze od konkretnych dat nabycia i
sprzedazy Certyfikatow. Cena Certyfikatow na rynku regulowanym w krotkim i $rednim
horyzoncie moze nie by¢ skorelowana z Wartoscig Aktywow Netto na Certyfikat.

Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej uczestnictwa w Funduszu Inwestorzy
powinni zwrdcic szczegbing 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 opierajgcg sie o lokowanie aktywdw w akcje i
instrumenty o podobnym charakterze denominowane w walucie ‘obcej, oprocz ryzyka
zwigzanego ze zmienno$cig notowan instrumentéw wchodzgcych w skiad portfela Funduszu,
w tym w szczegdlnosci 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 sg denominowane papiery wartosciowe wchodzace w skitad
portfela inwestycyjnego Funduszu. W konsekwencji, Inwestor powinien rozwazy¢, czy jest
sktonny - zaakceptowac przejsciowy, nawet znaczny spadek wartosci swojej inwestycji w
Certyfikaty oraz czy jest skionny ponies¢ ryzyko poniesienia straty wskutek ulokowania
Srodkow w Funduszu.

Ryzyko wyboru Funduszu niezgodnego z profilem inwestora

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem niedoszacowania wiasnej awersji do ryzyka,
co moze skutkowa¢ sprzedazg Certyfikatow po cenie nieodzwierciedlajacej wczesniejszych
oczekiwan Uczestnika. Powyzsze oznacza, ze w przypadku niekorzystnej zmiany ceny
Certyfikatéw na rynku regulowanym Uczestnik dokona sprzedazy Certyfikatdw, kierujac sie nie
perspektywami diugoterminowymi swojej lokaty w Fundusz, lecz dotychczas uzyskang stopg
zwrotu z inwestyciji.

4. Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego:

4.1.

4.2.

- 4.3,

Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego.

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

Opis giéwnych cech stosowanych w przedsigbiorstwie emitenta, systeméw kontroli
wewnetrzne] i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzqdzama

- sprawozdaii finansowych i skonsolidowanych sprawozdait finansowych.

Sprawozdanie sporzgdzane jest przez wyznaczonego pracownika Zespotu Wyceny
Funduszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.; a nastgpnie weryfikowane
przez Kierownika Zespotu Wycen  Funduszy. Sprawozdanie finansowe podlega takze
weryfikacji i akceptacji przez osobe odpowiedzialng za prowadzenie ksigg rachunkowych

) Funduszu

Wskazame akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub poérednio znaczne pakiety
akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
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4.4.

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby glos6w z nich wynikajacych i ich
procentowego udziatu w ogélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu.

Nie dotyczy.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papier6w wartosciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnief.

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczeri odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okre$lonej czesci lub liczby
glos6w, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy,
zgodnie z ktérymi, przy wspéipracy spétki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami
warto$ciowymi sa oddzielone od posiadania papieréw warto$ciowych.

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczeri dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci
papieréw wartosciowych Funduszu.

Mozliwo$¢ zbywania i zastawiania Certyfikatow przez Uczestnika Funduszu na rzecz osdb
trzecich zgodnie z postanowieniami Statutu Funduszu nie podlega zadnym ograniczeniom.

Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawniefi, w szczegblnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie
certyfikatow inwestycyjnych.

Towarzystwo zarzgdza Funduszem oraz podejmuje w tym zakresie wszelkie decyzje.

Zgodnie ze Statutem Towarzystwa Prezesa Zarzadu Towarzystwa powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza, Wiceprezesa oraz pozostatych czionkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza na wniosek Prezesa Zarzadu.

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

Kazdy z cztonkéw Zarzadu moze zosta¢ odwotany ze swej funkeji przed uptywem kadencii.
Mandat czlonka Zarzadu wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu.

Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec os6b trzecich w sposéb okreslony dla
reprezentacji Towarzystwa w jego Statucie. Do reprezentowania Towarzystwa upowaznieni
sg;

- Prezes Zarzadu Towarzystwa — samodzielnie,

- dwaj cztonkowie Zarzadu Towarzystwa dziatajgcy facznie,

- jeden cztonek Zarzgdu Towarzystwa dziatajgcy facznie z prokurentem.

Sktad osobowy wyzej wymienionych organéw podany zostat w punkcie 4.10.

Opis zasad zmiany statutu Funduszu.

Zasady zmiany Statutu Funduszu zostatly 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. Spos6b dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci 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.

4.10. Skiad osobowy i zmiany w skladzie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych Fundusz w
ciagu ostatniego roku obrotowego, opis dzialania organéw zarzadzajacych,
nadzorujacych lub administrujacych emitenta oraz ich komitetéw.

Na dzien podpisania sprawozdania Zarzad Towarzystwa dziata w skiadzie:
Pan Jacek Marcinowski — Prezes Zarzadu,

Pan Krzysztof Cztapowski — Cztonek Zarzadu,

Pani Wanda Rogowska — Czionek Zarzadu Delegowany z Rady Nadzorcze;j.

W okresie od 1 stycznia 2010 roku do 5 wrzesnia 2010 roku dziatat w skiadzie:
Pan Krzysztof Samotij — Prezes Zarzadu,
Pan Krzysztof Cziapowski — Czionek Zarzadu.

W okresie od 6 wrzesnia 2010 roku do 6 grudnia 2010 roku Zarzad Towarzystwa dziatat w
skiadzie:

Pan Krzysztof Samotij — Prezes Zarzadu,

Pan Krzysztof Czlapowski — Czionek Zarzadu,

Pani Wanda Rogowska — Czionek Zarzadu Delegowany z Rady Nadzorcze;.

W dniu 7 grudnia 2010 roku Zarzad Towarzystwa dziatat w skfadzie:
Pan Krzysztof Samotij — Prezes Zarzadu,
Pan Krzysztof Cztapowski — Czionek Zarzadu.

W okresie od 8 grudnia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku Zarzad Towarzystwa dziatat w
sktadzie:

Pan Krzysztof Samotij — Prezes Zarzadu,

Pan Krzysztof Cztapowski — Czionek Zarzadu,

Pani Wanda Rogowska — Czionek Zarzadu Delegowany z Rady Nadzorczej.

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

W okresie od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 marca 2010 roku funkcje osoby
podejmujacej decyzje inwestycyjne dotyczace lokat Funduszu petnit pan Btazej Bogdziewicz.

W okresie od dnia 1 kwietnia 2010 roku do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego
Funduszu, funkcje osoby podejmujgcej decyzje inwestycyjne dotyczace lokat Funduszu petnit
pan Jacek Grel.

Zarzad BZ WBK Asset Management Spétka Akcyjna od dnia 1 stycznia 2010 roku do
31 grudnia 2010 roku dziatat w skiadzie:

Pan Krzysztof Grzegorek — Prezes Zarzadu,

Pan Krzysztof Czlapowski — Czionek Zarzadu,

Pan Michat Zimpel — Czlonek Zarzadu.

Z uwagi na to, ze Towarzystwo zlecito zarzadzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu
spoétce BZ WBK Asset Management Spotka Akcyjna, Czitonkowie jej Zarzadu rowniez sg

~ osobami zarzadzajgcymi Funduszem w rozumieniu § 2 ust. 1 pkt 30 d) Rozporzgdzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku - w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznania za
rownowazne informacji wymaganych  przepisami. prawa panstwa niebedacego. panstwem
czionkowskim (Dz. U. Nr 39, poz. 259).
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W okresie od 1 stycznia 2010 roku do 5 lutego 2010 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa
dziatata w skfadzie:

Pan Justyn Konieczny — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Pani Wanda Rogowska — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

Pan Krzysztof Grzegorek — Czionek Rady Nadzorczej,

Pan Piotr Bodyt-Szymala — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Michat Zimpel -~ Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W okresie od 6 lutego 2010 roku do 10 lutego 2010 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa
- dziatata w skiadzie: .

