
ARKABZWBK 
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENT A 
Z PRZEGLJ\DU ORAZ POLROCZNE POLJ\CZONE 

SPRA WOZDANIE FINAN SO WE ZA OKRES OD 
1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

r!.) 2013 KPMG Audyt sp{Hka z ograniczon(! odpowiedzialnoSci<! sp.k. jest polsk'! sp61k'! komandytow'! i czlonkiem sieci KPMG 
skladaj'!cej si~? z niezalei:nych sp6lek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego \Vszelkie prawa zastrzezone 



RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
Spofka z ograniczonct 
odpowiedzialnoscill sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

POL~CZONEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 
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Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl(!d zal(!czonego p6hocznego pol(!czonego sprawozdania finansowego 
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzib£! w Poznaniu przy Placu Wolnosci 
16 (,Fundusz"), na kt6re sklada siy: wprowadzenie do pol(!czonego sprawozdania finansowego, 
pol(!czone zestawienie lokat oraz pol(!czony bilans sporz(!dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
pol(!czony rachunek wyniku z operacji, pol(!czone zestawienie zmian w aktywach netto za okres 
szesciu miesi((cy koncz(!cy sit( tego dnia (,,p6lroczne pol(!czone sprawozdanie finansowe"). 

Zarz(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz(!dzenie i rzeteln£! prezentacj(( powyzszego p6lrocznego pol(!czonego sprawozdania 
finansowego, sporz(!dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) 
oraz wydanych najej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi(!ZUj(!cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego pol(!czonego 
sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl(!d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl(!d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdm1 
finansowych/skr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow(! Rad(( Bieglych Rewident6w oraz 
Mi((dzynarodowego Standardu Uslug Przegl(!du 241 0 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki. Przegl(!d 
p6lrocznego pol(!czonego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksi((gowosc Funduszu oraz 
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl(!du. Zakres i metoda przegl(!du 
istotnie r6zni sit( od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz 
Mi((dzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, 
ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac zidentyfikowane w 
przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o zal(!czonym p6lrocznym 
pol(!czonym sprawozdaniu finansowym. 

Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl(!d nie wykazal niczego, co pozwalaloby S(!dzic, iz zal(!czone 
p6lroczne pol(!czone sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj(!tkowej i finansowej Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego 
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Otwartego na dzien 30 czerwca 2014 roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy 
konCZ£!CY sit( tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi(!zUj(!cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okrdlonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej 
podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi(!Zuj(!cymi przepisami prawa. 

!nne kwestie 

Do p6lrocznego pol(!czonego sprawozdania tinansowego Funduszu zal(!czono p6lroczne 
jednostkowe sprawozdania tinansowe, za okres szesciu miesiycy koncz(!cy sit( 30 czerwca 2014 
roku z raportami niezaleznego bieglego rewidenta z przegl(!du nast((puj(!cych Subfunduszy: 

Arka BZ WBK Akcji, 

2 Arka BZ WBK Energii, 

3 Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

4 Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

5 Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

6 Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

7 Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

8 Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

9 Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

I 0 Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

II Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

12 Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon£! odpowiedzialnosci(! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 
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BZ WBK Towarzvstwo Funduszv IUlfJBSlVCViDVCh S.A. 
pl. Wolnosci 16.61-739 Poznan 
teleton: [+481 6185573 22 
taks: l+481 6185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 
z p6Zniejszymi zmianami) oraz rozporz<tdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia polqczone sprawozdanie finansowe funduszu Arka 
BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku, kt6re 
obejmuje: 

I. Wprowadzenie do polqczonego sprawozdania finansowego. 

2. Pol<tczone zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazuj<tce skladniki lokat funduszu 
w wysokosci 7 803 762 tys. zL 

3. Polqczony bilans funduszu sporZ<tdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
7 836 899 tys. zL 

4. Polqczony rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy 
dodatni wynik z operacji w kwocie 129 586 tys. zL 

5. Pol<tczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku 

wykazuj<tce zwi~kszenie wartosci aktyw6w netto funduszu w wysokosci 323 770 tys. zL 

Jacek Marcinowski 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 

www.arka.pl 

Grzegorz Borowski 

Czlonek Zarz<tdu 

Marlena Janota 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZWBK 

Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

za okres 
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Zalqcznikami do niniejszego sprawozdania finansowego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego Sq 
sprawozdania jednostkowe subfunduszy: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

- - - - - -
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Wprowadzenie 

I. lnformacje o Funduszu 

Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty (Arka BZ WBK FlO). 

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepis6w Ustawy z dnia 

27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych. 

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sa,dowym 

Siedziba sa,du: 

Data: 

Numer rejestru: 

Utworzenie Funduszu 

Sa,d Okr~gowy w Warszawie 

VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 

Rejestr Funduszy lnwestycyjnych 

26 listopada 201 0 r. 

RFi589 

Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty rozpocza,l dzialalnosc w dniu 26 listopada 2010 roku. 

Fundusz powstal z przeksztalcenia nast~puja,cych funduszy inwestycyjnych otwartych: 

1. Arka BZ WBK Akcji Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

2. Arka BZ WBK Zr6wnowazony Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

3. Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

4. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

5. Arka BZ WBK Obligacji Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

6. Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz lnwestycyjny Otwarty (obecnie: Arka BZ WBK Akcji Tureckich) 

7. Arka BZ WBK Energii Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegaja,ce przeksztalceniu staly si~ subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz 

lnwestycyjny Otwarty. 

Przeksztalcenie funduszy inwestycyjnych otwartych wymienionych powyzej w jeden fundusz inwestycyjny otwarty 

z wydzielonymi subfunduszami pod nazwa, Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty odbylo si~ za zgoda, Komisji Nadzoru 

Finansowego z dnia 15 pazdziernika 2010 roku. 

W dniu 26 listopada 2010 roku Sa,d Okr~gowy w Warszawie VII Wydzial Cywilny Rejestrowy dokonal wpisu funduszu Arka BZ 

WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem 589. 

Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaly wykreslone fundusze inwestycyjne otwarte podlegaja,ce 

przeksztalcen i u. 

W dniu 13 maja 2011 roku Sa,d Okr~gowy w Warszawie VII Wydzial Cywilny Rejestrowy dokonal wykreslenia Arka BZ WBK 

Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FlO, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FlO oraz Arka BZ WBK Obligacji 

Europejskich FlO z rejestru funduszy inwestycyjnych oraz wpisu subfunduszy Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej 

Euro(Jy, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych oraz Arka BZ WBK Obligacji Europejskich wydzielonych w funduszu Arka 

BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym do rejestru funduszy inwestycyjnych. Przeksztalcenie funduszy inwestycyjnych 

otwartych wymienionych powyzej odbylo si~ za zgoda, Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 16 marca 2011 roku. 

W dniu 28 maja 2011 roku subfundusz Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy zmienil nazw~ na Arka BZ WBK Akcji Tureckich. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka 13Z 1/IBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

W dniu 6 lutego 2012 roku, w zwig_zku ze zmianami w polityce inwestycyjnej, nastqpila zmiana nazwy subfunduszu Arka BZ 

WBK Obligacji na Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych. Szczeg61owy opis polityki inwestycyjnej subfunduszu znajduje si~ 

w punkcie II ,lnformacje o Subfunduszach Arka BZ WBK FlO". 

W dniu 10 lutego 2012 roku zostaly utworzone kolejne Subfundusze funduszu Arka BZ WBK FlO, a mianowicie Subfundusz 

Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych i Subfundusz Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

Fundusz Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty zostal utworzony na czas nieokreslony. 

II. lnformacje o Subfunduszach Arka BZ WBK FlO 
Na dzier'l sporzqdzenia sprawozdania finansowego w ramach funduszu Arka BZ WBK FlO wyodr~bnionych bylo dwanascie 

Subfunduszy: 

1. Arka BZ WBK Akcji, 

2. Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

3. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

4. Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

5. Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

6. Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

7. Arka BZ WBK Energii, 

8. Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

9. Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

10. Ark a BZ WBK Obligacji Europejskich, 

11. Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

12. Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Akcji 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych 

lokat. Fundusz nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu 

i, odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem akcji i lokuje co najmniej 66% (szescdziesiqt szesc procent) swoich aktyw6w w akcje 

i instrumenty finansowe o podobnym charakterze. Wyb6r akcji do portfela nast~puje w oparciu o analiz~ fundamentalnq. 

4. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje co najmniej 66% (szescdziesiqt szesc procent) swoich aktyw6w 

w aktywa krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje si~: 

(1) instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z siedzibq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

(2) naleznosci wyrazone w walucie polskiej, 

(3) srodki pieni~zne na rachunkach prowadzonych w walucie polskiej. 

5. Subfundusz maze zawierac umowy, kt6rych przedmiolem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

4 



P6/roczne sprav;ozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Zr6wnowazony 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz 

nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje nie wi~cej nii: 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktyw6w w 

aktywa inne nii: krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje si~: 

(1) instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z siedzibq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

(2) naleznosci wyrazone w walucie polskiej, 

(3) srodki pieni~i:ne na rachunkach prowadzonych w walucie polskiej. 

4. Subfundusz jest subfunduszem typu zr6wnowai:onego. Udzial akcji i instrument6w o podobnym charakterze w aktywach 

Subfunduszu b~dzie wahal si~ w zakresie od 30% (trzydziestu procent) do 70% (siedemdziesi~ciu procent) aktyw6w 

Subfunduszu. 

5. Przy ustalaniu udzial6w akcji, dlui:nych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego w aktywach 

Subfunduszu b~dq brane pod uwag~ w szczeg61nosci czynniki warunkujqce sytuacj~ na rynkach akcji oraz ksztaltowanie 

si~ i perspektywy rentownosci dluznych papier6w wartosciowych. Wyb6r akcji do portfela Subfunduszu nast~puje gl6wnie 

w oparciu o analiz~ fundamentalnq. 

6. Subfundusz moi:e zawierac umowy, kt6rych przedmiotem sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym nii: Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz 

nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje nie wi~cej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktyw6w w 

aktywa inne niz krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje si~: 

(1) instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z siedzibq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

(2) naleznosci wyrazone w walucie polskiej, 

(3) srodki pieni~i:ne na rachunkach prowadzonych w walucie polskiej. 

4. Przy ustalaniu udzial6w akcji, dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego w aktywach 

Subfunduszu b~dq brane pod uwag~ w szczeg61nosci czynniki warunkujqce sytuacj~ na rynkach akcji oraz ksztaltowanie 

si~ i perspektywy rentownosci dluznych papier6w wartosciowych. Wyb6r akcji do portfela Funduszu nast~puje gl6wnie 

w oparciu o analiz~ fundamentalnq. 

5. Subfundusz inwestuje aktywa gl6wnie w dlui:ne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego. Dob6r lokat dla tej 

cz~sci aktyw6w ma na celu osiqgni~cie mozliwie wysokiej stopy zwrotu w srednim i dlugim horyzoncie czasowym, przy 

minimalizacji ryzyka niewyplacalnosci emitenta. 

6. Nie wi~cej nii: 40% (czterdziesci procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu jest inwestowane jest w lokaty inne nii: wskazane 

w ust. 5. 

7. Nie wi~cej niz 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu jest lokowane w akcje, instrumenty 

o podobnym charakterze oraz jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych maja,cych siedzib~ na 
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terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa 

emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_, o kt6rych mowa wart. 75 ust. 1 pkt (1)-(3) 

Statutu. 

8. Subfundusz lokuje nie wi~cej niz 10% (dziesi~c procent) aktyw6w w papiery wartosciowe denominowane w jednej walucie 

obcej, innej niz waluta polska lub euro. 

9. Subfundusz maze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem sq_ papiery wartosciowe i prawa majq_tkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzq_dzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu 

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktyw6w Subfunduszu. Fundusz nie gwarantuje 

osiq_gni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest zorientowany gl6wnie na nabywanie dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego 

emitowanych, por~czanych lub gwarantowanych przez podmioty o najwyzszej wiarygodnosci. Za takie uwazac nalezy: 

(1) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego emitowane, por~czane lub gwarantowane przez: 

a. Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski; 

b. panstwa nalezq_ce do OECD oraz mi~dzynarodowe instytucje finansowe, kt6rych czlonkiem jest 

Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezq_cych do OECD; 

c. podmioty posiadajq_ce w dniu zawarcia transakcji nabycia emitowanych przez nie papier6w wartosciowych 

rating wyzszy lub r6wny ratingowi Rzeczypospolitej Polskiej w walucie obcej nadany przez co najmniej jednq_ 

z nast~pujq_cych agencji ratingowych: Standard&Poors, Fitch lub Moody's; 

(2) listy zastawne. 

tq_czny udzial w aktywach Subfunduszu papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego innych niz nalezq_cych do 

powyzszych kategorii b~dzie nie nizszy niz 30% (trzydziesci procent). 

4. Subfundusz lokuje swoje aktywa wylqcznie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego denominowane w 

walucie polskiej oraz w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego denominowane w walucie obcej, pod 

warunkiem zawarcia transakcji ograniczajqcych ryzyko zmiany kursu walut zwiqzane z takimi lokatami. 

5. Subfundusz lokuje nie wi~cej niz 30% (trzydziesci procent) aktyw6w w papiery wartosciowe emitowane przez podmioty 

majqce siedzib~ poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej. 

6. Subfundusz maze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

7. Subfundusz nie b~dzie lokowal aktyw6w Subfunduszu w akcje. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (do 5 lutego 2012 r. Arka BZ WBK Obligacji) 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiqganie przychod6w z lokat netto Subfunduszu. Fundusz nie gwarantuje 

osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wart0$6 aktyw6w Subfunduszu i. 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje gl6wnie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego 

denominowane w walucie polskiej. 
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4. Nie wi~cej nii: 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktyw6w Subfundusz maze lokowac w papiery wartosciowe i 

instrumenty rynku pieni~znego denominowane w walucie innej nii: waluta polska. 

5. Subfundusz lokuje nie wi~cej r;iz 10% (dziesi~c procent) aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego 

denominowane w jednej walucie, innej niz waluta polska. Udzial w aktywach Subfunduszu lokat denominowanych w danej 

walucie oznacza efektywnq ekspozycj~ Subfunduszu na zmiany kursu danej waluty przy uwzgl~dnieniu stosowanych 

instrument6w pochodnych i zobowiqzar'l Subfunduszu. 

6. Subfundusz jest Subfunduszem dlui:nym skarbowym zorientowanym na inwestycje w dluzne papiery wartosciowe 

emitowane, por~czane lub gwarantowane przez: Narodowy Bank Polski, Skarb Par'lstwa lub Par'lstwa Czlonkowskie. Udzial 

lokat innych niz wskazane w zdaniu poprzednim nie maze przekroczyc 20% (dwudziestu procent) aktyw6w Subfunduszu. 

7. Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrolu przy jednoczesnym minimalizowaniu 

ryzyka zwiqzanego z niewyplacalnosciq emitenta i ryzyka ograniczonej plynnosci i przy akceptacji ryzyka stop 

procentowych. 

8. Subfundusz nie b~dzie lokowal aktyw6w Subfunduszu w akcje. 

9. Subfundusz maze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Akcji Tureckich 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz 

nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest regionalnym subfunduszem akcji rynku tureckiego i lokuje swoje aktywa w akcje i instrumenty finansowe o 

podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery 

wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe odpowiadajqce prawom wynikajqcym z akcji, wyemitowane na 

podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego) wyemitowane przez podmioty z siedzibq na terytorium Turcji. 

4. Nie wi~cej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktyw6w Subfundusz maze inwestowac w lokaty inne niz wskazane 

w pkt 3. 

5. Subfundusz moi:e lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) aktyw6w w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych oraz 

tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wsp61nego inwestowania, kt6re Sq, zgodnie z ich politykq 

inwestycyjnq, uprawnione do lokowania co najmniej 50% (pi~cdziesi~ciu procent) swoich aktyw6w w akcje i instrumenty 

finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne 

zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe odpowiadajqce prawom wynikajqcym z akcji, 

wyemitowane na podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego). 

6. lnwestycje Subfunduszu w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego mogq stanowic nie wi~cej niz 34% 

(trzydziesci cztery procent) aktyw6w Subfunduszu. 

7. Wyb6r instrument6w finansowych do portfela nast~puje gl6wnie w oparciu o: 

(1) analiz~ fundamental net- w odniesieniu do akcji i instrument6w finansowych o podobnym charakterze, 

(2) analiz~ ksztaltowania si~ historycznych st6p zwrotu - w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania, 

(3) perspektywy uzyskania mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwiqzanego z 

niewyplacalnosciq emitenta i ryzyka ograniczonej plynnosci i przy umiarkowanej akceptacji ryzyka stop 

procentowych- w odniesieniu do dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego. 
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8. Subfundusz maze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Energii 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz 

nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem sektorowym, globalnym subfunduszem akcji i lokuje co najmniej 66% (szescdziesiql szesc 

procent) swoich aktyw6w w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty 

subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe 

odpowiadajqce prawom wynikajqcym z akcji, wyemitowane na podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub 

obcego). 

4. Subfundusz b~dzie lokowal co najmniej 66% (szescdziesiqt szesc procent) aktyw6w w akcje i instrumenty o podobnym 

charakterze, wyemitowane przez podmioty, kt6rych przedmiotem lub jednym z podstawowych przedmiot6w dzialalnosci 

jest: 

(1) produkcja, transmisja, dystrybucja, import i eksport energii elektrycznej, w szczeg61nosci pochodzqcej z w~gla, ropy 

naftowej, gazu, wiatru, biomasy, slorica i uranu, 

(2) poszukiwanie, wydobycie i przetwarzanie nosnik6w energii elektrycznej, a w szczeg61nosci ropy naftowej, w~gla, 

gazu i uranu, 

(3) eksploatacja rurociqg6w, terminali, tankowc6w i platform wiertniczych, 

(4) produkcja komponent6w oraz serwis uslug dla sp61ek, kt6rych wiodqcym przedmiotem dzialalnosci jest dzia!alnosc 

wskazana w punktach (1)-(3). 

5. Subfundusz maze lokowac do 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci aktyw6w w jednostki uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych oraz tytu!y uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania - w rozumieniu 

Ustawy, pod warunkiem ze fundusze oraz instytucje, kt6rych tytu!y uczestnictwa b~dzie nabywal Subfundusz, Sq, zgodnie z 

ich politykq inwestycyjnq, uprawnione do lokowania co najmniej 66% (szescdziesi~ciu szesciu procent) swoich aktyw6w w 

akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity 

depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe odpowiadajqce prawom 

wynikajqcym z akcji, wyemitowane na podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego). a takze ich limity 

inwestycyjne Sq zgodne z politykq inwestycyjnq Subfunduszu. 

6. lnwestycje Subfunduszu w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego mogq stanowic nie wi~cej niz 34% 

(trzydziesci cztery procent) aktyw6w Subfunduszu. 

7. Wyb6r instrument6w finansowych do portfela nast~puje gl6wnie w oparciu o: 

(1) analiz~ fundamentalnq- w odniesieniu do akcji i instrument6w finansowych o podobnym charakterze, 

(2) analiz~ ksztaltowania si~ historycznych st6p zwrotu - w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania - w 

rozumieniu Ustawy, 

(3) perspektywy uzyskania mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwiqzanego z 

niewyplacalnosciq emitenta i ryzyka ograniczonej p!ynnosci i przy umiarkowanej akceptacji ryzyka stop 

procentowych - w odniesieniu do dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego, 

(4) dopasowanie instrument6w do planowanych lub zrealizowanych transakcji zakupu/sprzedazy papier6w 

wartosciowych, kt6rych cena jest wyrazona w odpowiednich walutach obcych - w odniesieniu do 

wystandaryzowanych lub niewystandaryzowanych terminowych transakcji zakupu/sprzedazy walut, 
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(5} plynnosci instrument6w, koszt6w transakcji oraz wartosci ryzyka kontrahenta - w odniesieniu do kontrakt6w 

terminowych, opcji na indeksy i opcji na akcje. 

8. Subfundusz moi:e zawierac umowy, kt6rych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym nii: Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzctdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych 

lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc jednostki uczestnictwa, a jego wyplata nie jest moi:liwa bez odkupienia jednostek uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest regionalnym subfunduszem akcji rynk6w zagranicznych i lokuje co najmniej 50% (pi~cdziesiqt procent) 

swoich aktyw6w w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty 

subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe 

odpowiadajqce prawom wynikajqcym z akcji, wyemitowane na podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub 

obcego) wyemitowane przez podmioty z siedzibq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, Austrii, Republiki Czeskiej, 

W~gier i Turcji. 

4. Lokaty w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, 

kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe odpowiadajqce prawom 

wynikajqcym z akcji, wyemitowane na podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego) wyemitowane przez 

podmioty z siedzibct w jednym paristwie mogq stanowic nie wi~cej nii: 50% (pi~cdziesiqt procent) aktyw6w Subfunduszu. 

5. lnwestycje Subfunduszu w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego mogq stanowic nie wi~cej nii: 34% 

(trzydziesci cztery procent) aktyw6w Subfunduszu. 

6. Wyb6r instrument6w finansowych do portfela nast~puje gl6wnie w oparciu o: 

(1) analiz~ fundamentalnq - w odniesieniu do akcji i instrument6w finansowych o podobnym charakterze (prawa 

poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym 

inkorporujqce prawa majqtkowe odpowiadajqce prawom wynikajqcym z akcji, wyemitowane na podstawie 

wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego}, 

(2) analiz~ ksztaltowania si~ historycznych st6p zwrotu - w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania, 

(3) perspektywy uzyskania moi:liwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwiqzanego 

z niewyplacalnoscict emitenta i ryzyka ograniczonej plynnosci i przy umiarkowanej akceptacji ryzyka st6p 

procentowych- w odniesieniu do dlui:nych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~i:nego. 

7. Subfundusz maze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym nii: Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych 

lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartOSf aktyw6w Subfunduszu i 

odpowiednio, wartosc jednostki uczestnictwa, a jego wyplata nie jest moi:liwa bez odkupienia jednostek uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest Subfunduszem funduszy akcji zagranicznych i lokuje co najmniej 66% (szescdziesiqt szesc procent) 

swoich aktyw6w w: 

(1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na terytorium 
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Rzeczypospolitej Polskiej; 

(2} tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku 

o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546); 

(3) tytu!y uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq, jezeli: 

- instytucje te oferujq publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajqje na Zqdanie uczestnika, 

- instytucje te podlegajq nadzorowi w!asciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitalowym Panstwa 

Cz!onkowskiego lub par'lstwa nalezqcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wsp6!praca 

Komisji Nadzoru Finansowego z tym organem, 

- ochrona posiadaczy tytu!6w uczestnictwa tych instytucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa 

funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczeg61nosci instytucje te stosujq ograniczenia inwestycyjne co najmniej 

takie, jak okreslone w niniejszym punkcie, 

- instytucje te set obowiqzane do sporzqdzania rocznych i p6!rocznych sprawozdan finansowych, 

pod warunkiem i:e nie wi~cej niz 10% (dziesi~c procent) wartosci aktyw6w tych funduszy inwestycyjnych otwartych, 

funduszy zagranicznych lub instytucji maze bye, zgodnie z ich statutem lub regulaminem, zainwestowane lqcznie 

w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz w tytuly uczestnictwa innych funduszy 

zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania. 

4. Wyb6r akcji nabywanych do portfela Subfunduszu b~dzie nast~powa! g!6wnie w oparciu o analiz~ fundamentalnq. Wyb6r 

jednostek uczestnictwa i tytu!6w uczestnictwa nabywanych do portfela Subfunduszu b~dzie nast~powa! g!6wnie na 

podstawie analizy kszta!towania si~ historycznych st6p zwrotu funduszy inwestycyjnych oraz instytucji wsp61nego 

inwestowania oraz oceny perspektyw gospodarczych region ow i sektor6w, na jakich podmioty te lokujq srodki. 