Pan Justyn Konleczny Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Pani Wanda Rogowska — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

Pan Piotr Bodyt-Szymala — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Michat Zimpel — Cztonek Rady Nadzorczej.

W okresie od 11 lutego 2010 roku do 26 sierpnia 2010 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa
dziatata w skiadzie:

Pan Justyn Konieczny — Przewodniczacy Rady Nadzorcze;j,

Pani Wanda Rogowska — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

Pan Piotr Bodyt-Szymala — Cztonek Rady Nadzorczej.

W okresie od 27 sierpnia 2010 roku do 5 wrzesénia 2010 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa
dziatata w sktadzie:

Pan Justyn Konieczny — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Pani Wanda Rogowska — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

Pan Piotr Bodyt-Szymala — Czionek Rady Nadzorczej,

Pan Mateusz Morawiecki — Cztonek Rady Nadzorczej.

W okresie od 6 wrzesnia 2010 roku do 6 grudnia 2010 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa
dziatata w skiadzie:

Pan Mateusz Morawiecki — Przewodniczacy Rady Nadzorcze;j,

Pan Justyn Konieczny — Czlonek Rady Nadzorcze;j,

Pani Wanda Rogowska — Cztonek Rady Nadzorczej delegowany do czasowego petnienia
funkcji Czionka Zarzadu,

Pan Piotr Bodyt-Szymala — Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 7 grudnia 2010 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa dziatata w skiadzie:
Pan Mateusz Morawiecki — Przewodniczgcy Rady Nadzorcze;j,

Pan Justyn Konieczny — Cztonek Rady Nadzorcze;j,

Pani Wanda Rogowska — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Piotr Bodyl-Szymala — Czlonek Rady Nadzorczej.

W okresie od 8 grudnia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa
dziatata w skiadzie:
Pan Mateusz Morawiecki — Przewodniczacy Rady Nadzorcze;j,
Pan Justyn Konieczny — Czionek Rady Nadzorczej,
Pani Wanda Rogowska — Cztonek Rady Nadzorczej delegowany do czasowego petnienia
funkcji Cztonka Zarzadu,

- Pan Piotr Bodyt-Szymala — Czlonek Rady Nadzorczej.

5. Wskazanie postepowarn toczacych sie przed sadem, organem w%aéclwym dla postepowania
arbltrazowego Iub organem administracji publicznej.

W okresie objetym raportem nie toczyly sie zadne postepowania sadowe, arbitrazowe badz
postepowania przed organami administracji publicznej, ktérych strong bytby Fundusz.
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6.

informacje, z uwzglednieniem specyfiki dziatalno$ci Funduszu.

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

Informacje o podstawowej dziataino$ci Funduszu.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym 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 dzierh dwudziesty dziewigty grudnia dwa tysigce siedemnastego roku
(29.12.2017 r.). Decyzjg Zarzadu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. okres
dziatalnosci Funduszu moze zostaé skrécony lub przedtuzony o okresy wskazane w Statucie
Funduszu. o C : ' :

Fundusz dziata w imieniu wiasnym i na wiasny rachunek. Przedmiotem dziatalnosci jest
lokowanie srodkow w okreslone w Statucie aktywa w okreslony w Statucie sposab.

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

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 sposob szczegotowy we
wprowadzeniu do sprawozdania finansowego.

Informacje o umowach znaczacych dia dzialaino$ci Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie byly zawierane zadne znaczgce umowy.

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

Fundusz dziata w oparciu o Ustawe o funduszach inwestycyjnych, w my$l ktérej Fundusz nie
jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajgcego, ani od osoby posiadajgcej
bezposrednio lub posrednio wigkszo$¢ gloséw w zgromadzeniu inwestorow. Wszelkie
powigzania organizacyjne Funduszu z innymi podmiotami wynikajg bezposrednio z
przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Gtéwne inwestycje Funduszu zostaty
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
zalezna z podmiotami powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich
kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji.