5. Subfundusz maze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem set papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzctdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiqganie przychod6w z lokat netto Subfunduszu. Subfundusz nie gwarantuje 

osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Co najmniej 75% (siedemdziesiqt pi~c procent) aktyw6w Subfunduszu b~dct stanowily lokaty denominowane w euro, z tym 

i:e do limitu tego wlicza si~ lokaty denominowane w innych walutach nii: euro pod warunkiem zawarcia przez Subfundusz 

transakcji zabezpieczajqcych ryzyko walutowe wzgl~dem euro. 

4. Co najmniej 66% (szescdziesiqt szesc procent) aktyw6w Subfunduszu b~dct stanowily dluzne papiery wartosciowe. 

5. Subfundusz lokowa! nie wi~cej niz 25% (dwadziescia pi~ciu procent) aktyw6w w lokaty denominowane w walutach innych 

niz euro, z tym i:e lokaty denominowane w kazdej z tych walut nie mogq przekroczyc 10% (dziesi~ciu procent) aktyw6w 

Subfunduszu. 

6. Subfundusz b~dzie lokowa! nie mniej niz 50% (pi~cdziesiqt procent) aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego emitowane, por~czane lub gwarantowane przez podmioty posiadajqce w dniu zawarcia transakcji nabycia 

emitowanych przez nie papier6w wartosciowych lub instrument6w rynku pieni~i:nego rating inwestycyjny nadany przez co 

najmniej jednct z nast~pujqcych agencji ratingowych: Standard&Poors, Moody's lub Fitch. 

7. Lokaty w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~i:nego emitowane, por~czane lub gwarantowane przez podmioty 

majqce siedzib~ w jednym panstwie nie mogq stanowic wi~cej niz 50% (pi~cdziesiqt procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. Ograniczenie to nie dotyczy lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego emitowane, 

por~czane lub gwarantowane przez podmioty majqce siedzib~ w Rzeczypospolitej Polskiej. 

8. Z zastrzezeniem pkt 9 Subfundusz nie b~dzie lokowa! aktyw6w Subfunduszu w akcje. 

9. Subundusz maze inwestowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w obligacje zamienne na akcje i 
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w zwictzku z tym mozliwe jest, iz przeJsciowo, tj. nie dluzej niz przez okres szesciu miesi;;;cy od daty ich nabycia, wsr6d lokat 

Subfunduszu mogq znajdowac si;;; akcje lub prawa wynikajqce z akcji. 

10. Do 100% (stu procent) aktyw6w Subfunduszu maze bye lokowane poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej. 

11. Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozl'lwie wysokiej stopy zwrotu w euro przy jednoczesnym 

minimalizowaniu ryzyka zwiqzanego z niewyplacalnoscict emitenta, ryzyka ograniczonej plynnosci i przy umiarkowanej 

akceptacji ryzyka st6p procentovvych. 

12. W przypadku papier6w wartosciowych lub instrument6w rynku pieni~znego emitowanych, por~czanych lub gwarantowanych 

przez podmioty inne niz paristwa podstawowym kryterium doboru lokat jest inwestowanie aktyw6w Subfunduszu w papiery 

wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego emitowane, por~czane lub gwarantowane przez podmioty posiadajqce w dniu 

zawarcia transakcji rating nadany przez co najmniej jednct z agencji: Slandard&Poors, Fitch lub Moody's na poziomie 

inwestycyjnym lub nie nizszym niz rating paristwa, na terytorium kt6rego majq siedzib~. Subfundusz maze lokowac w 

papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego niespelniajqce wymogu opisanego powyzej, nie wi~cej niz 10% 

(dziesi~c procent) aktyw6w. 

13. Subfundusz maze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem set papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiqganie przychod6w z lokat netto Subfunduszu. Subfundusz nie gwarantuje 

osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem dluznego rynku krajowego i lokuje gl6wnie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego denominowane w walucie polskiej. Przez dluzne papiery wartosciowe wskazane w niniejszym artykule nalezy 

rozumiec papiery wartosciowe opiewajqce na wierzytelnosci pieni~zne. Subfundusz nie maze nabyc wi~cej niz 10% 

(dziesi~c procent) wartosci nominalnej dluznych papier6w wartosciowych wyemitowanych przez jeden podmiot. 

4. Nie wi~cej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktyw6w Subfundusz maze lokowac w papiery wartosciowe i 

instrumenty rynku pieni~znego denominowane w walucie innej niz waluta polska. 

5. lnne aktywa niz te wskazane w ust. 3 oraz ust. 4 nie mogq stanowic wi~cej niz 20% (dwadziescia procent) aktyw6w 

Subfunduszu. 

6. Subfundusz lokuje nie wi~cej niz 10% (dziesi~c procent) aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego 

denominowane w jednej walucie, innej niz waluta polska. Udzial w aktywach Subfunduszu lokat denominowanych w danej 

walucie oznacza efektywnq ekspozycj~ Subfunduszu na zmiany kursu danej waluty przy uwzgl~dnieniu stosowanych 

instrument6w pochodnych. 

7. Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy akceptacji ryzyka zwiqzanego z 

niewyplacalnoscict emitenta i ryzyka ograniczonej plynnosci oraz przy akceptacji ryzyka st6p procentowych. 

8. Z zastrzezeniem pkt 9 Subfundusz nie b~dzie lokowal aktyw6w Subfunduszu w akcje. 

9. Subfundusz maze inwestowac w obligacje zamienne na akcje, w zwiqzku z czym mozliwe jest, iz przejsciowo, to jest nie 

dluzej niz przez okres szesciu miesi~cy od daty ich nabycia, wsr6d lokat Subfunduszu b~dct znajdowac si~ akcje i prawa 

wynikajqce z akcji. Udzial akcji i praw wynikajqcych z akcji nie maze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) aktyw6w 

Subfunduszu. 

10. Subfundusz maze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem set papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 
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Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Obligacji Plus 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz 

nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest moi.liwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje gl6wnie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego 

denominowane w walucie polskiej oraz emitowane lub zbywane przez podmioty, kt6re, zgodnie z ich politykq inwestycyjnq, 

Sq zobowiqzane do lokowania co najmniej 50% (pi~cdziesi~ciu procent) swoich aktyw6w w dlui.ne papiery wartosciowe i 

instrumenty rynku pieni~znego: 

(1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej, 

(2) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, 

(3) oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instylucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq, jezeli: 

a. instytucje te oferujq publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajqje na i:qdanie uczestnika, 

b. instytucje te podlegajq nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub 

kapitalowym Panstwa Czlonkowskiego lub panstwa nalei:qcego do OECD oraz zapewniona jest, na 

zasadzie wzajemnosci, wsp6lpraca Komisji z tym organem, 

c. ochrona posiadaczy tytul6w uczestnictwa tych instytucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek 

uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczeg61nosci instytucje te stosujq ograniczenia 

inwestycyjne co najmniej takie jak Subfunduszu, 

d. instytucje te sq obowiqzane do sporzctdzania rocznych i p6lrocznych sprawozdar'l finansowych, 

pod warunkiem i:e nie wi~cej nit 10% (dziesi~c procent) wartosci aktyw6w tych funduszy inwestycyjnych 

otwartych, funduszy zagranicznych lub instytucji mote bye, zgodnie z ich statutem lub regulaminem, 

zainwestowana lqcznie w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuly 

uczestnictwa innych funduszy zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania. 

4. Przy ustalaniu udzial6w akcji, dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego, a takze instrument6w, o 

kt6rych mowa w pkt 3, w aktywach Subfunduszu b~dct brane pod uwag~ w szczeg61nosci czynniki warunkujqce sytuacj~ na 

rynkach akcji oraz ksztaltowanie si~ i perspektywy rentownosci dlui:nych papier6w wartosciowych. Wyb6r akcji do portfela 

Funduszu nast~puje gl6wnie w oparciu o ana liz~ fundamentalnq. 

5. Subfundusz lokuje nie wi~cej nit 10% (dziesi~c procent) swoich aktyw6w w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym 

charakterze (w szczeg61nosci prawa poboru, prawa do akcji}, a takze instrumenty finansowe wskazane pkt 3, emitowane lub 

zbywane przez podmioty, kt6re, zgodnie z ich politykq inwestycyjnq, Sq zobowiqzane do lokowania co najmniej 50% 

(pi~cdziesi~ciu procent) swoich aktyw6w w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (w szczeg61nosci prawa 

poboru, prawa do akcji). 

6. Udzial innych aktyw6w nit te okreslone w pkt 1 oraz 3 nie mote przekraczac 20% (dwudziestu procent) aktyw6w 

Subfunduszu. 

7. Subfundusz lokuje nie wi~cej nit 10% (dziesi~c procent) aktyw6w w papiery wartosciowe denominowane w jednej walucie 

obcej, innej nit waluta polska lub euro. 

8. Udzial w aktywach Subfunduszu lokat denominowanych w danej walucie oznacza efektywnq ekspozycj~ Subfunduszu na 

zmiany kursu danej waluty przy uwzgl~dnieniu stosowanych instrument6w pochodnych i zobowiqzar'l Subfunduszu. 
' 

9. Subfundusz maze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem set papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym nit Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 
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Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~?dnym do zaspokojenia biezqcych zobowia,zari Funduszu, CZ\?SC swoich 

aktyw6w na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz mote lokowac do 10% (dziesil.'ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pienil.'tnego wyemitowane przez jeden podmiot, jeteli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz mote lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pienil.'tnego wyemitowane przez podmioty naletqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzctdza sil.' skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz maze lokowac do 10% 

(dziesil.'ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienil.'tnego 

wyemitowane przez jeden podmiot naletqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. lqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienil.'tnego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (Pil.'i: procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wil.'cej jednak nit 10% (dziesil.'i: procent}, wyemitowane przez 

podmioty naletqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie mote przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz mote zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Paristwie Czlonkowskim, a takte na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz mote nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

6. lqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie mote przekraczac 10% (dziesil.'ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

7. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Akcji subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w rozdziale 
12 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.}, zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Zr6wnowa.Zony 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezbl.'dnym do zaspokojenia biei:qcych zobowiqzar'l, CZI.'SC swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz maze lokowac do 10% (dziesil.'ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pienil.'tnego wyemitowane przez jeden podmiot, jeteli lctczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz mote lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pienil.'tnego wyemitowane przez podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzctdza sil.' skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz mote lokowac do 10% 

(dziesil.'ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienil.'tnego 

wyemitowane przez jeden podmiot naletqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

' 
4. lctczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienil.'tnego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (Pil.'i: procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wil.'cej jednak nit 10% (dziesil.'i: procent}, wyemitowane przez 

podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie mote przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 
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5. Subfundusz maze lokowae ponad 35% (trzydziesci pi~e procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowictzany dokonywae lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartose lokaty w 

papiery zadnej z tych emisji nie moi:e przewyzszae 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz maze zawierae umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz maze nabywae papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tctczna wartose lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moi:e przekraczae 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu, wartose lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie.moze bye wyzsza niz 20% 

(dwadziescia procent) aktyw6w Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Siatutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Zr6wnowazony subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w 
rozdziale 13 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawct z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6i:n. zm.}, zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biei:qcych zobowiqzar'l, cz~se swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz maze lokowae do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lqczna wartose tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz maze lokowae do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lctcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzctdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz maze lokowae do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalezqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tctczna wartose lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~e procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~e procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie maze przekroczye 40% 

( czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz maze lokowae ponad 35% (trzydziesci pi~e procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowictzany dokonywae lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartose lokaty w 

papiery zadnej z tych emisji nie maze przewyzszae 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz maze zawierae umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz maze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tctczna wartose lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie maze przekraczae 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu, wartosc lokat w te instrumenty wyemitowane przez ]eden podmiot nie maze bye wyzsza niz 20% 
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(dwadziescia procent) aktyw6w Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w 
rozdziale 14 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6i:n. zm.}, zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biei:qcych zobowiqzan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moi:e lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni!ilznego wyemitowane przez jeden podmiot. jezeli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moi:e lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz maze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~i:nego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalezqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak nii: 10% (dziesi~c procent}, wyemitowane przez 

podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie maze przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz maze lokowac ponad 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowictzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartosc lokaty w 

papiery zadnej z tych emisji nie maze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz maze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Paristwie Czlonkowskim, a taki:e na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz maze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moi:e przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w 
rozdziale 15 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6i:n. zm.}, zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (do, 5 maja 2012 r. Arka BZ WBK 

Obligacji) 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzari, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz maze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 
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pieni<2znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz maze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz maze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalezqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent}, wyemitowane przez 

podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie maze przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz maze lokowac ponad 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstw lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiqzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartosc lokaty w 

papiery zadnej z tych emisji nie maze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz maze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Paristwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz maze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie maze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

9. W zwiqzku ze zmianq prospektu informacyjnego, skr6t6w prospektu oraz statutu Ark a BZ WBK FlO z dnia 10 lutego 2012 

roku ulegly zmianie zapisy prezentowane w punkcie 7. Aktualne informacje na temat ograniczeri inwestycyjnych mozna 

uzyskac w rozdziale 16 Statutu Funduszu. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w 
rozdziale 16 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji Tureckich 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzari, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz maze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz maze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz maze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jed en podmiot nalezqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 
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podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moi:e przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moi:e zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Paristwie Czlonkowskim, a taki:e na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moi:e nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

6. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moi:e przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

7. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Akcji Tureckich subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w 
rozdziale 17 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6i:n. zm.}, zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Energii 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biei:qcych zobowiqzan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moi:e lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~i:nego wyemitowane przez jeden podmiot, jei:eli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moi:e lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~i:nego wyemitowane przez podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzctdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moi:e lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~i:nego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalei:qcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak nii: 10% (dziesi~c procent}, wyemitowane przez 

podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moi:e przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moi:e zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Paristwie Czlonkowskim, a taki:e na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moi:e nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

6. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa n1e mote przekraczac 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu. 

7. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych. kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Energii subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w rozdziale 18 
Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Dz. U Nr 146, poz. 1546 z p6i:n. zm.}, zwanej dalej Ustawq. 
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Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biei:qcych zobowiqzan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~i:nego wyemitowane przez jeden podmiot, jei:eli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~i:nego wyemitowane przez podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moi:e lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~i:nego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalei:qcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak nii: 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w pkt 3, oraz inne podmioty, nie moi:e przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze lokowac do 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostk~ samorzqdu terytorialnego, Par'lstwo Czlonkowskie, 

jednostk~ samorzqdu terytorialnego Panstwa Czlonkowskiego, panstwo nalei:qce do OECD, mi~dzynarodowq instytucj~ 

finansowq, kt6rej czlonkiem jest co najmniej jedno Panstwo Czlonkowskie lub Rzeczpospolita Polska. 

6. Subfundusz moze lokowac do 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

por~czone lub gwarantowane przez podmioty, o kt6rych mowa w pkt 5, przy czym lqczna wartosc lokat w papiery 

wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmiot, kt6rego papiery wartosciowe set por~czane 

lub gwarantowane, depozyt6w w tym podmiocie oraz wartosc ryzyka kontrahenta wynikajqca z transakcji, kt6rych 

przedmiotem set niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moi:e przekroczyc 34% 

(trzydziestu czterech procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

7. Subfundusz moi:e zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Paristwie Czlonkowskim, a taki:e na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

8. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moi:e przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

9. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Subfunduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy zawarte zostaly w rozdziale 19 
Statutu. Ponadto Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6i:n. zm.}, zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezq_cych zobowiqzari, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moi:e lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~i:nego wyemitowane przez jeden podmiot, jei:eli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 
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3. Subfundusz moze lokowat do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej. w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalezqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~t procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w pkt 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze lokowac do 35% (trzydziestu pi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostk~ samorzqdu terytorialnego, Panstwo Czlonkowskie, 

jednostk~ samorzqdu terytorialnego Panstwa Czlonkowskiego, panstwo nalezqce do OECD, mi~dzynarodowq instytucj~ 

finansowq, kt6rej czlonkiem jest co najmniej jed no Panstwo Czlonkowskie lub Rzeczpospolita Polska. 

6. Subfundusz moze lokowac do 35% (trzydziestu pi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

por~czone lub gwarantowane przez podmioty, o kt6rych mowa w pkt 5, przy czym lqczna wartost lokat w papiery 

wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmiot, kt6rego papiery wartosciowe Sq por~czane 

lub gwarantowane, depozyt6w w tym podmiocie oraz wartosc ryzyka kontrahenta wynikajqca z transakcji, kt6rych 

przedmiotem sq niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczyt 35% 

(trzydziestu pi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

7. Subfundusz moze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim. a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

8. Subfundusz nie moze lokowat wi~cej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci swoich aktyw6w w jednostki uczestnictwa 

jednego funduszu (subfunduszu) inwestycyjnego otwartego lub tytul6w uczestnictwa funduszu (subfunduszu) 

zagranicznego lub tytul6w uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania. tqczna wartost lokat w tytuly uczestnictwa 

instytucji wsp61nego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly 

uczestnictwa funduszy zagranicznych nie moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

9. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Subfunduszu oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych zawarte zostaly w rozdziale 20 Statutu. 
Ponadto Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. , 

3. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci. dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 
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(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalei:qcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w pkt 3, oraz inne podmioty, nie moi:e przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze lokowac ponad 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiqzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartosc lokaty w 

papiery i:adnej z tych emisji nie moze przekraczac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz moze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a taki:e na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moi:e nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moi:e przekraczac 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu, wartosc lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moze bye wyzsza nii: 20% 

(dwadziescia procent) aktyw6w Subfunduszu, a lqczna wartosc lokat w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze 

zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq nie 

moi:e przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Subfunduszu oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Obligacji Europejskich zawarte zostaly w rozdziale 21 Statutu. Ponadto 
Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Oz. 
U. Nr 146, poz. 1546 z p6i:n. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biei:qcych zobowiqzan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jei:eli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~i:nego wyemitowane przez podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalei:qcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) J.tartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moi:e lokowac ponad 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstw lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiqzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartosc lokaty w 
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papiery zadnej z tych emisji nie moi:e przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz moze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Par'istwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartosc lokat w tytuly uczestnictwa nie moze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly 
w rozdziale 22 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Oz. U Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczer'l inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Plus 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biei:qcych zobowiqzar'i, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jei:eli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moi:e lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzctdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moi:e lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~i:nego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalei:qcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moi:e przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze lokowac ponad 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstw lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiqzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6i:nych emisji, z tym ze wartosc lokaty w 

papiery i:adnej z tych emisji nie moi:e przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz moze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Par'istwie Czlonkowskim, a taki:e na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moi:e nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Obligacji Plus subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w 
rozdziale 23 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Oz. U Nr 146. poz. 1546 z p6i:n. zm.), zwanej dalej Ustawq. 
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Ill. Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych 

Finna Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych 

BZ WBK Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych SA 

Siedziba i adres Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych 

61-739 Poznan, plac Wolnosci 16 

Dane rejestrowe 

Sp6lka wpisana do rejestru przedsi~biorc6w prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 

Wydzial VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego, nr KRS 0000001132. 

IV. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy 
Prezentowane p6lroczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku. 

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzqdzone na dzien 30 czerwca 2014 roku. Dane por6wnawcze obejmujq okres od 

1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku oraz od 1 stycznia 2013 roku do dnia 30 czerwca 2013 roku. 

V. Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz oraz okolicznosci wskazujctce 
na zagro:Zenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu 
Polqczone sprawozdanie finansowe zostalo sporzqdzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz jego 

Subfundusze w dajqcej si~ przewidziec przyszlosci. Nie istniejq okolicznosci wskazujqce na zagrozenie kontynuowania 

dzialalnosci Funduszu i jego Subfunduszy. 

VI. Wskazanie zakresu zmian dotyczctcych liczby posiadanych przez Fundusz 
Subfunduszy w okresie sprawozdawczym 

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku liczba posiadanych przez Fundusz Arka BZ WBK FlO 

Subfunduszy nie ulegla zmianie. 

VII. Dane identyfikujctce biegtego rewidenta 

KPMG Audyt Sp61ka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp61ka komandytowa 

ul. Chlodna 51 

00-867 Warszawa 

KPMG Audyt Sp61ka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp61ka komandytowa jest podmiotem uprawnionym do badania 

sprawozdan finansowych wpisanym na list~ pod numerem 3546. 

VIII. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je r6:Znicujctcych 

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa nast~pujqcych kategorii: A, S iT. Jednostki Uczestnictwa r6znych kategorii r6zniq si~ 

wysokosciq lub ewentualnie sposobem naliczania oplaty za zarzqdzanie, stanowiqcej wynagrodzenie Towarzystwa za 

zarzqdzenie aktywami poszczeg61nych Subfunduszy. Jednostki Uczestnictwa przydzielane Sq z dokladnosciq do jednej 

tysi~cznej jednostki. Z chwilq odkupienia przez Fundusz Jednostki Uczestnictwa sq umarzane z mocy prawa. 

Jednostki Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii zbywane set podmiolom w zaleznosci od Wartosci lnwestycji Uczestnika. Jesli 

Wartosc lnwestycji Uczestnika wynosi: 

a) mniej niz 100 000,00 zl (sto tysi~cy zlotych)- Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

b) co najmniej 100 000,00 zl (sto tysi~cy zlotych) i mniej niz 1 000 000,00 zl Qeden milion zlotych)- Fundusz zbywa Jednostki 
Uczestnictwa kategorii S, 
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c) co najmniej 1 000 000,00 zl Ueden milion zlotych)- Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii T. 

W przypadku wplat w euro lub dolarach amerykariskich wplaty te przeliczane sq na walut~ polskq wedlug (odpowiednio) Kursu 

Rozliczeniowego EUR lub Kursu Rozliczeniowego USD z dnia nabycia Jednostki Uczestnictwa. 

Wartosc lnwestycji Uczestnika jest to wartosc Jednostek Uczestnictwa (okreslona wedlug ceny nabycia) zapisanych na 

rejestrach Uczestnika subfunduszy funduszu Arka BZ WBK FlO zarzqdzanych przez Towarzystwo, nalezqcych do Uczestnika, 

powi~kszona o biezqce wplaty. 

W przypadku osiqgni~cia albo przekroczenia przez Wartosc lnwestycji Uczestnika prog6w, o kt6rych mowa powyzej, Fundusz 

dokonuje odpowiedniej zamiany kategorii Jednostek Uczestnictwa. Zamiana jest dokonywana w Dniu Wyceny, w kt6rym 

wystqpila okolicznosc uzasadniajqca zamian~. 

IX. Metodologia przygotowania polctczonego sprawozdania finansowego 
Polqczone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK FlO sporzqdzone zostalo poprzez zsumowanie odpowiednich pozycji 

sprawozdari jednostkowych subfunduszy Arka BZ WBK Akcji, Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, Arka BZ WBK Stabilnego 

Wzrostu, Arka BZ WBK Zr6wnowazony, Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, Arka BZ WBK Energii, Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i 

Wschodniej Europy, Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych oraz Arka BZ WBK Obligacji Plus w funduszu Arka BZ WBK FlO 

zgodnie z § 36 ust. 1 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg61nych zasad 

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

W biezqcym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~pujqcych zmian danych dotyczqcych okresu od 1 stycznia 2013 roku do 

30 czerwca 2013 roku w por6wnaniu do danych zaprezentowanych w sprawozdaniu p61rocznym za okres od 1 stycznia 2013 

roku do 30 czerwca 2013 roku. 

Polqczony rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed zmianq Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja prezentacji Korekta prezentacji danych prezentacji 
za okres 1.01.2013-30.06.2013 r za okres 1.01.2013-30.06.2013 r 

(w tys zl) (wtys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

24 880 17 990 42 870 
(straty) z wyceny lokat 
z tytulu r6znic kursowych 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci niezrealizowanego 

zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku wyniku z operacji w 

pozycji Vl.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych". Zawyzenie to 

dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych rynkiem wyceny byl w trakcie 

okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych sp6lek notowanych na Warszawskiej 

Gieldzie Papier6w Wartosciowych SAw formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto funduszu. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Polctczone zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 

SKt.ADNIKI LOKAT Wartosc wedtug Procentowy Wartosc wedtug Procentowy 
wedtug ceny wyceny na udziatw wedtug ceny wyceny na udziatw 

nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 
(wtys. zt) bilansowy og6tem (wtys. zt) bilansowy og6tem 

(w tys. zt) (w tys. zt) 

Akcje 2 040 158 2 453 442 29,56% 2 116 625 2 548 427 33,17% 

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - 0,00% 

Kwity depozytowe 26 830 29 651 0,36% 47 893 50 000 0,65% 

Listy zastawne 184 948 187 238 2,26% 185 245 187 083 2,44% 

Dluzne papiery wartosciowe 4 915 930 5 000 109 60,23% 4 454 972 4 476 609 58,27% 

lnstrumenty pochodne - 1 907 0,02% - 5 100 0,07% 

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq - - - - - -
odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wsp61nego 

123 818 131 415 1,58% 121 470 130 899 1,70% 
inwestowania majqce siedzib~ za 
granicq 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Sum a 7 291 684 7 803 762 94,01% 6 926 205 7 398 118 96,30% 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Polctczony bilans 
(w tysiqcach zfotych) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 
i 
I 

I. Aktywa 8 301 370 7 682 0331 

I 
1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 58 665 115 157 I 

2. Naleznosci 119 607 68 646 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 319 336 100 112 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 869 377 6 615 258 

- dluzne papiery wartosciowe 4 339 465 3 832 870 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 934 385 782 860 

- dluzne papiery wartosciowe 660 644 643 739 

II. Zobowictzania 464 471 168 904 

Ill. Aktywa netto 7 836 899 7 513129 

IV. Kapitat Funduszu 5 566 947 5 372 763 

1. Kapital wplacony 94 752 208 93 125 080 

2. Kapital wyplacony (89 185 261) (87 752 317) 

V. Dochody zatrzymane 1 805 985 1 701 490 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 302 139 261 028 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk 
1 503 846 1 440 462 

(strata) ze zbycia lokat 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny 463 967 438 876 nabycia 

VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operacji 7 836 899 7 513129 

Polqczony bilans nalezy analizowac lqcznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Polctczony rachunek wyniku z operacji 
(w tysictcach ztotych) 

I 
I 

I 
1.01.2014 r.-

I 
1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

! 
I. Przychody z lokat 131 333 1 290 832 144 658 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 47 5881 112 898 43 972 

2 Przychody odsetkowe 79 809 177 127 84 640 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 3 757 397 15 763 

4. Pozos tale 179 ! 410 283 

II. Koszty Funduszu 90 222 193 567 89 698 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 84 781 173 213 83 827 

2. Oplaty dla Depozytariusza 1 312 3 013 1 493 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 0 0 

4. Koszty odsetkowe 844 1 475 414 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 763\ 11 430 16 
! 

6. Pozostale 2 521 4 436 3 948 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty funduszu netto 90 222 193 567 89 698 

V. Przychody z lokat netto 41111 97 265 54 960 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 88 475 (122148) (249 865) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 63 384 59 558 83 849 

- z tytulu r6znic kursowych (40 662) (33 925) (1 898) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 
25 091 1 (181 706) (333 714) 

(straty) z wyceny lokat, w tym: 
i 
! 

- z tytulu r6znic kursowych 61 641 1 (62 625) i 42 870 

VII. Wynik z operacji 129 586 1 (24 883) 1 (194 905) 

Polq_czony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lq_cznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy, kt6re stanowiq_ 
integralnq_ cz~sc sprawozdania finansowego. 

26 



P6!roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Pol~czone zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysictcach ztotych) 

I 
1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto I 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu 
7513129 6192 810 sprawozdawczego 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 129 586 (24 883) 

a) przychody z lokat netto 41 111 97 265 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 63 384 59 558 

c) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 25 091 (181 706) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 129 586 (24 883) 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Funduszu (razem), - -wtym: 

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 194 184 1 345 202 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych 
1 627 128 4 853 850 jednostek uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu 
1 432 944 3 508 648 odkupionych jednostek uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 323 770 1 320 319 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 7 836 899 7513129 

8 Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 7 527 529 7 305 878 

Polq_czone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lq_cznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy, kt6re 
stanowiq_ integralnq_ cz~sc sprawozdania flnansowego. 
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OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 



Warszawa. dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A .. pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu lnwestycyjnego Otwartego (..Fundusz .. ). zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy lnwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji. 

- Arka BZ WBK Zr6wnowaiony. 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu. 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu. 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych. 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich. 

- Arka BZ WBK Energii. 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy. 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych. 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249. poz. 1859). oswiadcza. ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w Funduszu w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach 

pieni~znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione 

w polqczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 0 I stycznia 2014 roku 

do 30 czerwca 2014 roku sq zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A, pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy. 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza. ze: 

dane dotyczqce stant'iw aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Akcji, w szczeg6lnosci aktyw6w 

zapisanych na rachunkach pienittznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych 

aktywt'iw. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka BZ WBK 

Akcji za okres od 01 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku sqzgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszam i: 

- Arka BZ WBK AkcjL 

- Arka BZ WBK Zr6wnowal:ony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza, ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Zr6wnowazony. w szczeg6lnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Zr6wnowazony za okres od 01 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku sqzgodne 

ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S,A,, pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WB K Akcj i, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii. 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy. 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych. 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dziatajqc w zwiqzku z ~ 37 ust. I pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza, ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu. w szczegolnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu za okres od 01 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku Sq 

zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni(icy obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu lnwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarz(idzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz(icego dziatalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WB K Akcj i, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii. 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialaj(ic w zwi<tzku z ~ 37 ust. I pkt 2 Rozporz(idzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249. poz. 1859). oswiadcza, ze: 

dane dotycz(ice stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, w szczeg6lnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu za okres od 01 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku S(i 

zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni<tCY obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz"). zarz<tdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz<tcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialaj<tc w zwi<tzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz<tdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859). oswiadcza, ze: 

dane dotycz'lce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, w szczeg6lnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych za okres od 01 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku S<t 

zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni<tCY obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu lnwestycyjnego Otwartego (,Fundusz''), zarz(idzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz(icego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialaj(ic w zwi<tzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz(idzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249. poz. 1859), oswiadcza, ze: 

dane dotycz(ice stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Tureckich, w szczeg6lnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pienil(znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WB K Akcj i Tureckich za okres od 0 I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku S(i 

zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni<tCY obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarz(idzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz(icego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowuzony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy. 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialaj(ic w zwi<tzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz(idzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859). oswiadcza, ze: 

dane dotycz(ice stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Energii, w szczeg6lnosci aktyw6w 

zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych 

aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka BZ WBK 

Energii za okres od 0 I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 20 14 S(i zgodne ze stan em faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni(icy obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarz(idzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy lnwestycyjnych S.A. i prowadz(icego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcj i, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WB K Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialaj<tc w zwi<tzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz(idzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza, ze: 

dane dotycz(ice stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

w szczeg61nosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu 

finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy za okres 

od 0 I stycznia 20 14 roku do 30 czerwca 2014 roku S(i zgodne ze stan em faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu lnwestycyjnego Otwartego (_.Fundusz"). zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy. 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych. 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. l pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych <Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza. ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych. 

w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pienittznych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu 

finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych za okres 

od 0! stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku sqzgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu lnwestycyjnego Otwartego (,.Fundusz"), zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz<tcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowa:lony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. l pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza, ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pienittznych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu 

finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich za okres od 01 stycznia 2014 roku 

do 30 czerwca 2014 roku Sq zgodne ze stan em faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu lnwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dzialalnosc jako fundusz z wydzieionymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowa:lony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu. 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dziatajqc w zwiqzku z § 37 ust. l pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859). oswiadcza, ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~tznych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk{Jw z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu 

finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych za okres 

od 0 l stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku Sq zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 26 sierpnia 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (.,Fundusz"), zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy lnwestycyjnych S.A. i prowadz<tcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszam i: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy. 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

dzialaj<tc w zwi<tzku z § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporz<tdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249. poz. 1859), oswiadcza. :Ze: 

dane dotycz<tce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Plus, w szczeg6lnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Plus za okres od 01 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku S'l zgodne 

ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 
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Szanowni Panstwo' 

Oddajemy w Panstwa n~ce sprawozdania finansowe Funduszy lnwestycyjnych Arka za pierwsze p&rocze 2014 

roku. 

Zach~camy do ich lektury, gdyz zawierajq one kompleksowe informacje dotyczqce funduszy Arka BZ WBK FlO 

i Arka Prestiz SFIO i ich subfunduszy m.in. ich bilans, rachunek wynik6w oraz sklad portfela na koniec czerwca 

2014 roku. 

W niniejszym liscie chcielibysmy nakreslic najbardziej istotne w naszym odczuciu wydarzenia, kt6re ksztaltowaly 

stopy zwrotu Funduszy Arka. 

Bardzo waznym czynnikiem oddzialujqcym na rynki finansowe jest polityka pieni~zna prowadzona przez 

najwi~ksze banki centralne. Amerykanska Rezerwa Federalna (FED) kontynuowala rozpocz~tq w ubieglym roku 

operacj~ ograniczania zakupu obligacji (tzw. Quantitative Easing, QE). Gospodarka amerykanska wykazuje coraz 

wi~cej sygnal6w ozywienia, zwlaszcza na rynku pracy, stqd stopniowe wycofywanie wsparcia ze strony banku 

centralnego wydaje si~ racjonalne. Miejsce FED-u, jako gl6wnej instytucji prowadzqcej lagodnq polityk~ monetarnq, 

zajql natomiast Europejski Bank Centralny (ECB). 

Opr6cz obnizenia st6p procentowych do rekordowo niskich poziom6w ECB wprowadzil nowy instrument 

zapewniajqcy plynnosc sektora finansowego, czyli tzw. operacje refinansujqce (tzw. Targeted L TRO), kt6ry 

zdaniem ECB ma si~ przyczynic do zwi~kszenia akcji kredytowej. 

Decyzje ECB o lagodzeniu polityki monetarnej oraz oczekiwania, ze r6wniez Rada Polityki Pieni~znej zdecyduje si~ 

taki krok nap~dzaly hoss~ na rynku obligacji: czerwiec 2014 roku by! piqtym z kolei miesiqcem wzrost6w ich cen. 

Dla subfunduszy Arka z komponentem akcyjnym najwazniejszymi rynkami pozostajq kraje regionu Europy 

Srodkowej i Wschodniej: Polska, Turcja, Austria, Czechy, W~gry oraz Grecja ito sytuacja na rynkach finansowych 

w tych krajach miala najwi~kszy wplyw na wycen~ aktyw6w subfunduszy akcyjnych. Nie bez znaczenia byla takze 

sytuacja na rynkach swiatowych, przede wszystkim w USA i strefie euro a takZe w regionach, gdzie trwajq konflikty 

zbrojne (Ukraina, lrak). 

Poczqtek roku na rynkach akcji by! bardzo slaby, zwlaszcza w krajach wschodzqcych. Byla to kontynuacja trendu z 

drugiej polowy ubieglego roku. Ta tendencja spadkowa odwr6cila si~ w lutym 2014 roku i od tego czasu gieldy z 

tzw. rynk6w wschodzqcych zachowywaly si~ bardzo dobrze. Znalazlo to odzwierciedlenie takze w odwr6ceniu 

tendencji odplyw6w srodk6w z funduszy inwestujqcych na tych rynkach. Od marca 2014 roku obserwujemy juz 

powr6t kapitalu na te rynki. 

Powyzsze wydarzenia zbiegly si~ w czasie z czynnikami bardziej lokalnymi, kt6re silnie oddzialywaly na rynki 

finansowe w naszym regionie. Jednym z rynk6w, na kt6rym Fundusze Arka utrzymujq stosunkowo duze 

zaangazowanie, jest Turcja. Problemy polityczne polqczone z odplywami kapitalu z rynk6w wschodzqcych 

www.arka.pl 



spowodowaly istotne spadki na gietdzie oraz oslabienie lokalnej waluty. W styczniu bank centralny Turcji zostal 

zmuszony do podniesienia stop procentowych. Dodatkowq niepewnosc pot~gowaly zaplanowane na koniec marca 

wybory samorzqdowe. Kiedy okazalo si~. ze sytuacja na rynkach swiatowych wraca do normy, a jednoczesnie 

coraz bardziej prawdopodobny stawal si~ scenariusz zachowania status quo po wyborach, gietda turecka z 

nawiqzkq odrobila straty z przetomu roku i zakoriczyla p61rocze ze stopq zwrotu 18,4% (w PLN). Jak si~ okazalo, 

by! tow tym okresie jeden z najsilniejszych rynk6w gietdowych na swiecie. 

Pozostale gietdy w regionie nie radzily sobie tak dobrze jak Turcja. Jednym z powod6w byla niewqtpliwie sytuacja 

na Ukrainie. Aneksja Krymu przez Rosj~ i grozby powazniejszego konfliktu spowodowaly duze zawirowania na 

rynkach na poczqtku marca. Drugi kwartal przyni6sl odreagowanie spadk6w, gdy w ocenie inwestor6w ryzyko 

otwartej wojny z Rosjq znacznie spadlo. Niemniej jednak na poziomie gospodarczym, pomimo braku istotnych 

sankcji ze strony Zachodu, mozna zauwazyc pewien negatywny wplyw wydarzeri na Ukrainie na inne kraje regionu. 

Na zachowanie si~ polskiej gietdy obok czynnik6w globalnych (polityka FED i ECB) oraz sytuacji na Ukrainie wplyw 

mialo wejscie w zycie zmian w systemie emerytalnym. Niepewnosc zwiqzana z wysokosciq przyszlej skladki, kt6ra 

b~dzie trafiac do OFE oraz z rozpocz~ciem wyplat powoduje, ze OFE staly si~ duzo mniej aktywne i bardziej 

ostrozne w swoich inwestycjach, co skutkowalo tym, ze wi~kszq cz~sc srodk6w plynqcych z ZUS w I p61roczu 2014 

roku OFE ulokowaly za granicq. To w polqczeniu z odplywem kapitalu z TFI oznaczalo brak nowych srodk6w na 

rynku i spowodowalo slabe zachowanie si~ GPW, zwlaszcza w mniej plynnym segmencie malych i srednich sp61ek 

(indeks sWIG80 stracil ponad 1 0% ). 

Opisane tendencje na rynkach dlugu i akcji ksztaltowaly stopy zwrotu nizej wymienionych subfunduszy dw6ch 

funduszy parasolowych: Arka BZ WBK FlO oraz Arka Prestiz SFIO. 

Stopy zwrotu Stopy zwrotu 

subfundusze funduszu Arka BZ WBK FlO w okresie w okresie 

(symbol waluty, w kt6rej wyrazona jest jednostka uczestnictwa) 31.12.2013 r.- 30.06.2009 r.-

30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 

Arka BZ WBK Akcji (PLN) (2,75)% 17,72% 

Arka BZ WBK Zr6wnowazony (PLN) 1,56% 31,67% 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu (PLN) 1,87% 34,86% 

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (PLN) 3,48% 36,14% 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu (PLN) 1,18% 23,29% 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich (PLN) 2,46% 21,93% 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich (EUR *) 2,12% 30,97% 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (PLN) 1,15% 66,07% 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (EUR*) 0,81% 78,39% 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (USD*) (0,03)% 72,93% 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy (PLN) 3,17% 24,42% 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy (EUR*) 2,83% 33,65% 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich (PLN) 16,40% 45,85% 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich (EUR*) 16,02% 56,67% 

Arka BZ WBK Energii (PLN) 7,43% 34,40% 

- - -
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Arka BZ WBK Energii (EUR*) 7,07% 44,37% 

Arka BZ WBK Energii (USD*) 6,18% 39,96% 

Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych (PLN) 2,80% -
Arka BZ WBK Obligacji Plus (PLN) 4,04% -

' . .. 
* W celu ustalenta zmtany wartosct Jednostek kategoru A, kt6rych wartosc wyrazona JeSt w euro lub w dolarze 

amerykanskim, bilansowe wartosci jednostek kategorii A (wyrazone w zlotych) przeliczone zosta!y odpowiednio na euro 

lub na dolara amerykanskiego po srednich kursach NBP obowiq_zujq_cych we wskazanych dniach. 

subfundusze funduszu Arka Prestii: SFIO 
Stopy zwrotu 

w okresie 
(symbol waluty, w kt6rej wyrai:ona jest jednostka 

31.12.2013 r.-
uczestnictwa) 

30.06.2014 r. 

Arka Prestii: Akcji Polskich (PLN) (7,20)% 

Arka Prestiz Akcji Rosyjskich (PLN) (10,41)% 

Arka Prestii: Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy (PLN) 6,45% 

Arka Prestii: Obligacji Skarbowych (PLN) 3,83% 

Arka Prestii: Obligacji Korporacyjnych (PLN) 2,75% 

Arka Prestiz Got6wkowy (PLN) 1,21% 

Podane wyntkt sq stopamt zwrotu Jednostkt uczestmctwa subfunduszy (w przypadku subfunduszy funduszu 

Arka BZ WBK FlO: kategorii A) w podanych okresach, oparte Sq na danych historycznych i nie uwzglfidniajq 

podatku od dochod6w kapitalowych, ani oplat zwiqzanych ze zbyciem i odkupieniem jednostek uczestnictwa, 

zgodnie z Tabelq Oplat doslfipnq na stronie www.arka.pl (Arka BZ WBK FlO) oraz na stronie 

www.prestiz.arka.pl (Arka Prestii SFIO). Fundusze nie gwarantujq osiqgnif!cia podobnych wynik6w 

w przyszlosci. Stopy zwrotu Sq wy/iczone na podstawie wyceny sprawozdawczej jednostek uczestnictwa na 

dzien 30 czerwca 2014 roku. 

W minionym p61roczu zdecydowanie najbardziej popularnq_ grupq_ funduszy detalicznych byly fundusze obligacji 

korporacyjnych rynku polskiego. Wedlug niezaleznego osrodka badawczego Analizy Online, fundusze z tej grupy 

pozyskaly najwi~cej srodk6w. Wsr6d dziesi~ciu najpopularniejszych funduszy pierwszej polowy 2014 roku znalazly 

si~ r6wniei: dwa subfundusze zarzq_dzane przez BZ WBK TFI S.A.: Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych i Arka 

Prestiz Obligacji Korporacyjnych. Jak donoszq_ Analizy Online, drugi z wymienionych subfunduszy, z aktywami na 

koniec czerwca 2014 roku na poziomie 1,7 mid zl, stal si~ liderem grupy produkt6w polskich papier6w 

nieskarbowych. Subfundusz ten zostal r6wniez wyr6i:niony przez Analizy Online nagrodq_ Alfa 2013, dla 

najlepszego funduszu obligacji korporacyjnych w 2013 roku. Wedlug Analiz Online subfundusz wyr6i:nial si~ 

powtarzalnosciq_ oraz przewidywalnosciq_ wynik6w oraz bardzo dobrq_ relacjq_ zysku do ryzyka. 

Nominacj~ do nagrody Alfa otrzymaly r6wniei: subfundusze Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy w 

kategorii funduszy akcji Nowej Europy oraz Credit Agricole Dynamiczny Polski w grupie funduszy 

zr6wnowazonych. Sarno BZ WBK TFI S.A. bylo takte nominowane do Alfy 2013 dla najlepszego TFI. 

BZ WBK TFI S.A. zarzq_dza r6wniez dwoma funduszami zamkni~tymi: Arka BZ WBK Fundusz Rynku 

Nieruchomosci 2 FIZ oraz Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ. 

www.arka.pl 



Fundusz Zmiana wyceny certyfikatu inwestycyjnego 

(symbol waluty, w kt6rej wyrai:ony jest certyfikat inwestycyjny) w okresie: 31.12.2013 r.- 30.06.2014 r. 

Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ (PLN) (3,70)% 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ (PLN) 6,33% 
.. 

Podane wymkt Funduszy lnwestycYJnych Zamkm~tych Arka Sq oparte na danych htstorycznych 1 me stanowtq 

gwarancji uzyskania podobnych wynik6w w przyszlosci. Wyniki te nie uwzgl~dniajq oplat, ani podatk6w zwiqzanych 

z uczestnictwem w Funduszach. Szczeg61owe informacje dotyczqce Funduszy znajdujq si~ w odpowiednich, 

aktualnych Statutach i Prospektach Emisyjnych Funduszy opublikowanych na stronie www.arka.pf. 

Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ z kor'lcem czerwca 2014 roku rozpoczql okres likwidacji 

portfela rynku nieruchomosci. Na koniec czerwca 2014 roku Fundusz poprzez sp&ki celowe kontrolowal 

nieruchomosci o wartosci 131 ,6 min zlotych. Fundusz jest w trakcie wyboru wiodqcego agenta, kt6ry b~dzie 

doradzal przy sprzedai:y portfela nieruchomosci. 

Opr6cz wyi:ej wymienionych funduszy Towarzystwo zarzqdza taki:e funduszem parasolowym: Credit Agricole FlO. 

Szczeg&owe informacje dotyczqce m.in. wynik6w inwestycyjnych i skladu portfela wyi:ej wymienionych funduszy, 

wedtug stanu na 30 czerwca 2014 roku, znajdujq si~ w sprawozdaniach finansowych tych funduszy. 

lqczna suma aktyw6w netto funduszy zarzqdzanych przez BZ WBK TFI SA wyniosla na koniec czerwca 2014 

roku 11 ,7 mid zl. 

Jednoczesnie przypominamy, i:e 29 czerwca 2014 roku nastqpilo otwarcie likwidacji funduszu Arka BZ WBK 

Fundusz Rynku Nieruchomosci FIZ w likwidacji. Likwidacja Funduszu jest prowadzona na podstawie 

obowiqzujqcych przepis6w oraz statutu Funduszu przez dotychczasowego depozytariusza Funduszu, tj. przez lNG 

Bank Slqski SA z siedzibq w Katowicach. 

Dzi~kujemy Par'lstwu za zaufanie, jakim nas Par'lstwo obdarzyli, inwestujqc w produkty marki Arka. Jestesmy 

przekonani, i:e inwestowanie w Funduszach Arka, zwlaszcza dlugoterminowe, moi:e si~ przyczynic do realizacji 

Panstwa plan6w finansowych. 

Z powai:aniem 

Zarzqd BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych SA 

Ja<fk Marcinowski 

Pr~zes Zarzqdu 
I 

ulf Vvv~ 
\ 

Marlena Janota 

Cflonek Zarzqdu 
;f 
i! (\ 
.t/L::\ t£)'~ 

Poz\,an, dnia 26 sierpnia 2014 r. 
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ARKA BZ WBK AKCJI 
SUBFUNDUSZ W ARKA BZ WBK FUNDUSZU 

INWESTYCYJNYM OTWARTYM 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENT A 
Z PRZEGLJ\DU ORAZ POLROCZNE JEDNOSTKOWE 

SPRA WOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD 
1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

0 2013 KPMG Audyt spotka z ograniczon& odpowiedzialnoSci& sp.k. jest polsk<J. spOik& komandy10W<J i czlonkiem sieci KPMG 
skladajijcej si~ z niezale.Znych spolek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa sz\vajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone 



RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMG Audyt 
Sp61ka z ograniczon~ 
odpowiedzialnosci~ sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl~d zal~czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Akcji subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym 
Otwartym z siedzib~ w Poznaniu przy Placu W olnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada siy: 
zestawienie lokat oraz bilans sporz~dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, rachunek wyniku z 
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy konc~cy sitr tego dnia 
oraz noty objaSniaj~ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe sprawozdanie 
finansowe"). 