Nie miaty miejsca.

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

Nie dotyczy. Fundusz nie zaciaga{' poZyczék ani kredytow.
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6.7.

6.8.

6.9.

6.10.

6.11.

6.12.

6.13.

6.14.

Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci

ze szczegb6lnym 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 szczegélnym uwzglednieniem poreczenn i gwarancji udzielonych
jednostkom powigzanym Funduszu.

Nie dotyczy.

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

Nie miaty miejsca.

Objasnienie réznic pomiedzy 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
szczeg6lnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowiagzan
oraz okreSlenie ewentualnych zagrozen i dzialai, jakie Fundusz podjat lub zamierza
podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Zobowigzania Funduszu wynikajg z zawieranych transakcji rynkowych i regulowane sg na
biezgco. Fundusz nie zaciggat kredytow ani pozyczek.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzeii inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych,
w poréwnaniu do wielkos$ci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Wielkos¢ aktywdw Funduszu nie ma istotnego wptywu na sposéb inwestowania $rodkéw.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dzialalnosci za
rok obrotowy, z okre$leniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen
na osiagniety wynik.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia nietypowe, majace wplyw na wynik
Funduszu. Wszelkie czynniki wptywajace na osiggniety wynik zostaty okreslone w punkcie 2.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dia rozwoju
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalno$ci Funduszu co najmniej do korica
roku obrotowego nastepujgcego po roku obrotowym, za kiéry sporzadzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem
elementow strategii rynkowej przez niego wypracowanej.

Rozwdj Funduszu zalezy w gtdwnej mierze od wielkosci aktywdw zgromadzonych w portfelu
inwestycyjnym Funduszu. Sytuacja Funduszu zalezy od ksztattowania sie rynkowych cen
akcji spotek, w ktore lokuje swoje aktywa. Oprécz czynnikéw natury fundamentalnej na ceny
papierow wartosciowych wplywa takze nastawienie inwestoréw do rynku akcji, a w
szczegoinosci do rynku akcji w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Najwazniejsze
czynniki natury fundamentalnej to sytuacja gospodarcza na $wiecie i w panstwach regionu
oraz sytuacja finansowa poszczegoélnych spétek, w ktérych Fundusz lokuje swoje aktywa.
Ostatnie miesigce przyniosty dalszg poprawe sytuacji- gospodarczej oraz wzrost wynikow
finansowych przedsiebiorstw. Jednak wyzwania na rok 2011: zadiuzenie - sektora
publicznego, opanowanie rosngcej inflacji powodujg, iz bardzo istotny jest wybor wiasciwych
spotek do portfela. Fundusz bedzie inwestowat w akcje tych spotek, ktore zostang ocenione
jako niedowartosciowane, majgc na uwadze przede wszystkim diugoterminowy horyzont
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inwestycyjny. Fundusz bedzie ograniczat ryzyko giéwnie poprzez dywersyfikacje, w tym
branzowg i geograficzna. .

6.15. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego
grupa kapitatowa.

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

6.16. Wszelkie umowy zawarte migedzy Funduszem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace .
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
polaczenia emitenta przez przejecie.

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

6.18. Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie dotyczy.
6.19. Informacje o systemie kontroli programoéw 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 iacznej wysokos$ci
wynagrodzenia , wynikajacego z umowy.

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

Wynagrodzenie KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig za badanie
sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy sie z dniem 31 grudnia 2009 r.
wyniosto 17 000 zt netto (na podstawie umowy o badanie sprawozdama Funduszu z dnia 14
lipca 2009 roku).

W dniu 14 stycznia 2011 roku Towarzystwo zawarfo z KPMG Audyt Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spétka komandytowa umowe o badanie sprawozdania finansowego
Funduszu za za rok obrotowy konczacy sie z dniem 31 grudnia 2010'r.