Zarz~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporz~dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi~zuj~cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl~d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl~d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdafz 
finansowych/skr6conych sprawozdafz finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow~ Radtr Bieglych Rewident6w oraz 
Mitrdzynarodowego Standardu Uslug Przegl~du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przegl~d 

p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl~du. Zakres i metoda 
przegl~du istotnie r6zni sitr od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizj i 
Finansowej oraz Mitrdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal~czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 

a S~ov1ss entJW 

Si8CI Sit; Z 

cztonkowsk1ch stowarzyszonycn z lmernatJonar 
CooperatiVE• !"KPMG International"!, podm:otem prav.a 
S:'W3jCdrSkiPQO 

KRS 0000339379 
NIP 527-261-53-62 
Rf_GQ~J 142072130 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl~d nie wykazal niczego, co pozwalaloby s~dzic, iz zal~czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj~tkowej i finansowej Arka BZ WBK Akcji subfunduszu w Arka 
BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 roku, jego wyniku z 
operacji za okres szesciu miesiycy koncz~cy sitt tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci 
obowi~zuj~cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie 
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowi~zuj~cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 

V/1 o 3b.l // 
M-~~t:i:Jci-~:~-~~~ .............. . 
Bieg\y re4ident 
Nr ewidencyjny 12032 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
pl. Wolnosci 16, 61·739 Poznan 
telefon: l +48161 85573 22 
taks: l +481 61 85573 21 

OSWIADCZENIE ZARZ;\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 
z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 
Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2014 roku do 30 
czerwca 2014 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wed lug stanu na dzieri 30 czerwca 2014 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu 
w wysokosci I 150 978 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzieri 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
I 214 038 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy ujemny 
wynik z operacji w wysokosci 33 688 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 
zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 118 710 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. lntormacjy dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski Grzegorz Borowski Marlena Janota 

~rezes Zarzqdu 

l t .• 

v~~ 
\ 

Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu 

Data: 26 sierpnia 20 14 roku 

www.arka.pl 

Aleksandra Juszczyk 

Dyrektor Dzialu 
Wycen i Sprawozdawczosci 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiqg rachunkowych) 



SPRAWOZDANIE 

fiNANSOWE 

Arka BZ WBK Akcji 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalq_cznikiem do sprawozdania polq_czonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyJnego Otwartego 
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P61roczne sprawozdanie finansov;e Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 

SKt.ADNIKI LOKAT 
Wartosc wedlug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 
nabycia dzieli aktywach nabycia dzieli aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og61em (wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) (wtys.zl) 

Akcje 901 563 1 105 364 90,14% 956 216 1 214 171 90,51% 

Warranty subskrypcyjne ' 

I 
Prawa do akcji ' 

Prawa poboru ' 0,00%! 

Kwity depozytowe 9 469 10 230 0,83% 13 882 15 449 1,15% i 

Listy zastawne ' . ! 

Dluzne papiery wartosciowe 34 937 35 384 2,89% 34 937 35 308 2,63% 1 

lnstrumenty pochodne ' I 
Udzialy w sp61kach z ograniczonq 

' ! odpowiedzialnosciq 
I 

Jednostki uczestnictwa . i 
I 
I 

Certyfikaty inwestycyjne ' I, 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez I 

instytucje wsp61nego inwestowania ' 17 620 17 207 1.29% 1 

majqce siedzib(i za granicq i 
Wierzytelnosci ' 

I 
Weksle ' 

Depozyty ' ' 

Waluty ' 

Nieruchomosci ' ' I 

Statki morskie ' . ' 

I nne ' 

Suma 945 969 1150 978 93,86% 1 022 655 1 282 135 95,58% 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajctce 

I 
Wartosc Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wyceny na udziatw 

emitenta ceny 
dzien aklywach nabycia 

bilansowy og61em 
I (w tys. zl) 

(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regutowanym 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ABC DATA SA (PLABCDT00014) WartoSciowych w 1613207 6 578 6 743 0,55% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papler6w 

Rzeczpospolita 
ACTION SA (PLACTIN00018) WartoSciowych w 135 049 6 861 5 942 0,48% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.809 Turcja 0 0 0,00% (TRAAKENR91 L9) regulowany 

ALARKO HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.613 Turcja 0 0,00% (TRAALARK91 00) regulowany 

. 

AMS AG (AT0000920863) 
Aktywny rynek Six Swiss 

7 227 Austria 1 651 3 648 0,30% 
regulowany Exchange 

AND RITZ AG (AT0000730007) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

33 825 Austria 6 597 5 940 0.48% 
regulowany Exchange ! I 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita APATOR S.A (PLAPATR00018) WartoSciowych w 360 906 7 058 13 335 1,09% 
regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

ARCELIK AS (TRAARCLK91 H5) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 165 376 Turcja 1 970 3 059 0,25% 
regulowany 

ASTARTA HOLDING N.V Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

(NL0000686509) regulowany 
WartoSciowych w 67 738 Holandia 4638 2 980 0,24% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita BANK BPH SA (PLBPH0000019) WartoSciowych w 45 447 972 2 106 0,17% 
regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS PLC Aktywny rynek London Stock 
18 949 Wielka Brytania 126 2 310 0,19% 

(GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLPEKA000016) regulowany 

WartoSciowych w 359 085 
Polska 

53 828 62 427 5,09% 
Warszawie S.A 

BANK ZACHODNI WBK SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
( P LBZ00000044) regulowany 

WartoSciowych w 149 794 
Polska 

40 739 55 274 4,51% 
Warszawie S.A 

BENEFIT SYSTEMS SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLBNFTS00018) regulowany 

WartoSciowych w 23 735 
Polska 6 001 6 646 0,54% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) WartoSCiowych w 151 653 13 917 18198 1,48% 
regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

BUWOG AG (ATOOBUWOG001) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

31 238 Austria 1 834 0,15% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CCC SA (PLCCC0000016) WartoSciowych w 110 236 6 567 12 512 1,02% regulowany 

Warszawie S A 
Polska 

CEZ AS (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

235 119 Czechy 19 977 21 550 1,76% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospol1ta CIECH SA (PLCIECH00018) WartoSciowych w 377 052 7 153 13 008 1,06% 
regulowany 

Warszawie SA 
Polska 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 260 380 Turqa 4 934 5 115 0,42% AS (TRACIMSA91F9) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
COL IAN SA (PLJTRZN00011) WartoSciowych w 913 410 3 157 3 042 0.25% regulowany 

Warszaw1e SA 
Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita COMARCH SA (PLCOMAR00012) WartoSCiowych w 154 299 6 887 13 142 1.07% 
regutowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

27 804 Austna 3 382 5 333 0.43% regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING Aktywny rynek 
Borsa Jstanbul 0 547 , Turqa 0 0,00% A S (TRADOHOL91 08) regulowany ' 

DOGAN YAYIN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0 594 Turqa 0 0.00% (TRADYHOL91 07) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 38' 965 J Turqa 2 726 4 584 0.37% TICARET AS (TREDOT000013) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL 
Aktywny rynek 

YATIRIM ORTAKLIGI AS Borsa Istanbul 2 701 924 Turqa 9 478 10 305 0.84% 
(TREEGY000017) 

regulowany 

EMPERIA HOLDINGS A Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
WartoSCiowych w 128 753 8 059 7725 0,63% (PLELDRD00017) regulowany 
Warszaw1e SA Polska 

Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
ENEAS A (PLENEA0000\3) WartoSCiowych w 625 476 8 128 9 883 0,81% regulowany 

Warszaw1e S A 
Poiska ' 

Aktywny rynek I G1elda Pap1er6w 
595 139 

, Rzeczpospol1ta ENERGA SA (PLENERG00022) WartoSCiowych w 10 117 12 307 1,00% 
regulowany 

Warszaw1e SA [ Polska 

ERSTE GROUP BANK AG Aktywny rynek ~ V1enna Stock 98 261 ! Austna I 5 523 9 657 0.79% (AT0000652011) regulowany Exchange 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Kraj siedziby wyceny na udzialw 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny 

dzien aktywach 
nabycia 

bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

(wtys. zl) 

FACC AG (ATOOOOOFACC2) 
Aktywny rynek V1enna Stock I 61 150 Austria 2 416 2 417 0,20% 
tegulowany Exchange I 
Aktywny rynek 

Gielda Pap1er6w 
Rzeczpospolita 

2 52311 FERRO SA (PLFERR000016) WartoSCiowych w 220 515 2 355 0,19% 
regulowany 

Warszaw1e S.A Polska 

Hellenic 

FOLLI FOLLIES A (GRS294003009) 
Aktywny rynek Exchanges 

125 454 Grecja 14 038 15190 1,24% 
regulowany Athens Stock 

ExchangeS A 

FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP Aktywny rynek Prague Stock 
551 928 Holandia 8 830 10 494 0,86% 

NV (NL0009604859) regulowany Exchange 

GET IN NOBLE BANKS A Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczposponta 
WartoSciowych w 3 822 890 5 595 12 004 0_98% 

(PLGETBK00012) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

GLOBAL CITY HOLDINGS NV Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

(NL0000687309) regulowany 
WartoSciowych w 105 161 Holandia 1 788 3 407 0,28% 
Warszaw1e S A 

HAC I OMER SABANCI HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.588 Turqa I 0 0,00% (TRASAHOL91 05) regulowany 

IMMOFINANZ AG (AT0000809058) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

624 778 Austr1a 6 728 6 707 0,55% regulowany Exchange I 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospoiita 
IMPEXMETAL S.A (PLIMPXM00019) WartoSCiowych w 2 953 504 9 717 7 266 0,59% regulowany 

Warszaw1e S.A 
Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
lNG BANK SlftSKI SA (PLBSKOOOC017) VVartoSCiowych w 133 506 16 532 17 703 1,44% regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospol1ta INTEGERPL SA (PLINTEG00011) WartoSc.1owych w 16 621 2 768 3 701 0,30% 
regulowany 

Warszaw1e S A Polska 

Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospohta 
INTER CARS SA (PLINTCS0001 0) WartoSCiowych w 69177 8164 12 659 1,03% 

regulowany 
Warszaw1e SA Polska 

Hellen1c 
I Aktywny rynek Exchanges 

JUMBOS A (GRS282183003) 
regulowany Athens Stock 

78 302 Greqa 3 571 I 3 897 0,32% 

ExchangeS A ! 

KGHM POLSKA MIEDZ S.A Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
(PLKGHM000017) regulowany 

WartoSe~owych w 518 377 
Polska 

61 342 64 512 5,26% 
Warszawie SA 

KOC HOLDING AS (TRAKCHOL91 08) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0.861 Turqa 0 0,00% regulowany 

KOMERCNI BANKA AS Aktywny rynek Prague Stock 
8 792 Czechy 5 910 6140 0,50% (CZ00080191 06) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
KOPEX SA (PLKOPEX00018) WartoSCiowych w 442 320 5 229 4 883 0,40% regulowany 

Warszaw:e S A 
Polska 

Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta KRUK SA (PLKRK000001 0) WartoSCiowych w 218 555 8 903 19 506 1,59% regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
31 322 I LPP SA (PLLPP0000011) WartoSoowych w 4 243 35 641 2.91% regulowany 

Warszaw1e SA Polska 

LUBELSKI W~GIEL "BOGDANKA" S.A Aktywny rynek G1etda Pap1er6w 
Rzeczpospohta 

(PLLWBGD00016) regulowany 
WartoSCiowych w 124 853 

Polska 
9 378 14 920 1,22% 

Warszaw1e S A 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

17 520 1 
Rzeczpospol1ta mBANK S.A (PLBRE0000012) 

regulowany 
WartoSCiowych w 

Polska 
5 624 8 848 0,72% 

Warszaw1e S A 

MCI MANAGEMENTS A Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
(PLMC IMG00012) regulowany 

WartoSCiowych w 707 123 
Polska 

6 624 6 718 0,55% 
Warszaw1e SA 

Aktywny rynek 
G1etda Papier6w I 

MIDAS SA (PLNF10900014) WartoSCiowych w 7 149 846 
I Rzeczpospollta 

5 339 3 718 0,30% regulowany 
Warszaw1e SA I Polska 

Hellen1c I NATIONAL BANK OF GREECE S.A Aktywny rynek Exchanges 
453 022 Greqa 4 3341 5 033 0,41% (GRS003003019) regulowany Athens Stock 

ExchangeS A 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospo!1ta I 
NETIA SA (PLNETIA00014) WartoSCiowych w 1416768 7 265 I 7 353 0,60% regulowany 

V>/arszaw1e SA Polska I 
Aktywny rynek 

G1etda Pap1er6w 
Rzeczpospo!1ta 

8 6721 NEUCA SA (PLTRFRM00018) WartoSCiowych w 49 799 11 802 0,96% regulowany 
Warszaw1e S A Polska 

OMV AG (AT0000743059) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

66 799 Austr1a 7 160 9 172 0,75% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
ORZEL BIALY SA (PLORZBL00013) WartoSCio·wych w 335 512 6 524 3 020 0,25% regulowany 

Warszaw1e S A Polska 

OTP BANK NYRT (HU0000061726) 
Aktywny rynek Budapest Stock I 81 718 Wegry 3 845 4 766 0.39% regulowany Exchange I 

' Hellen1c 
I 

\ 

, PIRAEUS BANKS A (GRS014003008) 
Aktywny rynek Exchanges ! 233 975 Greqa 15 678 15 058 1,23% 
regulowany Athens Stock I 

I PKP CARGO sA (PLPKPCR00011) 

I 

I I Excharge SA i 
1 G1elda Pap1er6w I I 

13 565 1 
Aktywny rynek I , 

I 180 539 
Rzeczpospolita I 

1,16% regu!owany I Wartosc:owych w 
Polska 1 

14169 
Warszaw1e S A 

--------
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Wartosc Wartosc 1 

wedlug 
wedtug I Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 

ceny wyceny na I udzial w 
emitenta 

nabycia dzien aktywach 
bilansowy og61em 

(w lys. zl) (w lys. zl) : 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpos.polita 
POLNORD SA (PLPOLND00019) WartoSciowych w 331 854 3 163 2 970 0,24% regulowany 

Warszawie SA 
Polska 

POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 1 167 132 41 634 47 852 3,90% 

S .0. (PLPKN0000018) regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE I Aktywny rynek 
G1etda Papier6w 

Rzeczpospolita 
GAZOWNICTWO SA (PLPGNIG00014) regulowany 

WartoSCiowych w 6 085 313 
Polska 

26 394 31 948 2,60% 
Warszaw1e S A 

POWSZECHNA KASA OSZCZt;DNOSCI Aktywny rynek 
G1e1da Pap1er6w 

Rzeczpospolita 117 658 I 
BANK POLSKI SA (PLPK00000016) regulowany 

WartoSciowych w 3 120 890 
Polska 

81 960 9,59% 
Warszaw1e S A 

POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
SA (PLPZU0000011) regulowany 

WartoSciowych w 261 438 
Polska 

82 729 116 013 9,46% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospollta RADPOL SA (PLRDPOL00010) WartoSciowych w 1 003 691 6 849 10 940 0,89% regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita RAFAKO SA (PLRAFAK00018) WartoSciowych w 580 962 1 223 2 434 0,20% regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG Aktywny rynek V1enna Stock 
84 801 Austria 9 546 8 227 0,67% (AT0000606306) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G1etda Papier6w 

Rzeczpospolita RAWLPLUG S.A (PLKLNR000017) WartoSCiowych w 465 689 4 217 4 913 0.40% regulowany 
Warszawie S.A Polska 

SEKERBANK T AS (TRASKBNK91 N8) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 1.199 Turcja 0 0 0,00% regulowany 

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 2 901 571 Turcja 4 320 3 495 0,28% ORTAKLIGI AS (TRESNGY00019) regulowany 

Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita STALPRODUKT SA (PLSTLPD00017) WartoSciowych w 20 790 5 509 4 335 0,35% regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

Aktywny rynek 
G1etda Papier6w 

Rzeczpospolita STALPROFIL SA (PLSTLPF00012) WartoSciowych w 512984 9 773 8 911 0.73% regulowany 
Warszawie S A Polska 

Aktywny rynek 
G1etda Papier6w 

Rzeczpospolita SYNTHOS SA (PLDWORY00019) WartoSc1owych w 3 963 017 20 811 17 517 1,43% regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

TEKFEN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 580 017 Turcja 4 696 4 241 0.35% (TRETKH000012) regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 338 494 Turcja 3 950 6 382 0,52% AS (TRATOAS091 H3) regulowany 

Aktywny rynek 
Glelda Pap1er6w 

Rzeczpospolita TRAKCJA PRK1I SA (PLTRKPL00014) WartoSCiowych w 3612640 4 832 3 504 0,29% 
regulowany 

Warszawie SA Polska 

TRAKYA CAM SANAYII AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 002 739,847 Turcja 3 712 3 652 0,30% (TRATRKCM91 F7) regulowany 

TURCAS PETROL AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1,132 Turcja 0 0,00% (TRATRCAS92E6) regulowany 

TURK EKONOMI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.761 Turcja 0 0,00% (TRATEBNK91 N9) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,38 Turqa 0 0,00% (TRATHYA091M5) regulowany 

TURKIYE GARANT I BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 508 286 Turcja 4 533 6 042 0.49% (TRAGARAN91 N1) regulowany 

TURK lYE HALK BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 536 229 Turcja 10 205 12 225 1,00% (TRETHAL00019) regulowany 

VOESTALPINE AG (AT0000937503) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

46 046 Austria 4 929 6 659 0,54% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospolita WAWEL SA (PLWAWEL00013) WartoSCiowych w 17 271 13 040 17 357 1,42% 
regulowany 

Warszaw1e SA 
Polska 

Aktywny rynek G1etda Pap1er6w 
Rzeczpospolita 

WORK SERVICES A (PLWRKSR00019) WartoSc1owych w 211 044 3 099 3 166 0.26% 
regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

YAP I VE KREDI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.886 Turqa oi 0.00% (TRAYKBNK91 N6) regulowany 

ZAKLADYTLUSZCZOVVE "KRUSZWICA" Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
3 516 ! SA (PLKRUSZ00016) regulowany 

WartoSCiowych w 57 652 
Polska 

3 894 0,29% 
Warszaw1e S.A 

ZAMET INDUSTRY S A Aktywny rynek G1etda Pap1er6w 
Rzeczpospol1ta 

WartoSCiowych w 959 856 4 801 4 319 0,35% (PLZAMET00010) regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospolita ZETKAMA SA (PLZTKMA00017) WartoSCiowych w 73 297 5 335 5 424 0.44% regulowany 
Warszaw1e S A Polska I 

Sum a 60 989 506,217 901 563 1105 364 90,14% 
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Wartosc 
Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Kraj siedziby wyceny udzialw 
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny na dzien aktywach nabycia 

bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

(w lys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regutowanym 

SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE 
Aktywny rynek London 

4 685! NATURALE ROMGAZ SA GDR ~ 46 435 Rumunia 4 417 0,38% 
(US83367U2050) 

regulowany lnternat1ona1 I 
TBC BANK JSC GDR (US87217U2087) 

Aktywny rynek London 
128 589 Gruzja 5 052 5 545 0,45% 

regulowany lnternat1onal 

Suma 275 024 9469 10 230 0,83% 

Wartosc 
Wartosc wartosc wedlug Procentowy 

Oluzne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Termin I Warunki nomina Ina 
Liczba 

wedlug ceny wyceny na udziat 
wartoSciowe emitenta wykupu oprocentowania jednej obtigacji nabycia dzien waktywach 

I (wzl) (w lys. zl) bitansowy og61em 
(w tys.zl) 

0 terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

WZ0117 fAktywny rynek 
reasury Skarb Rzeczpospolita 

2017 ·01·20 
Zm1enny kupon 

BondSpot 1 000,00 30 000 29 954 30 340 2,48% 
(PL0000106936) n1eregu1owany 

Poi and 
Panstwa Polska (2.72%) 

WZ0118 fAktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Zm1enny kt..:pon 
BondSpot 2018·01 ·2 1 000,00 5 000 4 983 5 044 0,41% 

(PL0000104717) n1eregulowany 
Poland 

Parlstwa Polska (2.72%) 

Suma 35000 34937 35384 2,89% 

3) Tabele dodatkowe 
Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa wart. 98 ustawy 

Wartosc wedlug wyceny na dzien 
Procentowy udzial w aktywach og61em 

bilansowy (w tys. zl) 

Grupa kapitalowa DOGAN StRKETLER GRUBU HOLDING A.S.: 0 0,00% 

Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS. (TRADOHOL91 08) 0 0,00% 

Akcje DOGAN YAYIN HOLDING AS. (TRADYHOL91 07) 0 0,00% 

Grupa kapitalowa DOGUS HOLDING A.S.: 10 626 0,86% 

Akqe DOG US OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS (TREDOT000013) 4 584 0,37% 

AkcJe TURKIYE GARANT I BANKASI AS. (TRAGARAN91 N1) 6 042 0,49% 

Grupa kapitalowa HAC! OMER SABANCt HOLDING A.S.: 5 115 0,42% 

Akqe CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS (TRACIMSA91 F9) 5 115 0,42% 

Akqe HAC I OMER SABANCI HOLDING AS (TRASAHOL91 05) 0 0,00% 

Grupa kapitalowa tMMOFtNANZ AG: 8 541 0,70% 

AkcJe BUWOG AG (ATOOBUWOG001) 1 834 0,15% 

AkcJe IMMOFINANZ AG (AT0000809058) 6 707 0,55% 

Grupa kapitalowa KOC HOLDING A.S.: 3 059 0,25% 

Akcje ARCELIK AS (TRAARCLK91 H5) 3 059 0,25% 

I Akc1e KOC HOLDING A S (TRAKCHOL91 08) I 0 0,00% 
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Bilans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem Jiczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

1. Aktywa 1 226 303 1 341 460 

1 Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 9 787 36 373 

2. Naleznosci 20 487 4 769 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 45 051 18 183 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 150 978 1 282 135 

dluzne papiery wartosciowe 35 384 35 308 

11. Zobowi~tzania I 12 265 8 712 

Ill. Aktywa netto 1 214 038 1 332 748 

IV. Kapitat Subfunduszu 913 237 998 259 

1. Kapital wplacony 27 567 260 27 490 501 

2. Kapital wyplacony (26 654 023) (26 492 242) 

V. Dochody zatrzymane 96 202 75420 

1 Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (371 404) (367 216) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 467 606 442 636 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 204 599 259 069 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 1 214 038 1 332 748 

Kategorie ]ednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 18 733 987,007 19 814 258,875 

s 14 328 772,211 15 438 043,233 

T 2 847 754,074 3 128 035,737 

Wartost aktyw6w netto Wartost aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostk~ na ]ednostk~ 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 32,89 33,82 

s 34,45 35,34 

T 36,63 37,47 

Bilans nalei:y analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq_, kt6re stanowiq_ integralnq_ CZfilSC sprawozdania 
fi na nsowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiq_cach ztotych, z wyja,tkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r. 1.01.2013 r. 1.01.2013 r. 
-30.06.2014 r. -31.12.2013 r. -30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat 20 888 54 613 18 277 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 20 053 52 682 16 695 

2. Przychody odsetkowe 835 1 827 1 036 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych - - 462 

4. Pozostale 0 104 84 

II. Koszty Subfunduszu 25 076 53 956 26 710 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa I 23 414 51 171 25 331 

2. Op!aty dla Depozytariusza 248 507 I 254 I 

3. Oplaty za zezwolenia oraz re)estracyjne 0 0 0 

4. Koszty odsetkowe - 2 1 i 
5. Ujemne saldo r6znic kursowych 714 1 031 -

6. Pozostale 700 1 245 1 124 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (II-III) 25 076 53 956 26 710 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (4188) 657 (8 433) 
-

VI. Zreallzowany i niezrealizowany zysk (strata) (29 500) 22 933 (76 674) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 24 970 23 144 17 633 

- z tytulu r6Znic kursowych (9 356) (5 257) (90) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym (54 470) (211) (94 307) 

- z tytulu r6znic kursowych 14 757 (13 498) 6 465 

VII. Wynik z operacji (33 688) 23 590 (85 107) 

Wynik z operacji Wynik z operacji 1 Wynik z operacjl 

Kategoria jednostek uczestnictwa przypadajltCY na przypadaj~tCY na I przypadajltCY na 
kategoriQ jednostek kategoriQ jednostek kategoriQ jednostek 

uczestnlctwa uczestnictwa uczestnictwa 

A (0,93) 0.50 i (2.06) 

s (0,88) 0.69 (2.06) 

T (0,85) 0.92 (2.09) 

Rachunek wyn1ku z operaq1 nalezy anallzowac lqczn1e z notam1 obJaSnlaJqCyml 1 1nformaqq dodatkowq, ktore stanoWiq 1ntegralnq cz~sc sprawozdan1a 
f1nansowego. 

Wynik z operaqi przypadaJqCy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~PUJC(CY spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosc1ach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operaqi na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqCC\. na dany 
dzieri wyceny Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanow1 wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysi<lcach ztotych, z wyj<\tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 
I 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-

I 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1 Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 332 748 1 435 489 

2 Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (33 688) 23 590 

a) przychody z lokat netto (4 188) 657 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 24 970 23 144 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (54 470) (211) 

3 Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji (33 688) 23 590 

4 Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto 
I 

- -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - I -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (85 022) (126 331) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi()kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek 76 759 265 102 
uczestnictwa) 

I 
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 

161 781 391 433 
uczestnictwa) 

6 tctczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (118 710) (102 741) 

7 Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 214 038 1 332 748 

8 Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 271 743 1 374 757 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 7 017 965,773 20 394 884,114 

s 1 002 403,236 3 604 154,534 

T 320 018,036 1 526 952,242 

I b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 8 098 237,641 23 711 527,026 

s 2 111 674.258 4 373 210,995 

T 600 299,699 1 226 853,596 

c) saldo zmian 

A (1 080 271 ,868) (3 316 642,912) 

s (1 109 271,022) (769 056,461) 

T (280 281 ,663) 300 098,646 

12 Llczba Jednostek uczestnictwa narastajctco ad poczcttku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

I A 547 517 916,793 540 499 951,020 

s 247 436 565,032 246 434 161,796 

I T 7 4 039 634,879 : 73 719 616,843 

I b) hczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

I A 528 783 929.786 I 520 685 692,145 

s 233 107 792.821 230 996 118,563 

T 71 191 880.805 70 591 581,106 

c) sal do zmian l I 

A 18 733 987.007 19 814 258,875 

s 14 328 772.211 1 15 438 043,233 

2 847 754,074 3 128 035,737 
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1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

3 Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 18 733 987,007 19 814 258,875 

s 14 328 772,211 15 438 043,233 

T 2 847 754,074 3 128 035,737 

l111. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1, Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 33,82 33,32 

s 35,34 34,64 

T 37,47 36,55 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezctcego okresu 
sprawozdawczego 

A 32,89 33,82 

s 34,45 35,34 

T 36,63 37,47 

3, Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A (5,55)* 1,50% 

s (5 08)* 2,02% 

T (4,52)* 2,52% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 31,85 30,60 

data wyceny 2014-03-14 2013-04-23 

s 33,32 31,87 

data wyceny 2014-03-14 2013-04-18 

data wyceny - 2013-04-23 

T 35,37 33,68 

data wyceny 2014-03-14 2013-04-18 

data wyceny - 2013-04-23 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 34,85 36,33 

data wyceny 2014-02-24 2013-11-25 

s 36,44 37,94 

data wyceny 2014-02-24 2013-11-25 

T 38,67 40,22 
I 

data wyceny 2014-02-24 2013-11-25 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 

""'' 
32,89 33,82 

34,45 35,34 

36,63 37,48 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

' IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 3,98% 3,92% 

1 Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 3.71% 3,72% 

2 Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,04% 0,04% 

Wszystkle wartosc1 procentowe zawarte w zestaw1en1u zostaly pol1czone w skah calego roku. 

* Podana stopa zwrotu jest teoretycznct wartosciq, kt6ra wskazu)e, Jaka bylaby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu 
osiqgnql on takq samct stop~ zwrotu jak w pierwszym p6lroczu 

Zestawieni~ zmian w aktywach netto nalezy anallzowac lctcznie z notam1 obJasniaJctcymi 1 1nformaqq dodatkowq, kt6re sta
1

nowict integralnct cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 
Opis przyj~tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzctdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowo:ki (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysictcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnoscict do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana 
z dokladnoscict do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w 
sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczct. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowictzan. 

Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 

wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daly przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Naleznct dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
naleznq dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zap is na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w lctcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwictzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywa~h bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogq bye kompensowane w przypadku, gdy 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowictzan i naleznosci; 
Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowictzan i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc 
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Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzieri roboczy uznaje si~ dzieri roboczy w kazdym paristwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi12gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6i:nice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej Sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wed!ug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej 
biezqcej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzieri 
rozliczenia kupna przypada najp6i:niej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w iransakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzia!y w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale 
w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, 
w sklad kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wp!aconego a!bo kapita!u wyp!aconego jest dzieri zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqzenia nalozone przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne Wyzej wymienione koszty stanowiq 
koszty nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany 
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzari Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzieri 
sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~, a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa. certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych. na kt6rych moze lokowac Subfundusz 
- wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23 00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujqcy spos6b 

a) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~c1a- innej. ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik. za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowari ciqglych dost~pny o godzinie 23 00. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatniq cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej 
transakcji - wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen 
majqcych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepszq wiedzq Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego 
na podstawie wo!umenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze 
dokonywac 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, Subfundusz stosuje 
koJejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat byl notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc 
godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznosc nominalnq wraz z naleznymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na 
jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucj~ wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mi~dzy datq ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 
siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej 
akcje tego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery 
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru 
niezb~dnego do ich obj~cia w dniu wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym 
uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w- w oparciu o 
sredniq cen~ nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej 
wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi 
wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan 
rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 
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h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc 
pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq scisle powictzane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq 
scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej 
stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie 
dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie 
jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od 
dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez servvisy Bloomberg (np. 
Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej. do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi. na dzier\ przeszacowania. nowo ustalonq 
skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~, poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzier\ rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~, 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Ozier\ Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartose godziwq uznaje si~ wartose wyznaczonct poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznct jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o 
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwictzanych z tym skladnikiem; 

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

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujqcy spos6b WAN A (wartose 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotyczqcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania 
biezqcych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzctdzanie dla danego 
typu jednostki za dzier\ od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezqcego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych 
typ6w jednostek. 

e) Wartosciszacunkowe 

Sporzctdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozer\ 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost~pnych danych historycznych. danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzar\, kt6rych nie mozna okreslie w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak ina przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki /okat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartose godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek. ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bqdZ przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny Sq 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystk1e modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane Sq dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystae z oszacowar\. Zmiany przyj~tych zalozer\ i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
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skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biezqcq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieni~znych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku zadne aktywa Subfunduszu nie zostaly wycenione w 
spos6b inny niz na podstawie kursu ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez 
oszacowanie wartosci godziwej przy zastosowaniu modeli i metod wyceny. W zmiennym otoczeniu rynkowym wyst~puje 
niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic si~ od wartosci, jakie zostalyby 
wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych 
skladnik6w aktyw6w SEJ. mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naletno~ci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytulu dywidendy 

Z tytulu odsetek 

Pozos tale 

Sum a 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

ZobowictZania Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozos tale zobowictzania, w tym 

- zobowictzania wobec TFI z tytulu a platy za zarzctdzanie 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieniQ:Zne i ich ekwiwalenty 
30.06.2014 r. 

J Struktura ~rodk6w pienl~tnych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Dam Maklerski Banku Handlowego w Warszawie SA 
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Warto~c na dzien Warto~c na dzien 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

11 710 2 754 

307 1 386 

8 469 629 

- 0 

1 -
20487 4 769 

Warto~c na dzien Warto~c na dzien 
30.06.2014 r (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

6 568 2 367 

51 491 

1 708 1 346 

3 938 4 508 

3 792 4 294 

12 265 8 712 

Warto~c na dzien Warto~c na dzien bllansowy 
Waluta bllansowy w danej w walucie sprawozdanla 

walucle (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

9 787 

PLN 482 482 

EUR 528 2 196 

GBP 13 66 

HUF 289 272 3 880 

TRY 695 997 

PLN 2 166 2 166 
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31.12.2013 r. 

! Wartosc na dzier'i Wartosc na dzier'i bilansowy 
! Struktura srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej w walucie sprawozdania 
I walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Banki 36 373 

Bank Handlawy w Warszawie SA PLN 1 687 1 687 

Bank Handlawy w Warszawie SA EUR 1 855 7 695 

Bank Handlawy w Warszawie SA GBP 711 3 545 

Bank Handlawy w Warszawie SA TRY 14 992 21 172 

Bank Handlawy w Warszawie SA USD 42 128 

Bank Handlawy w Warszawie SA PLN 2 146 2 146 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 
Wartosc na Wartosc na 30.06.2014 r. 

Waluta 30.06.2014 r. w danej w walucie sprawozdania 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:<tcych zobowi<tzar\ Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 13 503 

Bank Handlawy w Warszawie S.A. PLN 1 018 1 018 

Bank Handlawy w Warszawie SA CHF 34 116 

Bank Handlawy w Warszawie SA CZK 1 332 202 

Bank Handlawy w Warszawie SA EUR 501 2 085 

Bank Handlawy w Warszawie SA GBP 49 254 

Bank Handlawy w Warszawie SA HUF 28 735 385 

Bank Handlawy w Warszawie SA NOK 615 304 

Bank Handlawy w Warszawie SA RUB 3 827 343 

Bank Handlawy w Warszawie SA TRY 3 624 5 196 

Bank Handlawy w Warszawie SA USD 474 1444 

Dam Maklerski Banku Handlawega w Warszawie S.A PLN 2 156 2 156 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 
Wartosc na Warto5c na 31.12.2013 r. 

Waluta 31.12.2013 r. w danej w walucie sprawozdania 
utrzymywanych w celu zaspokojenla biei:<tcych zobowiqzar'i Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 12 784 

Bank Handlawy w Warszawie SA PLN 1 390 1 390 

Bank Handlawy w Warszawie SA CZK 5 467 827 

Bank Handlawy w Warszawie SA EUR 805 3 338 

Bank Handlawy w Warszawie SA GBP 119 593 

Bank Handlawy w Warszawie SA HUF 29 821 417 

Bank Handlawy w Warszawie SA NOK 39 19 

Bank Handlawy w Warszawie SA RUB 2 136 195 

Bank Handlawy w Warszawie SA TRY 2 359 3 331 

Bank Handlawy w Warszawie SA USD 186 560 

Dam Maklerski Banku Handlawega w Warszawie SA PLN 2 114 2 114 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartosc na Wartosc na 30.06.2013 r. 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych Waluta 30.06.2013 r. w walucie sprawozdania 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez<tcych zobowl<tzar'i Subfunduszu w danej walucie finansowego 

(wtys.) (wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych : 14 681 

Bank Handlawy w Warszawie SA PLN 1 356 1 356 

Bank Handlawy w Warszawie SA CZK 8 532 14241 

Bank Handlawy w Warszawie SA ! EUR 956 4 139 

Bank Handlawy w Warszawie SA GBP 72 364 

B~nk Handlawy w Warszawie SA HUF 33 796 496 

I Bank Handlawy w Warszawie SA RUB ; 2 118 215 

Bank Handlawy w Warszawie S.A TRY 2 289 3 949 

Bank Handlawy w Warszawie SA. USD 195 647 

Dam Maklerski Banku Handlawega w Warszawie S.A PLN 2 091 2 091 
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Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzar\ Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzar\ Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajqcego na dzier\ 30 czerwca 2013 r. do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od3 
Od6 30.06.2014 r. Do 1 miesi~tca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej Razem 

(wtys. zl) miesi~tca do3 do6 
do 1 roku 

do 3 I at 31at 
miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugieJ strony 
45 051 - - - - - 45 051 

do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci~tzone ryzykiem wartosci 45 051 -i - - - - 45 051 godzlwej wynikaj~tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzla/ w aktywach og6/em 3,67% - - - - - 3,67% 

Od 1 Od 3 Od6 31.12.2013 r. Do 1 miesi~tca miesl~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyzej Razem (wtys. zl) miesi~tca do3 do6 do 31at 31at 
miesi~cy miesl~cy 

do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugie) strony 
18 183 - - - - - 18 183 

do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci~tzone ryzykiem wartosci 

18 183 - - - - - 18 183 
godziwej wynikaj~tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6/em 1,35% - - - - - 1,35% 

( 1. 2) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzar\ Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzar\ Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Od 1 Od3 Od6 30.06.2014 r. Do 1 miesi~tca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyzej 
Razem (w tys.zl) miesi~tca do3 do6 do 3 I at 3 lat 

miesi~cy miesi~cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugieJ 
strony do odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - - - - -

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 35 384 - - - - - 35384 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku - - - - - - -

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci~tzone ryzykiem wartosci 
godziwej wynikaj~tcym ze stopy 35384 - - - - - 35 384 
procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6/em 2,89% - - - - - 2,89% 

Od 1 Od3 
Od 6 31.12.2013 r. Do 1 miesi~tca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej Razem (wtys.zl) miesi~tca do3 do6 

do 1 roku 
do 3 lat 31at 

miesi~cy miesiflcy 
Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ drugie) - - - - - - -strony do odkupu, z tego o okresie do wykupu I 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 35 308 - - - - - 35308 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym - - - - - - -rynku ' 
Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci~tzone ryzykiem warto5ci 

I - j godziwej wynikaj~tcym ze stopy 35 308 - - - - 35 308 
procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6/em 2,63% - - - - - 2,63% 
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( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym na dzieri bilansowy. w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowia,zk6w (bez uwzgh~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri), w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgh~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzialw (w tys. zl) 
udzialw 

aktywach aktywach 
og61em og61em 

1 Srodkl pien·u~zne i ich ekwiwalenty 9 787 0,80% 36 373 2,71% 

i Naleznosci, w tym: 20 487 1,67% 4 769 0,36% 

! naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 11 710 0,95% 2 754 0,21% 

I Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu 45 051 3,67% 18 183 1,35% 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, 
35 384 2,89% 35 308 2,63% 

wtym 

I dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez I 35 3841 2,89% 35 308 2,63% I Skarb Paristwa lub NBP I 

listy zastawne 

j inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 
I 

Skarb Paristwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym 
rynku, w tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez 
Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne 

mne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 
Skarb Paristwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obci<~.:Zone ryzykiem kredytowym 110 709 9,03% 94 633 7,05% 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dlui:ne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poz'1om obciqzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqzenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzari 
wyrazonych w walutach obcych. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zl) 
udzial w 

(wtys. zl) 
udzialw 

aktywach aktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 7 139 0,58% 32 540 2,42% 

Naleznosci 1 343 0,10% 963 0,07% 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 213 362 17,41% 241 554 18,03% 

dluzne papiery wartosc1owe -

i Skladmki lokat nienotowane na aktywnym rynku. wtym -

I dluzne papiery wartosciowe 

I Razem aktywa Subfunduszu obci<~.Zone ryzykiem walutowym 221 844 18,09% 275 057 20,52% 

Zobowi<~.zania obci<~.:Zone ryzykiem walutowym 1 437 0,12% 

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu 
na poszczeg61ne waluty. 
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30.06.2014 r. 
30.06.2014 r. 

31.12.2013 r. 
31.12.2013 r. 

(wtys. zl) 
Procentowy udzial 

(w tys. zl) 
Procentowy udzial 

w aktywach og61em w aktywach og61em 

Akcje 

CHF 3 648 0,30% 6 405 0,48% 

CZK ! 38 184 3,12% 31 407 2,34% 

EUR 95 124 7.76% 56 586 4,23% 

GBP 2 310 0,19% 9 346 0,69% 

HUF 4 766 0,39% 13 086 0,97% 

NOK 4 562 0,34% 

RUB 21 419 1,60% 

TRY 59 100 4,82% 59 962 4,48% 

USD 6 125 0,46% 

Kwity depozytowe 

EUR 3 315 0,25% 

USD 10 230 0,83% 12 134 0,90% 

Tytuly uczestnictwa 

USD 17 207 1,29% 

( 4) Poziom obcil\:Zenia aktyw6w i zobowil\zan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bfildzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pienifilznych niezbfildnych do wykonania swoich zobowiqzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pienifili:nych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq sifil przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz maze nie bye 
w stanie zbyc w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym konczqcym sifil 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomlaru calkowltej ekspozycjl Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metodfil zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowict,zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu Wartosc na 30.06.2014 r. Wartosc na 31.12.2013 r. 
(w tys. zl) (wtys.zl) 

Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 45 051 18 183 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puJe przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i 
ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puJe przeniesieme na Subfundusz praw wlasnosci 
i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puJe przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i 
45 051 18 183 

nie nast~puje przeniesienie na subfundusz ryzyk I 

Transakcje przy zobowi<tZaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puJe przeniesienie na drugq_ stron~ praw wlasnosci i 
ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puJe przeniesieme na drugq_ stron~ praw 

i '· wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puJe przeniesienie na drugq_ stron~ praw wlasnosci i 
nie nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ ryzyk 
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Nota 8. Kredyty i pozyczki 

Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

30.06.2014 r. 

I Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

I sprawozdania 
'I 

walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 1 226 303 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 9 787 

PLN 2 648 2 648 

EUR 528 2 196 

GBP 13 66 

HUF 289 272 3 880 

TRY 1 695 997 

Naleznosci PLN 20 487 

PLN 19 144 19 144 

EUR 267 1 112 

USD 76 231 

Transakcje przy zobowi<~.zaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 45 051 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1 150 978 

PLN 937 616 937 616 

CHF 1 065 3 648 

CZK 252 040 38 184 

EUR 22 861 95 124 

GBP 445 2 310 

HUF 355 327 4 766 

TRY 41 219 59 100 

USD' 3 357 10 230 

Zobowi<~.zania PLN 12 265 

PLN 10 828 10 828 

EUR 345 1 437 

31.12.2013 r. 

! Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta I bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
i finansowego (w tys. zl) : 

Aktywa PLN 1 341 460 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 36 373 

PLN 3 833 3 833 

EUR 1 855 7 695 

GBP 711 3 545 

TRY 14 992 21 172 

USD 42 128 

Naleznosci PLN 4 769 

PLN 3 806 3 806 

EUR[ 232 963 

Transakcje przy zobowi'I.Zaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN I 18 183 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN I 1 282 135 

PLN! 1 040 581 1 040 581 

CHF! 1 894 6 405 

CZK I 207 581 31 407 

EUR 14 444 59 901 

GBP 1 876 9 346 I 

HUF 936 789 13 086 
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Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Wa!uta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) 
sprawozdania 

finansowego (w tys. zl) 

NOK 9 211 4 562 

RUB 234 344 21 419 

TRY 42 460 59 962 

USD 11 775 35 466 

Zobowi¥3nia PLN 8 712 

PLN 8 712 8 712 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6:i:nice kursowe Ujemne r6i:nice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
--

Akcje 12 866 7 987 

Prawa poboru -

Kwity depozytowe 794 I 638 

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce 1 097 731 
siedzib~ za granicq_ 

Suma 14 757 9 356 . 
1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6i:nice kursowe Ujemne r6i:nice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 6 376 10 789 

Prawa poboru 150 

Kwity depozytowe 1 145 1 462 

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce 26 1 097 
siedzib~ za granicq 

Sum a 1145 6402 13 498 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6i:nice kursowe Ujemne r6:i:nice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 5 852 486 

Prawa poboru 

Kwity depozytowe 396 613 

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez 

-I instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce 
siedzib~ za granicq 

Sum a 396 6465 486 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Dolar amerykariski 3,0473 USD 

Euro 4,1609 EUR 

Forint w~gierski 1,3413 100 HUF 

Fun! szterling 5,1885 GBP 

Frank szwajcarski 3,4246 CHF 

Korona czeska 0,1515 CZK 

Lira turecka 1 ,4338 TRY 

Rubel rosyjski 0,0897 RUB 
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Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

WartoSl; zrealizowanego Wzrost (spadek) i 
niezrealizowanego zysku I 

Zreallzowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat (straty) z wyceny aktyw6w (wtys. zl) (wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 24 970 (54 470) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 24 970 (54470) 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartos(; zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat niezrealizowanego zysku 
(straty) z wyceny aktyw6w (wtys. zl) (wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 22 502 111 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 642 (322) 

Sum a I 23144 (211) 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartos(; zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat niezrealizowanego zysku 

(wtys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 17 633 (6 236) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (172) 

Sum a 17 633 (6 408) 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) I 
1.01.2014 r. 1.01.2013 r. 1.01.2013 r. 

-30.06.2014 r. -31.12.2013 r. -30.06.2013 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia I 23 414 51 171 25 331 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymywalo wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak nii:: 

(1) 4,0% (cztery procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 3,5% (trzy i pi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S 
(3) 3,0% (trzy procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T I 

w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt pi~c) dni sredniej rocznej wartosci Aktyw6w Subfunduszu reprezentujqcej 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyi:ej, jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
slui:qcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ 

stanowi r6i:nica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyptaconym na poprzedni Dzieri Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwal o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzieri roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesia.cu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w 1'1mitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa 

A 

s 
T 

Stawka statutowa 

4,0% 

3,5% 

3.0% 

Stawka obowiqzujqca na dzieri bilansowy 

4,0% 

3,5% 

3,0% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek UczestQictwa kai:dej kategorii odr~bnie. W 2014 
roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK Akcji. 
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Nota 12. Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa 

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na kcniec okresu sprawozdawczego 
1 214 038 1 332 748 1 435 489 1 437 948 

(w tys. zl) 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek I 

uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 32,89 33,82 33,32' 27,33 

s 34,45 35,34 34,64 28,28 

T 36,63 37,47 36,55 29,69 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biezqcy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu biiansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

c. 

Nie wystqpily. 

Zestawienie oraz objasnienie r6znic 
i por6wnywalnych danych finansowych 
finansowymi 

pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym 
a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 

W biezqcym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~pujqcych zmian danych dotyczqcych roku 2013 w por6wnaniu do 
danych zaprezentowanych w sprawozdaniu p61rocznym za rok: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacJI (w tysiqcach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianq prezentacji 

Korekta prezentaqi danych 
prezentacji 

za okres 1.01.2013-30 06.2013 za okres 1.01.2013-30.06.2013 
(wtys z!) (wtys z!) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) 

(6 408) 12 873 6 465 z wyceny lokat z tytu!u r6Znic 
kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6Znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianq prezentacji 

Korekta prezentacjl danych 
prezentacji 

za okres 1.01.2013-30.06.2013 za okres 1.01.2013-30 06 2013 
(w tys. z!) (w tys. z!) 

Niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe: 

Akcje 5 852 5 852 

Kwity depozytowe 613 613 

Suma 613 6 465 

N'iezrealizowane ujemne r6znice kursowe: 

Akcje 7 021 7 021 

Kwity depozytowe 

Sum a 7 021 12 873 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci 
niezrear1zowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6Znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku 
wyniku z operacji w pozycji Vl.2.(-) ,.Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic 
kursowych". Zawyzenie to dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych 
rynkiem wyceny by! w trakcie okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagran1cznych 
sp61ek notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papier6w Wartosciowych SAw formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywc»anych tym skutk6w finansowych 
na sytuacjQ maj<~.tkowct i finansowct, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na Jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwictzane 

: 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptyn<~.c na ocenQ 
sytuacji majcttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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ARKA BZ WBK ENERGII 
SUBFUNDUSZ W ARKA BZ WBK FUNDUSZU 

INWESTYCYJNYM OTW ARTYM 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENT A 
Z PRZEGLf\DU ORAZ POLROCZNE JEDNOSTKOWE 

SPRA WOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD 
I STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

0 :2013 KPt\·1G Audyt sp6lka z ograniczon& odpowiedzialnoSci& sp.k jest polsk& sp&tk& komandytow& i czlonkiem sieci KPMG 
skladaj&cej si~ z niezaleznych spolek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego Wszelkie prawa zastrzezone 



RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMG Audyt 
Sp61ka z ograniczoniJ 
odpowiedzialnosciiJ sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet wwwkpmg.pl 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGLADUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJJ\CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl(!d zal(!czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Energii subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym 
Otwartym z siedzib(! w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada siy: 
zestawienie lokat oraz bilans sporz(!dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, rachunek wyniku z 
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy koncz(!cy siy tego dnia 
oraz noty obja5niaj(!ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe sprawozdanie 
finansowe"). 