Wynagrodzenie KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spoétka
~ komandytowa za rok obrotowy kohczqcy sie z dniem 31 grudma 2010 r. wyniosto 17 000 zt
" netto.

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

Do najwiekszych inwestycji, ktérych Fundusz dokonat w roku 2010 nalezaty zakup akciji
spotek: Wienerberger AG, Dogus Otomotiv AS, Celebi Hava Services AS.
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W roku 2010 roku w wyniku zawartych transakcji oraz zmian cen rynkowych akcji alokacja
Funduszu w akcje nastepujgcych spdtek istotnie wzrosta: Wienerberger AG, Dogus Otomotiv
AS, Celebi Hava Services AS.

W omawianym okresie w wyniku zawartych transakcji oraz zmian cen rynkowych akcji
alokacja Funduszu w akcje nastepujacych spoétek istotnie spadia: Erste Bank AG, Vienna
Insurance Group AG, OMV AG.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania spotki kwalifikowane jako spéiki publiczne notowane
na rynku NewConnect znajdujace sie w portfelu to: Euro-tax.pl S.A.

8. Oméwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza
dzialani zwiazanych z realizacjg jego celu.

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

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jacek Marcinowski Krzysztof CztapowskKi Wanda Rogowska
Prezes Zarzgdu Czionek Zarzadl Czlonek Zarzadu

Poznan, dnia 4 kwietnia 2011 r.
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BZ WBHK Towarzystwo Funduszy Inwe
il Wolnescl 16, 61-139 Poznan

telefon: (+48) 6185573 22

fan:(+481 6185573 21

ycuinych S.A

OSWIADCZENIE ZARZADU

Prawdziwos¢ i rzetelnosé prezentowanych sprawozdan

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., informacje
finansowe oraz dane poréwnywalne zaprezentowane w rocznym sprawozdaniu finansowym Arka BZ
WBK Akeji Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego zostaly
sporzadzone zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlaja w sposob prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej
Europy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego oraz osiggnigty 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 okresie od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku.

Wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania
finansowego Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego, zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy
badania sprawozdania funduszu, speili warunki konieczne do sporzadzenia bezstronnej i niezaleznej
opinii z badania, zgodnie z wasciwymi przepisami prawa polskiego.

W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jagek Marcinowski Wanda Rogowska Krzysztof Czlapowski
P r,ézes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
~
& Y

Data: 4 kwietnia 2011 r.

www.arka.pl

BZ WEBK TFi S.A. z siedziba w Poznanit
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ING

Warszawa, dnia 04 kwietnia 2011 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycp § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowodei funduszy
inwestycyjnych (DZ. U. z 2007r. Nr. 249 poz 1859) - ING Bank Slaski S.A. pehniacy
obowiazki depozytariusza dla Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy
Funduszu Inwestycyjnego Zamknictego (zwanego dalej ,,Funduszem™) oswiadeza, ze dane
dotyczace standéw aktywdw, w tym w szczepolnodei aktywow zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytkdéw z tych aktywow
przedstawionych w sprawozdanin finansowym Funduszu za okres od 0l styecznia 2010

roku do 31 grudnia 2010 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Za ING Bank Slaski S.A.
PR P b e £ Y
N A S ‘ Creartasnentn e Rynitv Finansovwyel
Phepantiayie sy dhes PRy | Kien 0w igatesicanycly
ENL | o gyt ’
o Stawomir Trapszo
ARG Anuslewicy
ING BANK SLASKI Spotka Akcyina MIF 634-013-54-73 Kapital zakladowy — 130 100 000.00 2
ul. Sokolska 34. 40-086 Katowice KRE 5459 Kapital wplacony — 130 100 000,00 21

tel, (32) 357 70 00 Sud Rejonowy w Katowicach
www,ing.pl
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