Zarz(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz(!dzenie i rzeteln(! prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporz(!dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi(!zuj(!cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl(!d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl(!d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowychlskr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow(! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przegl(!du 2410 Przeglqd sr6drocznych injormacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przegl(!d 
p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl(!du. Zakres i metoda 
przegl(!du istotnie r6zni siy od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal(!czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 

KPMG Audyt Sp61ka z 
odpowredzralnoscr& sp a lrabrlrt',' sp k 

and CJ member frrm of the KPMG 
roetwor~, rndependent member frrms affrlrated 
wrth KPMG Internet ronal Cooperatrve J"KPMG 
Jnterrratrorrai"L a Swrss errtrty SZWdJCBrskrego 

KRS 0000339379 
~~IP :',27-261-53-62 
Rt:GOIJ 1420781.30 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl£!d nie wykazal niczego, co pozwalaloby S£!dzic, iz zal£!czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj£!tkowej i finansowej Arka BZ WBK Energii subfunduszu w 
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 roku, jego wyniku 
z operacji za okres szesciu miesi~cy koncz£!CY si~ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci 
obowi£!zUj£!cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie 
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowi£!ZUj£!cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon£! odpowiedzialnosci£! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 20 14 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WoK Towarzvstwo Fum:&uszv inwestvcvinvch S.A. 
pl. Wolnosci 16, 61·139 Poznan 
telefon: l+481 6185513 22 
taks: l+481 6185513 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 

z p6zniejszymi zmianami) oraz rozporz<tdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarz<td BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Energii subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2014 roku 
do 30 czerwca 2014 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazuj<tce skladniki lokat subfunduszu 

w wysokosci 28 823 tys. zt. 

2. Bilans subfunduszu sporz<tdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazuj<tcy aktywa netto w wysokosci 
33 830 tys. zt 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazuj<tcy dodatni 
wynik z operacj i w wysokosci 2 123 tys. zt. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazuj<tce 
zwi~kszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci I 379 tys. zt. 

5. Noty objasniaj<tce. 

6. lnformacj~ dodatkow<t. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski 

rezes Zarz<tdu 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 

www.arka.pl 

Grzegorz Borowski Marlena Janota 

Czlonek ZarZ<tdU 

Aleksandra Juszczyk 

Dyrektor Dzialu 
Wycen i Sprawozdawczosci 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksii\g rachunkowych) 

-- -- - - ---- --- -
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Energii 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 
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P61roczne spral'vozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie 

1) Tabela gl6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 

Skladniki lokat Wartosc wed lug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzial w wedlug ceny wyceny na udzial w 

nabycia dzien aktywach nabycia dziel'l aktywach 
(w tys. zl) bilansowy og6!em (wtys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Akcje 18 234 24 138 68,44o/o I 18 853 22 015 I 65,53% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 

Prawa poboru 

Kwity depozytowe 3 852 4 685 13,28% 7 877 8 181 24,35% 

Usty zastawne 

Dluzne papiery wartosciowe 

lnstrumenty pochodne 

Udzialy w sp61kach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 
majqce siedzi b~ za gra nicq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 

Waluty I 

Nieruchomosci 

Statki morskie 
I 

I nne 

Suma 22 086 28 823 81,72% 26 730 30 196 89,88% 
I 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupetniajq_ce 

I 
Wartosc 

Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Kraj siedziby wyceny na udziat w 
Akcje I Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 

emitenta 
ceny 

dzien aktywach 
nabycia 

bitansowy og61em 
(w tys. zl) 

(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

ABB LTD. (CH0012221716) 
Aktywny rynek Six Swiss Exchange 

4 337 Szwajcaria 152 303 0.86% 
regulowany Europe 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS Aklywny rynek 
Borsa Istanbul 0.672 Turcja 0 0 0,00% 

(TRAAKENR91 L9) regulowany 

ALSTOM SA (FR001 0220475) 
Aktywny rynek 

NYSE Euronext Paris 3 847 Francja 443 426 1,21% 
regulowany 

ANADARKO PETROLEUM CORPORATION Aklywny rynek New York Stock 
1 114 Stany Zjednoczone 288 372 1,05% 

(US0325111 070) regulowany Exchange 

BG GROUP PLC (GB0008762899) 
Aklywny rynek London Stock 

7 127 Wielka Brytania 409 457 1,30% 
regulowany Exchange 

BP PLC (G80007980591) 
Aklywny rynek London Stock 

57 066 Wielka Brytania 1 289 1 525 4,32% 
regulowany Exchange 

CEZ AS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

5 716 Czechy 491 524 1.49°/o 
regulowany Exchange 

CHEVRON CORP. (US1667641005) 
Aktywny rynek New York Stock 

5 846 Stany Zjednoczone 1 378 2 326 6,59% 
regulowany Exchange 

CONOCOPHILLIPS (US20825C 1 045) 
Aktywny rynek New York Stock 

11 491 Stany Zjednoczone 2 033 3 002 8.51% 
regulowany Exchange 

ENI SPA (IT0003132476) 
Aktywny rynek 

Borsa ltaliana 9 489 Wtochy 522 789 2,24% 
regulowany 

EXXON MOBIL CORP. (US30231G1022) 
Aktywny rynek New York Stock 

10 142 Stany Ziednoczone 2 244 3 112 8,82% 
regulowany Exchange 

HALLIBURTON CO. (US4062161017) 
Aktywny rynek New York Stock 

4 811 Stany Zjednoczone 755 1 041 2,95% 
regulowany Exchange 

LUBELSKI Wf;GIEL "BOGDANKA" S.A Aktywny rynek 
Gi~da Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLLWBGD00016) regulowany 

WartoSclowych w 3 064 
Polska 

375 366 1,04% 
Warszawie S.A 

OCCIDENTAL PETROLEUM CORPORATION Aktywny rynek New York Stock 
1 717 Stany Zjednoczone 491 537 1,52% 

(US67 45991 058) regulowany Exchange 

OMV AG (AT00007 43059) 
Aktywny rynek 

Vienna Stock Exchange 3219 Austria 485 442 1.25% 
regulowany 

PHILLIPS 66 (US7185461040) 
Aktywny rynek New York Stock 

1 236 Stany Zjednoczone 289 303 0,86% 
regulowany Exchange 

ROYAL DUTCH SHELL PLC (GBOOB03MLX29) 
Aktywny rynek NYSE Euronext 

12 225 Wielka Brytania 955 1 538 4,36% 
regulowany Amsterdam 

SAIPEM S P A (IT0000068525) 
Aktywny rynek 

Borsa ltaliana 786 Wtochy 57 64 0,18% 
regulowany 

SCHLUMBERGER LTD. (AN8068571086) 
Aktywny rynek New York Stock 

3 592 Curacao 1 021 1 291 3,66% 
regulowany Exchange 

STATOIL ASA (N00010096985) 
Aktywny rynek 

Oslo Stock Exchange 17 063 Norwegia 1 078 1 591 4,51% 
regulowany 

SUNCOR ENERGY INC. (CA8672241079) 
Aktywny rynek Toronto Stock 

2 736 Kanada 211 355 1,01% 
regulowany Exchange 

TOTAL SA (FR0000120271) 
Aktywny rynek 

NYSE Euronext Paris 9 253 Francja 1 455 2 032 5.76% 
regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII AS Aklywny rynek 
Borsa Istanbul 0,329 Turcja 0 0,00% 

(TRATRKCM91 F7) regulowany 

TRANSOCEAN LTD. (CH0048265513) 
Aktywny rynek Srx Swiss Exchange 

6 888 Szwajcaria 1 079 940 2,67% 
regulowany Europe 

WEATHERFORD INTERNATIONAL PLC Aktywny rynek New York Stock 
6611 lrlandia 280 463 1,32% 

(IEOOBLNN3691) regulowany Exchange 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

CHINA SHENHUA ENERGY COL TD - H Aktywny rynek Frankfurter 
38 794 Chiny 454 339 0,96% 

(CNE1000002RO) n1eregulowany Wertpapierborse 

Suma 228171,001 18 234 24138 68,44% 

Wartosl: 
Wartosl: 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wyceny udzialw 

emitenta ceny 
na dzien aktywach 

nabycia 
bilansowy og61em 

(wtys. zl) 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

CHINA PETROLEUM & CHEM-ADR Aktywny rynek New York Stock 
2 079 Chiny 589 602 1,71% 

(US16941R1086) regulowany Exchange 

CNOOC LTD. ADR (US1261321095) 
Aktywny rynek New York Stock 

1 426 Chiny 732 779 2.21% 
regulowany Exchange 

ECOPETROL SA GDR (US2791581091) 
Aktywny rynek New York Stock 

3 945 Kolumbia 426 434 1.23% 
regulowany Exchange 

PETROCHINA CO LTD ADR Aktywny rynek New York Stock 
4145 Chiny 1 127 1 586 4.49% 

(US71646E1001) regulowany Exchange 

PETROLEO BRASILEIRO SA ADR Aktywny rynek New York Stock 
10 841 Brazylia 451 483 1.37% 

(US71654V4086) regulowany Exchange 

SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE 
Aktywny rynek ' NATURALE ROMGAZ S.A GDR London 1nternat1ona1 17 263 Rumunia 527 552 1,56% 

(US83367U2050) 
regulowany 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 
' 

RELIANCE INDUSTRIES LTD GDR Aktywny rynek 
London 1nterna11ona1 2 429 1nd1e 249 0.71% 

(US7594701 077) n1eregulowany 

Suma 42128 3 852 4685 13,28% 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

lans 
(w tysiqcach ztotych, z wyj"l_tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w z!)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa 35 272 33 595 

I 1 Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 2 930 
I 

3 048 

2. Naleznosci 404 351 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 3 115 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 28 823 30 196 

II. Zobowiqzania 1 442 1144 

Ill. Aktywa netto 33 830 32 451 

I 

IV. Kapitat Subfunduszu 54 073 54 817 

1. Kapital wplacony 323 069 316 082 

2. Kapital wyplacony (268 996) (261 265) 

V. Dochody zatrzymane (26 980) (25 831) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (111) (121) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (26 869) (25 710) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 6 737 3 465 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 33 830 32 451 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 345 127,289 338 363,130 

s 340 070,100 389 696,841 

T 144 656,003 128 904,546 

Wartosc aktyw6w netto Wartosc aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostk~ na jednostk~ 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 39,77 37,02 

s 41,08 38,14 

T 42,42 39,29 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysi<tcach zlotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zl)) 

I 
1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat I I 
559 1 432 1 069 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 551 1 287 789 

2. Przychody odsetkowe 8 12 6 

3. Dodatnie saldo r6inic kursowych 131 273 

4. Pozostale 2 1 

II. Koszty Subfunduszu 549 1 061 587 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 448 811 442 

2. Oplaty dla Depozy1ariusza 36 91 42 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Ujemne saldo r6inic kursowych: 6 

5. Pozostale, w tym: 59 159 103 

- podatki i inne obciqienia naloione przez wlasciwe organy administracji 59 158 102 
publicznej 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 549 1 061 587 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 10 371 482 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2 113 853 234 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (1 159) 3 400 3 274 

- z tytulu r6Znic kursowych (67) 962 872 

2. Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3 272 (2 547) (3 040) 

- z tytulu r6Znic kursowych 310 (1 609) 800 

VII. Wynik z operacji 2 123 1 224 716 

Wynik z operacji Wynik z operacji Wynik z operacji 
przypadaj'l,cy na przypada]'l,CY na przypadaj'l,CY na 

Kategoria jednostek uczestnictwa kategori~ kategori~ kategori~ 
jednostek jednostek jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa uczestnictwa 

A 2,75 0,72 0,31 

s 2,94 0,93 0,41 

T 3,13 1,15 0,52 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informaqq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b 

Dla kazdego dnia wyceny z'- podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa 'oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu. R6inica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operaqi dla danego typu 
Jednostki. Obhczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany 
dzieri wyceny Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operaqi przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa 
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Zestawienie w aktywach netto 
(w tysiq_cach zfotych, z wyjq_tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.-
I 

1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 32 451 47 894 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2 123 1 224 

a) przychody z lokat netto 10 371 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (1 159) 3 400 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3 272 (2 547) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji 2 123 1 224 

4. Dystrybucja dochod6w {przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: 

a) z przychod6w z lokat netto 
-

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

c) z przychod6w ze zbycia lokat 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (744) (16 667) 

a) zmiana kapita!u wp!aconego {powi~kszenie kapita!u z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa) 6 987 12 302 

b) zmiana kapita!u wyp!aconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa) 7 731 28 969 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresje sprawozdawczym 1 379 (15 443) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 33 830 32 451 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 30 159 37 911 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 272 539,364 251 370,889 

s 54 538,256 224 605,379 

T 15 751,457 118 245,725 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 265 775,205 481 147,945 

s 104 164,997 476 643,628 

T 0,000 78 224,552 

c) sal do zmian 

A 6 764,159 (229 777 ,056) 

s (49 626,741) (252 038,249) 

T 15 751,457 40 021,173 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzia!alnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 3 506 288,943 3 233 749,579 

s 4 616 705,458 4 562 167,202 

T 1 382 384,480 1 366 633,023 

b) liczba odkupionych jednostek uczestmctwa 

A 3 161 161,654 2 895 386,449 

s 4 276 635,358 4 172 470,361 

T 1 237 728,477 1 237 728,477 

c) saldo zmian 

A 345 127,289 338 363,130 

s 340 070,100 389 696,841 

T 144 656,003 128 904.546 

3. Przewidywana liczba Jednostek uczestnictwa 

A 345 127,289 338 363,130 

s 340 070,100 389 696,841 

T 144 656,003 128 904,546 
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Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 

A 37,02 36,30 

s 38,14 37,21 

T 39,29 38,14 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 

A 39,77 37,02 

s 41,08 38,14 

T 42,42 39,29 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 14,98%* 1,98% 

s 15,54%* 2,50% 

T 16,06%* 3,02% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 34,16 34,46 

data wyceny 2014-02-05 2013-04-17 

s 35,22 35,38 

data wyceny 2014-02-05 2013-04-17 

T 36,30 36,32 

data wyceny 2014-02-05 2013-04-17 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 40,34 38,69 

data wyceny 2014-06-23 2013-01-29 

s 41,66 39,84 

data wyceny 2014-06-23 2013-11-21 

T 43,02 41,01 

data wyceny 2014-06-23 2013-11-21 

data wyceny 2013-11-22 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 39,77 36,83 

s 41,08 37,94 

T 42,42 39,08 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzlal koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 3,67% 2,80% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,00% 2,14% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,24% 0,24% 

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

* Podana stopa zwrotu jest teoretycznq wartosciq kt6ra wskazuje, jaka bylaby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu 
osiqgnql on takq samq stop~ zwrotu jak w pierwszym p6lroczu. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informaqq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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objasn 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjfitych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzq_dzone zgodnie z ustawq_ 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzq_dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzq_dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjq_tkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiq_cach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnosciq_ do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestr.ictwa zostala podana 
z dokladnosciq_ do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji 
w sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczq_cych Subfunduszu 

Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq_. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do !ego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiq_zan. 

Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikajq_cym z pierwotnego dokumentu, tow przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 
wszystkie parametry wynikajq_ce z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daly przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujq_cej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq_ transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Naleznq_ dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajq_cy wartosci !ego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
naleznq_ dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzq_cych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

Przyslugujq_ce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajq_cy wartosci !ego prawa poboru. 
Przyslugujq_ce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajq_ w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w lq_cznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia !ego 
prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq_ lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiq_zku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrclkt ujmowany jest w aktywach bilansu, 
ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartej transakcji 
mogq_ bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiq_zan i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie nella poddanych kompensacie zobowiq_zan i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wylq_czyc z ksiqg rachunkowych. a zobowiq_zanie finansowo rozliczyc. 
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Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie d!uzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzier'l roboczy uznaje siiiJ dzier'l roboczy w kazdym par'lstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej Sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier'l uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wp!ywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego sk/adnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej 
biezqcej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzier'l 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzier'l rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrea!izowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powifiJksza niezrealizowany zysk/stralfil z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale 
w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, 
w sklad kt6rych wchodzct odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej alba - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosti godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego alba kapitalu wyplaconego jest dzier'l zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w nella na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiq_zku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzar'l w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zosta!y zawarte w nocie 11. 

Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqlkowych, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqzenia nalozone przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq 
koszty nielimitowane Subfunduszu i sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany 
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzier'l okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzar'l Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w nella Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w nella przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzier'l 
sporzctdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym 
obligacji zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, 
certyfikat6w inwestycyjnych, tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 
siedzib~ za granicq) wyznacza si~ - ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych 
maze lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu 
polskiego w nast~pujqcy spos6b: 

a) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyk!ym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku- wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni!i'cia, przyjmuje si!i' ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowari ciqg!ych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych bez odrt;;bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatniq cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jeteli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski alba na danym skladniku aktyw6w nie zawarto tadnej 
transakcji - wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania vvyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umotliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzeteniem, te gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej 
jego odpowiednik, za ostalni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzeri 
majqcych wplyw na ten kurs alba wartosc; 

c) jeteli Dzieri Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umotliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepszq wiedzq Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej nit jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwqjest kurs 
ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku g/6wnego dokonuje si~ na koniec katdego kolejnego miesiqca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym sk/adniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem te Subfundusz mote 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest motliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, motliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek g/6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~tnych oraz 
pozostalych dlutnych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych alba koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jeteli nie rna motliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~tnych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, pod warunkiem te wycena z !ego zr6dla odzwierciedla wartosc 
godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostrotnosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naletnosc nominalnct wraz z naletnymi na dzieri wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~tar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na 
jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucj~ wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~dnieniem zdarzeri majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mi~dzy dalq ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzeri majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 
siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp6/ki, kt6rej 
akcje !ego samego typu sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6/ki, kt6rej akcje !ego samego typu nie Sq 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatnict z cen, po jakiej nabywano papiery 
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru 
niezb~dnego do ictt obj~cia w dniu wygasni~cia !ego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym 
uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6tne ceny dla nabywc6w - w oparciu o 
srednict cen~ nabycia, watonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena Ia zostala podana do publicznej 
wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi 
wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan 
rozliczeri Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
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instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, 
biorqc pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania 
opcji, w szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy 
innymi na podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu 
modelu dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest 
mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja mote bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez 
serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne- w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie 
Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny 
dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu 
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o 
modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter 
instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly 
instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez 
serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia - wartose godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier'l przeszacowania, 
nowo ustalonq skorygowanq_ cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
przy czym dodnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w 
cenie nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzier'l rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia 
skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~, 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sq notowane 
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na aktywnym rynku- w walucie, w kt6rej sq denominowane, i 
wykazuje sif2 w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy 
Bank Polski na Dzier'l Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartose godziwq uznaje si~ wartose wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznct jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju 
uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez I~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym 
skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do !ego modelu dane wejsciowe 
pochodzq z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujqcy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w nella dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotyczqcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez 
uwzgl~dniania biezqcych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za 
zarzctdzanie dla danego typu jednostki za dzier'l od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezqcego. Analogicznie obliczana 
jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozer'l 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzar'l, kt6rych nie mozna okreslie w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w sq 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak i na przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki /okat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartose godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bqdi: przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sq 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
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Vvyceny wykorzystywane Sq dane mozliwe do zaobserNowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowan. Zmiany przyj~tych zalozen i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biezqcq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieni~znych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgl~dniajq parametry z !ego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 30 czerwca 2014 roku w portfelu Subfunduszu nie bylo aktyw6w wycenianych w spos6b inny niz na podstawie 
kursu ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2013 roku - r6wniez takich lokat nie bylo). W zmiennym 
otoczeniu rynkowym wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic 
si~ od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci 
bilansowe wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w sq mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Nalezno~ci Subfunduszu 

Z tytu!u zbytych lokat 

Z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytu!u dywidendy 

Sum a 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowi<tzania Subfunduszu 

Z tytu!u nabytych aktyw6w 

Z tytu!u wp!at na jednostki uczestnictwa 

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozosta!e zobowiqzania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytu!u oplaty za zarzqdzanie 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
30 06 2014 r 

Struktura ~rodk6w pleniQznych na rachunkach bankowych 

Bank! 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawle S.A 

Bank Handlowy w Warszaw1e SA 

13 

Waluta 

PLN 

CAD 

EUR 

GBP 

TRY 

USD 

Warto~t na dzien Warto~t na dzien 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

- 135 

316 204 

88 12 

404 351 

Warto~t na dzien Warto~t na dzlen 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

1 256 924 

6 1 

85 149 

95 70 

82 58 

1 442 1 144 

Warto~t na dzien 
Warto~t na dzien bilansowy w danej bilansowy (w tys. zl) walucie (w tys.) 

2 930 

400 400 

0 1 

215 896 

4 20 

0 0 

529 1 613 
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31 12 2013 r 
Wartost na dzlen Wartosc na dzien 

Struktura srodk6w pieni~;Jznych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej 
bilansowy (w tys. zl) 

walucie (w tys.) 

Banki 3048 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 884 884 

Bank Handiowy w Warszawie SA CAD 2 6 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 43 216 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 107 444 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 497 1 498 

1 01 2014 r -30 06 2014 r 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~;Jznych Wartost na 30.06.2014 r. 

Wartost na 30.06.2014 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez'l_cych zobowi'l_zan Waluta 

w danej waiucie (w tys.) 
w walucie sprawozdania 

Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pienii;Jznych 2 958 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 532 532 

Bank Handlowy w Warszawie SA CAD 8 23 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 0 0 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 242 1 007 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 4 21 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 0 0 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 105 52 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 434 1 323 

1.01.2013 r -31.12 2013 r. 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom !irodk6w pienii;Jznych Warto{;t na 31.12.2013 r. Warto{;t na 31.12.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia blez'l_cych zobowl'l_zan Waluta 

w danej walucie (w tys.) 
w walucie sprawozdanla 

Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom {;rodk6w pieni~;Jznych 3 234 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 455 455 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CAD 4 11 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 5 17 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 33 5 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 205 850 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 21 105 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 1 998 28 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 20 10 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 582 1 753 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom !irodk6w pienii;Jznych 

Warto{;t na 30.06.2013 r. 
Warto{;t na 30.06.2013 r. 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biez'l_cych zobowl'l_zan Waluta 
w danej walucie (w tys.) 

w walucle sprawozdania 
Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom {;rodk6w pienii;Jznych 4 062 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 470 470 

Bank Handlowy w Warszawie SA CAD 3 10 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 8 28 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 236 1 022 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 28 142 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 1 632 24 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 31 17 

Bank Handlowy w Warszawie S.A USD 708 2 349 
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5. Ryzyka 

(1} Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcia~zenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajqcego na dzien 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

Od 1 Od 3 Od 6 30.06.2014 r. Do 1 miesi<tca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyzej Razem 
(wtys. zl) miesi<tca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 31at 

miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 
3 115 - - - - - 3 115 

odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Sk/adniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Sk/adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Pozosta!e aktywa - - -I -I - - -
Razem aktywa obci<t:Zone ryzykiem warto~ci 3 115 godziwej wynikaj<tcym ze stopy procentowej - - - - - 3 115 

Procentowy udzla/ w aktywach ogotem 8,83% - . . - 8,83% 

31.12.2013 r. 

Nie dotyczy. 

( 1. 2) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqtenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Nie dotyczy. 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), 
w podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys.zl) udzial w (wtys.zl) 
udzlalw 

aktywach aktywach 
ogotem ogotem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 2 930 8.31% 3 048 9,07% 

Naleznosci, w tym: 404 1,14% 351 1,05% 

naleznosci z tytu!u zawartych transakcji sprzedazy sk!adnik6w lokat - - 135 0,40% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 3 115 8,83% - -
Sk!adniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym· - - - -
d!uzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb - - - -Panstwa lub NBP 

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym - - - -

j Sk!adniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku. w I 
i tym: ' 

- - - ' 
-

! d!uzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb - - - -Panstwa lub NBP i 

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb - -I - -Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze d!uznym 

1 
Razem aktywa Subfunduszu obcl<t:Zone ryzykiem kredytowym I 6449 i 18,28% 3399 10,12% 
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( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzar'l Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqzenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartose bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzari 
wyrazonych w walutach obcych. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

(wtys. zl) 
udzialw 

(wtys. zl) 
udzialw 

aktywach aktywach 
og6tem og6tem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 2 530 7,17% 2 164 6,44% 

Naleznosci 88 0,25% 147 0,44% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu - - - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 28 457 80,68% 29 810 87.73% 

d!uzne papiery wartosciowe - - - -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -

d!uzne papiery wartosciowe - - - -
Razem aktywa Subfunduszu obci<t!one ryzykiem walutowym 31 075 88,10% 32 121 95,61% 

Zobowi<tzania obci<t!one ryzyklem walutowym 1 256 3,56% - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Akcje 

CAD 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

NOK 

TRY 

USD 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzialw (wtys. zl) udzia/w 
aktywach aktywach 
og6tem og6tem 

355 1,01% 1 269 3,78% 

1 243 3,53% 344 1,03% 

524 1,49% 447 1,33% 

5 630 15,96% 6 551 19,50% 

1 982 5,62% 1 486 4,42% 

1 591 4,51% 1 542 4,59% 

0 0,00% 0 0,00% 

12 447 35,28% 9 990 29,73% 

Kwity depozytowe 

USD 4 685 13,28% 8 181 24,35% 

( 4) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowictzar\ Subfunduszu ryzykiem (Hynnosci 

Ryzyko p/ynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzar'l w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadar'i realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz maze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym kor'iczqcym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 
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( 5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spe!nia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. Instrument)' pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowiq,zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartost na 

Transakcje przy zobowiqzaniu sill Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 
dzien 

30.06.2014 r. 
(w tys. zl) 

Transakcje przy zobowiqzanlu sill drugiej strony do odkupu, w tym: 3 115 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk -
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i nie nast~puje 

3 115 
przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowiqzaniu sill Subfunduszu do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw w!asnosci i nie nast~puje 
przeniesienie na drugq stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 

Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
30.06.2014 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki plenilli.ne i ich ekwiwalenty 

Nalei.nosci 

Transakcje przy zobowi~tZaniu sill drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

' 

i 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

CAD 

EUR 

GBP 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

EUR 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

PLN 

PLN 

CAD 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

NOK 

TRY 

USD 

Wartost na dzien 
bllansowy w danej 

walucie (w tys.) 

400 

0 

215 

4 

0 

529 

316 

1 

0 

28 

3 115 

366 

124 

363 

3 459 

1 353 

382 ' 

3 215 

0 

5 622 

-
-
-

-

Wartost na 
dzien 

31.12.2013 r. 
(wtys. zl) 

-

-

-

-

-
-

-

Wartost na dzien 
bilansowy (w tys. zl) 

35 272 

2 930 

400 

1 

896 

20 

0 

1 613 

404 

316 

4 

0 

84 

3 115 

3 115 

28 823 

366 

355 

1 243 

5~4 

5 630 

1 982 

1 591 

0 
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Wartosc na dzien Wartosc na dzlefl 
Walutowa struktura pozycjl bilansu Waiuta bilansowy w danej bilansowy (w tys. zl) 

walucie (w tys,) 

Zobowlqzanla PLN 1 442 

PLN 186 186 

EUR 21 86 

GBP 20 105 

USD 349 1 065 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dziefl 

Walutowa struktura pozycjl bilansu Waluta bllansowy w danej bilansowy (w tys. zl) 
walucie (w tys.) 

Aktywa PLN 33 595 

Srodki pieni~zne i lch ekwiwalenty PLN 3048 

PLN 884 884 

CAD 2 6 

GBP 43 216 

EUR 107 444 

USD 497 1 498 

Naleznosci PLN 351 

PLN 204 204 

EUR 2 8 

NOK 133 66 

TRY 0 0 

USD 24 73 

Transakcje przy zoboWi(\Zaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 30 196 

PLN 386 386 

CAD 448 1 269 

CHF 102 344 

CZK 2 954 447 

EUR 1 580 6 551 

GBP 298 1 486 

NOK 3 113 1 542 

TRY 0 0 

USD 6 033 18171 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -
Zobowi<\zania PLN 1144 

PLN 220 220 

USD 307 924 

1 01 2014 r.-30 06 2014 r 
Dodatnle i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnle r6:Znice kursowe Ujemne r6:Znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Nlezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 191 21 -
Kwity depozytowe - 119 46 -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje - - - -wsp6lnego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Suma - 310 67 -

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 
Dodatnie i ujemne r6tnice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6tnice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladnlki lokat 

Zrealizowane Niezreallzowane Zrealizowane Niezreallzowane 

Akcje 
' 

549 - -
' 

1 143 

Kwity depozytowe 2 - - 91 

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez instytucje 411 - - 375 
wsp6lnego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Suma 962 - - 1 609 
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1.01 2013 r.-30.06.2013 r. 
Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6i:nice kursowe Ujemne r6inice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 

Kwity depozytowe 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania maja_ce siedzib<;1 za granica_ 

Suma 

Srednl kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy 

Dolar amerykar\ski 

Dolar kanadyjski 

Euro 

Frank szwajcarski 

Funt szterling 

Korona czeska 

Korona norweska 

Lira tu recka 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1 01 2014 r -30 06 2014 r 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1 01 2013 r -31 12 2013 r 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Zreallzowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

419 

42 

411 

872 

682 

494 

376 

1176 . 376 

Kurs w stosunku do zl Waluta 

3,0473 USD 

2,8519 CAD 

4,1609 EUR 

3,4246 CHF 

5,1885 GBP 

0,1515 CZK 

0,4949 NOK 

1,4338 TRY 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia 
niezreallzowanego zysku 

lokat (w tys. zl) {straty) z wyceny 
aktyw6w (w tys. z/) 

(1 159) 3 272 

(1 159) 3 272 

Wartosc zreallzowanego Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycla nlezreallzowanego zysku 

lokat (w tys. z/) (straty) z wyceny 
aktyw6w (w tys. z/) 

3 400 (2 547) 

3400 (2 547) 

Wartosc zreallzowanego 
Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia nlezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny 
aktyw6w (w tys. zl) 

3 274 (3 040) 

3 274 (3 040) 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

Cz<;1si: stala wynagrodzenia 448 811 442 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 

(1) 4,0% (cztery procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 

(2) 3,5% (trzy i pi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 3,0% (trzy procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 

w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujqcej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 
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Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyi:ej, jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
slui:qcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ 

stanowi r6i:nica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyplaconym na poprzedni Dzieri Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyi:ej, jest naliczana w kai:dym Dniu Wyceny za kai:dy dzier'l roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa 

A 
s 
T 

Stawka statutowa 

4,00% 
3,50% 
3,00% 

Stawka obowiqzujqca na dzier'l bilansowy 
3,50% 
3,00% 
2,50% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kai:dej kategorii odr~bnie. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa od wyceny dokonanej na dzier'l 24 czerwca 2010 roku do dnia 17 stycznia 2014 roku 
obowiqzywala decyzja o obnii:eniu stawek za zarzqdzanie z wysokosci: 

4,00% do 2,50%- dla jednostek uczestnictwa typu A 
3,50% do 2,00%- dla jednostek uczestnictwa typu S 
3,00% do 1,50%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa nr 3/01/2014 z dnia 16 stycznia 2014 roku w okresie rozpoczynajqcym si~ od wyceny 
dokonanej na dzieri 20 stycznia 2014 roku do odwolania obowiqzujq obnii:one stawki za zarzqdzanie: 

3,50%- dla jednostek uczestnictwa typu A 
3,00%- dla jednostek uczestnictwa typu S 
2,50%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnlctwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w 
33 830 32 451 47 894 75 409 tys. zl) 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek 
uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 39,77 37,02 36,30 37,51 

s 41,08 38,14 37,21 38,26 

T 42,42 39,29 38,14 39,01 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych !at ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biei:qcy 
okras sprawozdawczy 

Nie wysta,pily. 

B. lnformacje o znacz'l.cych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

W dniu 12 lipca 2014 roku na stronie internetowej wwvv.arka Ql Towarzystwo opublikowalo informacj~ o zmianie Statutu 
Funduszu Arka BZ WBK FlO. Ogloszone zmiany dotyczq: 

a) zmiany nazw trzech subfunduszy Funduszu Arka BZ WBK FlO: 

o Arka BZ WBK Obligacji Plus na Arka Platinum Konserwatywny, 

o Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych na Arka Platinum Stabilny, 

o Arka BZ WBK Energii na Arka Platinum Dynamiczny, 

b) zmiany zasad polityki inwestycyjnej wy:i:ej wskazanych subfunduszy. 

Wy:i:ej wskazane zmiany wejdq w zycie w terminie 3 miesi~cy od dnia ich ogloszenia, tj. z dniem 13 pazdziernika 2014 roku. 

Szczeg61owy zakres zmian w zakresie zmiany zasad polityki inwestycyjnej wy:i:ej wskazanych subfunduszy jest dost~pny w 
przywolanym wy:i:ej ogloszeniu. 

C. Zestawienie oraz objasnienie rozmc pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystqpily. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacjQ maj'l.tkowct i finansow11., ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do moi:liwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi<\Zane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynqc na ocenQ 
sytuacji majcttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL4DUPOLROCZNEGO 
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OBEJMUJ4CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl(!d zal(!czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych subfunduszu w Arka BZ WBK 
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzib'! w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 
(,Subfundusz"), na kt6re sklada siy: zestawienie lokat oraz bilans spofZ<!dzony na dzien 30 
czerwca 2014 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres 
szesciu miesiycy koilcZ'!CY siy tego dnia oraz noty objasniaj(!ce i informacja dodatkowa 
(,p6lroczne jednostkowe sprawozdanie tinansowe"). 

Zarz(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz(!dzenie i rzeteln(! prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporz(!dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6Zniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi(!zUj(!cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania tinansowego w oparciu o przeprowadzony przegl(!d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl(!d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowych/skr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow'! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przegl(!du 2410 Przeglqd sr6drocznych iriformacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki. Przegl(!d 
p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl(!du. Zakres i metoda 
przegl(!du istotnie r6zni siy od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentytikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal(!czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu tinansowym. p~ 
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Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl(!d nie wykazal niczego, co pozwalaloby s(!dzic, iz zal(!czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj(!tkowej i finansowej Arka BZ WBK Funduszy Akcji 
Zagranicznych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzieri. 30 
czerwca 2014 roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy kori.cz'!CY siy tego dnia 
zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi(!zuj(!cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach 
wykonawczych, i innymi obowi'!zUj(!cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon(! odpowiedzialnosci'! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
Pl. Wolnosci 16,61-739 Poznan 
telefon: l +481 61 85573 22 
faks: l+481 6185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZf\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 
z p6Zniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Funduszy Akcji Zagranicznych subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres 
od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku. kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu 
w wysokosci 50 089 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
55 334 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy dodatni 
wynik z operacji w kwocie 532 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 
zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 9 090 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. lnformacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski Grzegorz Borowski Marlena Janota 

rezes Zarz<tdu Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu 

(hf({t-/ 
-.·· 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 

Aleksandra Juszczyk 

Dyrektor Dzialu 
Wycen i Sprawozdawczosci 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksi&g rachunkowych) 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
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za okres 
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 
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P6/roczne spru;-mzdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Zestawien ie 

1) Tabela gl6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 
SKt.ADNIKI LOKA T Wartosc wed lug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 
nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og6/em (wtys. zl) bilansowy og6/em 
(w tys. zl) (w tys. zl) 

Akcje 4 423 4 941 8,90% 3 908 4 225 5,96% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 

Prawa poboru 

Kwity depozytowe 229 260 0,47% 6 472 6 528 9,21% 

Listy zastawne 

Dluzne papiery wartosciowe 

lnstrumenty pochodne 

Udzialy w sp61kach z ograniczonq_ 
odpowiedzialnosciq_ 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za 38 999 44 888 80,91% 42 908 48 404 68,30% 
granicq_ 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

I nne 

Sum a 43 651 50 089 90,28% 53 288 59 157 83,47% 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajctce 

I 
Wartost 

Wartost 

wedlug 
wed lug Procentowy 

Kraj sledzlby wyceny na udzlal w 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Uczba ceny 

emltenta 
nabycla 

dzlen aktywach 
bllansowy og61em 

I (wtys. zl) 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

AMS AG (A T0000920863) 
Aktywny rynek Six Swiss 

1188 Austria 271 600 1,08% regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,265 Turcja 0 0,00% 

(TRADOHOL91Q8) regulowany 

DOG US OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 40 939 Turcja 491 491 0,89% 

(TREDOT000013) regulowany 

Hellenic 

FOLLI FOLLIE SA (GRS294003009) 
Aktywny rynek Exchanges-

8 256 Grecja 867 1000 1,80% regulowany Athens Stock 
Exchange SA 

HAC! OMER SABANCI HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,341 Turcja 0 0,00% 

(TRASAHOL91Q5) regulowany 

Hellenic 
NATIONAL BANK OF GREECE SA Aktywny rynek Exchanges-

61 321 Grecja 562 681 1,23% (GRS003003019) regulowany Athens Stock 
Exchange SA 

Hellenic 

PIRAEUS BANK SA (GRS014003008) 
Aktywny rynek Exchanges-

155 984 Grecja 1111 1 052 1,89% regulowany Athens Stock 
Exchange SA 

RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG Aktywny rynek VIenna Stock 
11 517 Austria 1 121 1 117 2,01% (AT0000606306) regulowany Exchange 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,409 Turcja 0 0,00% 

A.S. (TRETRGY00018) regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII AS (TRA TRKCM91 F7) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,069 Turcja 0 0,00% regulowany 

TURK HAVA YOLLARI A.S. (TRATHYA091M5) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,016 Turcja 0 0,00% regulowany 

Suma 279 206,1 4423 4941 8,90% 

Wartost 
Wartost 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Kraj siedziby wyceny na udziat w 
Kwlty depozy1owe Rodzaj rynku Nazwa rynku Llczba 

emitenta 
ceny 

dzleo\ aktywach 
nabycia 

bllansowy og61em 
(w tys. zl) 

(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

PETROLEO BRASILEIRO S.A ADR Aktywny rynek New York Stock 
5 837 Brazylia 229 260 0,47% 

(US71654V4086) regulowany Exchange 

Suma 5837 229 260 0,47% 

Wartost 
Ty1uty uczestnlctwa emitowane Wartost wedlug Procentowy 
przez insty1ucje wsp61nego 

Rodzaj rynku 
Nazwa 

Nazwa emitenta 
Kraj siedziby 

Liczba 
wedlug ceny wyceny na udzial w 

I nwestowania majc.tce sledzib' za rynku emltenta nabycia dziefl aktywach 
granicc.t (w tys. zl) bllansowy (w og61em 

tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

L YXOR UCITS ETF DAX Aktywny rynek NYSE 
LYXOR UCITS 

Euronext Luksemburg 12 729 4 515 5 050 9,10% 
(LU0252633754) regulowany 

Paris 
ETF DAX 

L YXOR UCITS ETF MSCI USA D- Aktywny rynek SIX SWISS LYXOR UCITS 
Francja 5 720 2 955 3 321 5,99% USD (FR0010372193) regulowany Exchange ETF MSCI USA 

Nienotowane na rynku aktywnym 

ABERDEEN 
GLOBAL FUND 

ABERDEEN GLOBAL FUND SICAV SUB-FUND 
SUB-FUND ABERDEEN GLOBAL- Nienotowane na 

Nie dotyczy 
ABERDEEN 

Luksemburg 15 276, 401 3104 3191 5.75% EMERGING MARKETS EQUITY rynku aktywnym GLOBAL-
FUND A2 (LU0132412106) EMERGING 

MARKETS 
EQUITY FUND 

ALLIANZ GLOBAL 

ALLIANZ GLOBAL INVESTORS 
INVESTORS 

FUND SICAV SUB-FUND ALLIANZ Nienotowane na FUND SICAV 

EUROPE EQUITY GROWTH- A- rynku aktywnym N1e dotyczy SUB-FUND Luksemburg 6 854,944 4138 5 377 9.69% 

EUR (LU0256839191) ALLIANZ 
EUROPE EQUITY 
GROWTH 

BLACKROCK 
BLACKROCK GLOBAL FUNDS 

N1enotowane na 
GLOBAL FUNDS 

SICAV SUB-FUND EUROPEAN 
rynku aktywnym 

N1e dotyczy SICAV SUB-FUND Luksemburg 12 133.60 3 879 5 050 9,10% 
FUND A2 EUR (LU0011846440) EUROPEAN 

FUND 
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Wartosc 
Tytuly uczestnictwa emltowane Wartosc wedlug Procentowy 
przez instytucje wsp61nego 

Rodzaj rynku 
Nazwa 

Nazwa emltenta 
Kraj sledziby 

Liczba 
wedlug ceny wyceny na udzlalw 

lnwestowania majqce sledz1b~ za rynku emitenta nabycla dzlen aktywach 
granlc:t (wtys. zl) bilansowy (w og61em 

tys. zl) 

BROWN 

BROWN ADVISORY FUND OPEN-
ADVISORY FUND 

END FUND SUB-FUND BROWN Nienotowane na 
SUB-FUND 

ADVISORY US EQUITY GROWTH rynku aktywnym 
Nie dolyczy BROWN lrlandia 105 186.7179 4 759 5 866 10,57% 

ADVISORY US 
FUND AUS (IEOOBOPVD642) 

EOUITY 
GROWTH FUND 

GOLDMAN SACHS -US CORE 
GOLDMAN 

EOUITY PORTFOLIO E BASEUSD 
Nienotowane na 

Nie dolyczy 
SACHS- US 

Luksemburg 69 453,557 5 098 5 846 10,54% 
(LU0065004045) rynku aklywnym CORE EQUITY 

PORTFOLIO 

MORGAN 
STANLEY 

MORGAN STANLEY INVESTMENT 
INVESTMENT 

FUNDS SICAV SUB-FUND MORGAN Nienotowane na 
FUNDS SICAV 

STANLEY US ADVANTAGE FUND A rynku aklywnym 
Nie dolyczy SUB-FUND Luksemburg 36 893,558 5 066 5 593 10,08% 

MORGAN 
USD (LU0225737302) 

STANLEY US 
ADVANTAGE 
FUND 

SCHROEDER I INTERNATIONAL 
SCHROEDER INTERNATIONAL SELECTION 
SELECTION FUND JAPANESE Nienotowane na 

Nie dolyczy 
FUND SICAV 

Luksemburg 217 761,49 5 485 5 594 10,09% EQUITY SICAV AAC JPY rynku aklywnym SUB-FUND OF 
(LU0106239873) SCHROEDER 

JAPANESE 
EOUITY AAC JPY 

Suma 482 009,2679 38 999 44 888 80,91% 

5 



P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ V!BK FlO 

Bilans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szl) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa 55 479 70 868 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 5 191 1 629 

2. Naleznosci 199 1 881 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 8 201 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 13 572 25 109 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 36 517 34 048 

II. Zobowi<~.zania 145 6444 

Ill. Aktywa netto 55 334 64424 

IV. Kapital Subfunduszu 53 501 63 123 

1. Kapital wplacony 207 619 193 485 

2 Kapital wyplacony (154 118) (130 362) 

V. Dochody zatrzymane (4 605) (4 567) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (3 028) (2 644) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (1 577) (1 923) 

VI. Wzrost (spadek) warto~ci lokat w odnlesleniu do ceny nabycia 6 438 5 868 

VII. Kapital Subfunduszu I zakumulowany wynik z operacji 55 334 64424 

Kategorie jednostek uczestnictwa Llczba Llczba 

A 283 892,951 271 443,965 

s 523 065,849 631 148,714 

T 110 984,083 178 339,854 

Kategorle jednostek uczestnictwa Wartosc aktyw6w netto na Warto~c aktyw6w netto na 
jednostk~ uczestnlctwa jednostk~ uczestnictwa 

A 59,17 58,50 

s 60,54 59,70 

T 61,91 60,91 

Bilans nalezy analizowac lctcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq_ integral net cz~sc sprawozdania f1nansowego 
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wyniku z operacji 
(w tysiqcach zfotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zt)) 

r 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat 359 391 145 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 217 219 112 

2. Przychody odsetkowe 32 96 25 

4. Pozosta!e 110 76 8 

II. Koszty Subfunduszu 743 1193 320 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 628 808 258 

2. Op!aty dla Depozytariusza 32 64 28 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Ujemne saldo r6znic kursowych 43 291 16 

5. Pozos tale 40 30 18 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 743 1 193 320 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (384) (802) (175) 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 916 4446 2 394 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 346 873 397 

- z tytulu r6znic kursowych 240 (1 054) (31) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 570 3 573 1 997 

- z tytulu r6znic kursowych 444 (1 153) 1 299 

VII. Wynik z operacji 532 3644 2 219 

Wynik z operacji Wynik z operacji Wynik z operacji 
przypadaj<tCY na przypadaj<tcy na przypadaj<tCY na 

Kategoria jednostek uczestnictwa kategori~ kategori~ kategori~ 
jednostek jednostek jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa uczestnictwa 

A 0,67 7,28 5,78 

s 0,83 7,70 6,01 

T 1,00 8,12 6,25 

Rach unek wyniku z operacji nalezy analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq_, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc sprawozdania 
finansowego 

Wynik z operaqi przypadajq_cy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujq_cy spos6b 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestmctwa oraz analogiczne 
zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu jednostki. 
Obliczony w ten spos6b wynik z operaqi na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajq_cq_ na dany dzieri 
wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajq_cy na kategori~ jednostek uczestnictwa 

7 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysiqcach ztotych, z wyja.tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 64 424 17 498 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 532 3 644 

a) przychody z lokat netto (384) (802) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 346 873 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 570 3 573 

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 532 3 644 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: 

a).z przychod6w z lokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

c) z przychod6w ze zbycia lokat 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (9 622) 43 282 

a) zmiana kapitatu wplaconego (powi~kszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 14 134 70 997 

b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 
23 756 27 715 

uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (9 090) 46 926 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 55 334 64 424 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 61 119 39 077 

11. Zmlana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 108 334,903 234 375,317 

s 149 281,789 791 312,124 

T 29 237,500 288 312,960 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 95 885,917 128 818,527 

s 257 364,654 327 868,712 

T 96 593,271 115 278,723 

c) saldo zmian 

A 12 448,986 105 556,790 

s (108 082,865) 463 443,412 

T (67 355,771) 173 034,237 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dziatalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 1 474 559,563 1 366 224,660 

s 2 376 231,836 2 226 950,047 

T 680 628,208 651 390,708 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 1 190 666,612 1 094 780,695 

s 1 853 165,987 1 595 801,333 

T 569 644,125 473 050,854 

c) saldo zmian 

A 283 892,951 271 443,965 

s 523 065,849 631 148,714 

T 110 984,083 178 339,854 
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1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 283 892,951 271 443,965 

s 523 065,849 631 148,714 

T 110 984,083 178 339,854 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 58,50 51,22 

s 59,70 52,01 

T 60,91 52,80 

2. Wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
sprawozdawczego 

A 59,17 58,50 

s 60,54 59,70 

T 61,91 60,91 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 2,31%* 14,21% 

s 2.84%* 14,79% 

T 3,31%* 15,36% 

4. Minima Ina wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 55,88 51,66 

data wyceny 2014-04-11 2013-01-02 

s 57,11 52,46 

data wyceny 2014-04-11 2013-01-02 

T 58,35 53,26 

data wyceny 2014-04-11 2013-01-02 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 59,93 59,40 

data wyceny 2014-06-20 2013-11-25 

s 61,31 60,59 

data wyceny 2014-06-20 2013-11-25 

T 62,70 61,79 

data wyceny 2014-06-20 2013-11-25 

6. Wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wed!ug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 59,17 58,46 

s 60,54 59,67 

T 61,91 60,88 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 2,45% 3,05% 

1. Procentowy udzia! wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,07% 2,07% 

2. Procentowy udzia! op!at dla Depozytariusza 0,11% 0,16% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zosta!y policzone w skali ca!ego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. ' 

* Podana stopa zwrotu jest teoretycznq wartosciq, kt6ra wskazuje, jaka by!aby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu 
osiqgnq! on takq samq stop~ zwrotu jak w pierwszym p6lroczu. 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjqtych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzctdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6tniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzctdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysictcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnoscict do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych 
w okresie, kt6rego dotyczq. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblitszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowictzan. 

Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 

wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daty przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Naleznct dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
naleznct dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzctcych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych, w wysokosci 
podatku pobranego u zr6dla. 

Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajct w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wt;Ja wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w lctcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 
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Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowictzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwictzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 
• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowictzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
b~dct kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowictzar\ i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowictzar\ i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wylctczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowictzanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzier\ roboczy uznaje si~ dzier\ roboczy w kazdym par\siwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej Sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier\ uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqCq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych 
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej 
biezctcej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzctce z transakcji kupna, kt6rych dzier\ 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzier\ rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~dqcych przedmiotem transakcji przy zobowictzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale 
w zwictzku z wycenct srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowictzar\ w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, 
w sklad kt6rych wchodzct odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wp/aconego albo kapitalu wyplaconego jest dzier\ zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwictzanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwictzku z wycenct srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowictzar\ w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Npst~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwictzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych ( praw majqtkowych, 
prowizje i op/aty zwictzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcictzenia nalozone przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq 
koszty nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany 
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 
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d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowictzan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfur.duszu, ustala si~ wartosc zobowictzan Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzien 
sporzctdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowictzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwct skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~ - ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac 
Subfundusz - wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w 
nast~pujqcy spos6b: 

a) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jestpo ustaieniu w Dniu \tvyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatnict cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji 
- wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen 
majqcych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku- wedlug ostatniego dost~pnego 
w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu 
zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowictcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umozliwiajqcy 
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanct wartosc godziwct danego skladnika 
aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonct poprzez zastosowanie przyj~tego w 
uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z 
najlepszct wiedzct Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartoscict godziwct jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesictca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze 
dokonywac 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, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek g/6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dctcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters pod warunkiem, ze wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc godziwct 
instrumentu, 

b) wierzytelnosci- w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza naleznosc 
nominalnct wraz z naleznymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych- wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicct- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem 
zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc godziwct powstalych mi~dzy datct ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny 
jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, 
jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek 
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uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzeri majqcych istotny wplyw na 
wartose godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytui6w 
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po 
ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu 
uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji - w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp6/ki, kt6rej 
akcje tego sam ego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe 
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq o wartose rynkowq prawa poboru niezb~dnego do 
ich obj~cia w dniu wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest 
wartose praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq cen~ 
nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z 
uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi wplyw na ich 
wartose rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan 
rozliczeri Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc 
pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~du na. charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq 
scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy 
procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla 
poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest 
mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od 
dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg 
Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalonq 
skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzieri rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy 
Bank Polski na Dzieri Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartose godziwq uznaje si~ wartose wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi, 
o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym skladnikiem; 

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

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego,si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujqcy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotyczqcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez 
uwzgl~dniania biezqcych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za 
zarzqdzanie dla danego typu jednostki za dzieri od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezqcego. Analogicznie 
obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 
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e) VVartosciszacunkowe 

Sporzq_dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozen 
wp!ywajq_cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane sq_ na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq_ 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiq_zan, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzq_cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq_ okresowym przeglq_dom. Aktualizacje szacunk6w sq_ 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przysz!ych, jesli aktualizacja wp!ywa zar6wno na biezq_cy, jak ina przyszle okresy. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

VV okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzq_dzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naletnosci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 

Z ty1ulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytu/u dywidendy 

Pozostale, w tym: 

Z tyttilu swiadczen dodatkowych przyznanych w zwiqzku z posiadaniem tytu/6w 
uczestnictwa innych insty1ucji wsp61nego inwestowania 

Suma 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

Zobowi~tzania Subfunduszu 

Z tytu/u nabytych aktyw6w 

Z tytu/u wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozos tale zobowiqzania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
30.06.2014 r. 

Struktura srodk6w pieni~tnych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pieni~tnych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

14 

Wartost na dziel\ Wartosc na dziel\ 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

70 1 023 

59 850 

13 8 

57 

57 

199 1 881 

Wartost na dzien Wartost na dzien 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

5 982 

1 295 

12 19 

132 148 

97 106 

145 6444 

Wartost na dzien Wartost na dzien 

Waluta bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

5 191 

PLN 573 573 

JPY 166 5 

TRY 1 1 

USD 1 513 4 612 

Wartost na dzien 
Wartost na dzien 

Waluta bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

1 629 

PLN 514 514 

EUR ' 57 235 

GBP 0 0 

TRY 220 310 

USD 189 570 
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1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~:i:nych 
Waluta 30.06.2014 r. w danej 

30.06.2014 r. w walucie 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:i::tcych zobowi:tzan Subfunduszu walucie (w tys.) 

sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pieni11i:nych 4 788 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 376 376 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 2 7 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 165 687 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 0 0 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. JPY 843 25 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. NOK 152 75 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 171 245 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 1 107 3 373 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartos¢ na dzieli 
Wartosc na dzien 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11:i:nych 
Waluta 31.12.2013 r. w danej 

31.12.2013 r. w walucie 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:i::tcych zobowi:tzan Subfunduszu 

walucie (w tys.) 
sprawozdania 

finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11:i:nych 2 675 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 828 828 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 208 863 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 1 5 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. JPY 154 4 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 166 234 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 246 741 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartos¢ na dzien 
Wartos¢ na dzien 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~:i:nych 
Waluta 30.06.2013 r. w danej 

30.06.2013 r. w walucie 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:i::tcych zobowi:tzan Subfunduszu 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~:i:nych 2 514 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 972 972 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 255 1 104 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 2 10 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 106 183 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 74 245 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

(1.1) Poziom obcig_i:enia aktyw6w i zobowig_zari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajg_cym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcig_i:enia aktyw6w i zobowig_zari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajg_cym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajg_cego na dzieri 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

30.06.2014 r. 

Nie dotyczy. 

Od 1 Od 3 Od 6 31.12.2013 r. Do 1 miesi~tca miesi~cy 
mieSit1CY 

Od 1 roku Powy:i:ej 
Razem (wtys. zl) miesi~tca do 3 do 6 do 31at 31at 

miesi11cy miesi~cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony 1 
8 20{ 8 201 

do odkupu, z !ego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -

Pozos tale aktywa 

Razem aktywa obci~t:i:one ryzykiem wartosci 
8 201 8 201 

godziwej wynikaj~tcym ze stopy procentowej I 

Procentowy udzial w aktywach og6tem 11,57% - 11,57% 
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(1.2) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zar\ Subfunduszu ryzykiem przep!yw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcig_i:enia aktyw6w i zobowig_zan Subfunduszu ryzykiem przep!yw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajg_cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajg_ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Nie dotyczy. 

( 2) Ryzyko kredytowe 

(2.1) Kwoty odzwierciedlajg_ce maksymalne obcig_i:enie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnia!y swoich obowig_zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer\), w podziale 
na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajg_ce maksymalne obcig_zenie ryzykiem kredytowym zosta!y zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze d!ui:nym. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

(wtys. zl) udzial (wtys. z/) 
udzial 

w aktywach waktywach 
og6lem og6lem 

Srod ki pieni~zne i ich ekwiwalenty 5 191 9,36% 1 629 2,30% 

Naleznosci, w tym: 199 0,36% 1881 2,66% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy sk/adnik6w lokat 70 0,13% 1 023 1,44% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 8 201 11,57% 

Skladniki lokat o charakterze d/uznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP 

listy zastawne 

inne nii. listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze d/uznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w 
tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
Paristwa lub NBP 

listy zastawne 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Paristwa b<tdz NBP instrumenty o charakterze d/uznym 

Razem aktywa Subfunduszu obcill.i:one ryzykiem kredytowym 5 390 9,72% 11 711 16,53% 

( 2.2) Przypadki znaczg_cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat ( wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dlui:ne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowig_ 
powyi:ej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

(3.1) Poziom obcig_i:enia aktyw6w i zobowig_zan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcig_i:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowig_zan 
wyrai:onych w walutach obcych. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial 
(wtys. zl) 

udzial 
waktywach waktywach 

og6lem og6lem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 4 618 8,32% 1 115 1,57% 

Naleznosci ' 140 0,25% 1 031 1,46% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugieJ strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 13 572 24,46% 25 109 35,43% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 36 517 65,82% 34 048 48,04% 

Razem aktywa Subfunduszu obci<tZone ryzykiem walutowym 54 847 98,85% 61 303 86,50% 

i Zobowill.zania obcill.i:one ryzykiem walutowym 6 015 8,49% 
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(3.2) Wskazanie przypadk6w znaczctcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. 
Procentowy 

(w tys. zl) 
udzial (wtys. zl) 

udzial 
w aktywach waktywach 

og61em og61em 

Akcje 

CHF 600 1,08% 1 046 1,48% 

EUR 3 850 6,93% 1 488 2,10% 

GBP 68 0,09% 

TRY 491 0,89% 1 623 2,29% 

Kwity depozytowe 

USD 260 0,47% 6 528 9,21% 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_ 

EUR 15 477 27,89% 15 797 22,28% 

GBP 3 868 5,46% 

JPY 5 594 10,09% 4 565 6,44% 

USD 23 817 42,93% 24 174 34,12% 

( 4) Poziom obci<~.:Zenia aktyw6w i zobowi<~.zan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowictzari w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogct bye odkupywane codziennie, jednym z zadari realizowanych 
w ramach zarzctdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujct si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru caJkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowii\_zaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony 
do odkupu 

Wartos¢ na Wartos¢ na 
Transakcje przy zobowi~tzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (wtys.zl) 

Transakcje przy zobowi<tZaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 8 201 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w/asnosci i 
ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w/asnosci i 
ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w/asnosci i nie 
8 201 

nast~puje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi<tZaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: -

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw w/asnosci i 
ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw w/asnosci i 
ryzyk 

TransakCJe, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw w/asnosci i nie 
nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ ryzyk 
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Nota 8. Kredyty i poi:yczki 

Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6i:nice kursowe 

30.06.2014 r. 

Wartost na dzien 
Wartost na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w walucie 
sprawozdania 

(wtys.) 
finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 55 479 

Srodki pieni~ine i ich ekwiwalenty PLN 5 191 

PLN 573 573 

JPY 166 5 

TRY 1 1 

USD 1 513 4 612 

Naleinosci PLN 199 

PLN 59 59 

EUR 7 30 

JPY 200 6 

USD 34 104 

Transakcje przy zobowi~tzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 13 572 

CHF 175 600 

EUR 2 139 8 900 

TRY 342 491 

USD 1 175 3 581 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 36 517 

EUR 2 506 10 427 

JPY 186 064 5 594 

uso 6 726 20 496 
-

Zobowi~tzania PLN 145 

PLN 145 145 

31 12 2013 r 

Wartos¢ na dzien 
Wartos¢ na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej walucie 
bilansowy w walucie 

sprawozdania (wtys.) 
finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 70 868 

Srodki pieni~ine i ich ekwiwalenty PLN 1 629 

PLN 514 514 

EUR 57 235 

GBP 0 0 

TRY 220 310 

USD 189 570 

Naleinosci PLN 1 881 

PLN 850 850 

EUR 2 8 

TRY 724 1 023 

Transakcje przy zobowi~tzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 8 201 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 25 109 

CHF 309 1 046 

EUR 1 757 7 287 

GBP 790 3 936 

TRY 1 149 1 623 

USD 3 724 11 217 

Sk/adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 34 048 

EUR 2 411 9 998 

JPY 159 120 4 565 

USD 6 469 19 485 

Zobowi~tzania PLN 64441 
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Wartosc na dzien 
Wartosc na dzier'i 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w walucie 
sprawozdania 

(wtys.) 
finansowego (w tys. zl) 

PLN 428 428 

EUR 55 227 

USD 1 922 5 789 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie I ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 52 17 -
Kwity depozytowe 10 51 - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego 

247 341 - -inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Sum a 257 444 17 -

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 
-

Dodatnie I ujemne r6znlce kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladnikl lokat 

Zrealizowane Nlezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - - 370 78 

Kwity depozytowe - - 15 30 

Tytu/y uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego - - 669 1 045 inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Sum a - - 1 054 1 153 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladnikl lokat 

Zrealizowane Nlezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 51 23 -
Kwity depozytowe - 37 7 -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego - 1 211 1 -inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Sum a - 1 299 31 -

Srednl kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzier'i bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Dolar amerykariski 3,0473 USD 

Euro 4,1609 EUR 

Frank szwajcarski 3,4246 CHF 

Funt szterling 5,1885 GBP 

Jen ( 1 oo JPY) 3,0065 JPY 

Korona norweska 0,4949 NOK 

Lira tu reck a 1,4338 TRY 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku 

\ lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(w tys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 346 (1 020) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 1 590 

Sum a 346 570 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wa;tosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(w tys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 700 1 040 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 173 2 533 

Sum a 873 3 573 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia 
niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 313 686 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 84 1 311 

Sum a 397 1 997 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej 

Wynagrodzenle dla Towarzystwa (w tys. zl) 
1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 628 808 258 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 
(1) 3,4% (trzy i cztery dziesiqle procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 2,9% (dwa i dziewi~c dziesiqlych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 2,4% (dwa i cztery dziesiqle procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiql pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujqcej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa w ust. a), jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
sluzqcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne 
kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa Ia nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na 
poprzedni Dzieri Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzieri roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa 

A 

s 
T 

3,40% 

2,90% 

2,40% 

Stawka obowi(\ZUj(\ca na dzien bilansowy 

2,50% 

2,00% 

1,50% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Od dnia 3 stycznia 2011 roku do odwolania obowiqzuje decyzja Zarzqdu Towarzystwa o obnizeniu wynagrodzenia za zarzqdzanie 
z wysokosci: 

• 3,4% do 2,5%- dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 2,9% do 2,0%- dla jednostek uczestnictwa typu S 
• 2,4% do 1,5%- dla jednostek uczestnictwa typu T 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 
55 334 64 424 17 498 24 238 (w tys. zl) ' 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie Jednostek 
uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 59.17 58,50 51,22 47,46 

s 60,54 59,70 52,01 47,95 

T 61,91 60,91 52,80 48,45 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, dotyczctcych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za bie:Zctcy okres 
s prawozdawczy 

Nie dotyczy. 

B. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, kt6re nast(\Pity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

W dniu 12 lipca 2014 roku na stronie internetowej www.arka.pl Towarzystwo opublikowalo informacj~ o zmianie Statutu 
Funduszu Arka BZ WBK FlO. Ogloszone zmiany dotyczq: 

a) zmiany nazw trzech subfunduszy Funduszu Arka BZ WBK FlO: 

o Arka BZ WBK Obligacji Plus na Arka Platinum Konserwatywny, 

o Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych na Arka Platinum Stabilny, 

o Arka BZ WBK Energii na Arka Platinum Dynamiczny, 

b) zmiany zasad polityki inwestycyjnej wyzej wskazanych subfunduszy. 

Wyi.ej wskazane zmiany wejdq w zycie w terminie 3 miesi~cy od dnia ich ogloszenia, tj. z dniem 13 pazdziernika 2014 roku. 

Szczeg61owy zakres zmian w zakresie zmiany zasad polityki inwestycyjnej wyi.ej wskazanych subfunduszy jest dost~pny w 
przywolanym wyi.ej ogloszeniu. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystqpily. 

D. Dokonane korekty bf~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacj~ majq_tkow(\ i finansowct ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w nella na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziafalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi;:p;ane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptyn(\c na ocen~ sytuacji 
maj(\tkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl~d zal~czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Obligacji Europejskich subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym z siedzib~ w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na 
kt6re sklada siy: zestawienie lokat oraz bilans spo~dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szdciu miesiycy 
koncz~cy siy tego dnia oraz noty obja8niaj~ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zarz~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporz~dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okrdlonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi~zuj~cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl~d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl~d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej or 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowychlskr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow~ Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przegl~du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przegl~d 

p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl~du. Zakres i metoda 
przegl~du istotnie rozni siy od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal~czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 
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Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl~d nie wykazal niczego, co pozwalaloby s~dzic, iz zal~czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj~tkowej i finansowej Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 
roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy konczqcy siy tego dnia zgodnie z 
zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych najej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowiqzujqcymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 
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Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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BZ WBK Towarzvstwo Fundustv lnwestvcvinvch S.A. 
pl. Wolnosci 16.61-139 Poznan 
telefon: [+4816185513 22 
faks: [+4816185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 
z p6Zniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd 
BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Obligacji Europejskich subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres 
od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wed!ug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqce sk!adniki lokat subfunduszu 
w wysokosci I 16 063 tys. zt. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
I 07 871 tys. z!. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy dodatni 
wynik z operacji w kwocie 2 426 tys. zt 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 

zwi~kszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 14 167 tys. z!. 

5. Noty objasniajqce. 

6. lnformacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski 

i'"" Z.c"\du 
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~ 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 
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Grzegorz Borowski 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

-

za okres 
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. 
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Zestawienie lokat 

1) Tabela g16wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 

SKt.ADNIKI LOKA T Wartosc wed lug Procentowy wartosc wed lug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzial w wed lug ceny wyceny na udzialw 

nabycia dzieli aktywach nabycia dzieli aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og6tem (wtys. zl) bilansowy og6tem 

(wtys. zl) (w tys. zl) 

Akcje - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - - -

Listy zastawne 7 302 7 297 6,19% 7 302 7 272 7,74% 

Dluzne papiery wartosciowe 106 479 108 766 92,35% 82 950 84 967 90,42% 

lnstrumenty poctlodne - - - - - -

Udzia/y w sp6!kach z ograniczonq_ - - - - - -od powiedzialnosciq_ 

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania - - - - - -
majq_ce siedzib!i! za granicq 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Sum a 113 781 116 063 98,54% 90 252 92 239 98,16% 



P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajctce 
Wartosc Wartosc 

Wartosc 

Warunki 
nomi~ 

wed lug wed lug Procentowy 
Rodzaj Nazwa Kraj siedziby Termin Rodzaj Podstawa nalna wyceny na udziaJ w 

Listy zastawne rynku rynku Emitent 
emitenta wykupu 

oprocen~ listu emisji jednego Liczba ceny dzien aktywach towania listu nabycia bilansowy og61em 
(wzl) (wtys. zl) (w tys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

Ustawa z dnia 

PEKAO BANK 
29 sierpnia 

HIPOTECZNY SA 
N ienotowane 

Nie 
PEKAO Bank Rzeczpospolita Zmienny Hipoteczny 1997 r. 0 

SERIA LZ-11-08 
na rynku dotyczy 

Hipoteczny 
Polska 

2019-05-15 kupon list listach 4 160.90 1 750 7302 7297 6,19% 

(PLBPHHP00127) 
aktywnym SA (1,68%) zastawny zastawnych i 

bankach 
hipotecznych 

Suma 1 750 7 302 7 297 6,19% 

I Rodzaj rynku 

Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Warunki nominalna wedlug 
wed lug Procentowy 

Dluzne papiery Nazwa rynku Emitent 
Kraj siedziby Termin 

oprocen~ jednej Liczba wyceny na udzial w 
wartoSciowe emitenta wykupu ceny 

dziefl aktywach 

I towania obligacji nabycia 
bilansowy og61em (wzl) (w tys. zl) (wtys. zl) 

0 termlnie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BUCHAR 4 1/8 06/15 Nienotowane na 
Nie dotyczy Bukareszt Rumunia 2015_06-22 Staly kupon 208 045,00 15 3217 3190 2,71% (XS0222425471) rynku aktywnym (4,125%) 

0 termlnie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

HUNGARIAN 
DEVELOPMENT BANK Aktywny rynek London Stock Hungarian 

Staly kupon 
PLC MAGYAR 5 7/8 regulowany Exchange 

Development W'#;lry 2016-05-31 
(5,875%) 

4160,90 600 2 370 2 690 2,28% 
05/31/16 Bank PLC 
(XS0632248802) 
POLAND 3 3/4 03/29/17 Aktywny rynek 86rse Stuttgart Skarb Panstwa Rzeczpospolita 2017-03-29 Staly kupon 4 160,90 100 434 456 0,39% (XS0498285351) regulowany Polska (3,75%) 
SLOVGB 1 1/211/28/18 Aktywny rynek 

86rse Stuttgart Slowacja Slowacja 2018-11-28 Staly kupon 4,16 1 300000 5462 5631 4,78% (SK4120009234) regulowany (1,50%) 
REPHUN 6 01/11/19 Aktywny rynek London Stock 

w,.gry W'#;lry 2019-01-11 
Staly kupon 

4 160,90 350 1 587 1 731 1,47% (XS0625388136) regulowany Exchange (6,00%) 
POLAND 1 5/8 01/15/19 Aktywny rynek 

86rse Stuttgart Skarb P anstwa 
Rzeczpospolita 

2019-01-15 Staly kupon 4160,90 1 200 4975 5172 4,39% (XS0874841066) regulowany Polska (1,625%) 
PKO FINANCE AS Aktywny rynek Staly kupon 
PKOBP 2.324 01/23/19 86rse Stuttgart PKO Finance AB Szwecja 2019-01-23 4160,90 1 000 4165 4 286 3,64% 
(XS 1 019818787) 

regulowany (2,324%) 

mFINANCE FRANCE 
S.A. MFINANCE 2 3/8 Aktywny rynek 86rse Stuttgart mFinance France 

Francja 2019-04-01 Staly kupon 4 160,90 1 250 5 212 5349 4,54% 04/01/19 regulowany S.A. (2,375%) 
(XS 1 050665386) 
TURKIYE VAKIFLAR 
BANKASI T.A.O.VAKBN Aktywny rynek Borse Dusseldorf Turkiye Vakiflar Turcja 2019-06-17 Staly kupon 

4 160,90 1 000 4 081 4133 3,51% 31/2 06/17/19 regulowany Bankasi T.A.O. (3,50%) 
(XS 1 077629225) 
CASINO GUICHARD 
PERRACHON S.A. Aktywny rynek 

Borse Stuttgart 
Casino Guichard 

Francja 2019-08-06 
Staly kupon 

416 090,00 8 3 526 3 717 3,16% COFP 3.157 08/06/19 regulowany Perrachon S.A. (3,157%) 
(FR0011301480) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

FRTR 310/25/15 Aktywny rynek MTS France Francja Francja 2015-10-25 Staly kupon 
4,16 250 000 1116 1102 0,94% (FR0010218481) nieregulowany (3,00%) 

POLAND 3 5/8 02/01/16 Aktywny rynek Treasury Skarb Panstwa Rzeczpospolita 2016-02-01 Staly kupon 
4 160,90 2 000 8 803 8 899 7,55% (XS0242491230) nieregulowany BondSpot Poland Polska (3,625%) 

CITIGROUP INC. Aktywny rynek Stany 
Zmienny 

CITIGROUP 02/09/16 nleregulowany EuroTLX Citigroup INC. Zjednoczone 2016-02-09 kupon 4 160,90 750 2935 3119 2,65% 
(XS0243636886) (0,538%) 
BOS FINANCE AB Aktywny rynek Staly kupon 
BOSPW 6 05/11/16 Borse Bertin BOS Finance AB Szwecja 2016-05-11 4160,90 750 3085 3423 2,91% 
(XS0626282783) 

nieregulowany (6,00%) 

REPHUN 31/2 07/18/16 Aktywny rynek 
EuroTLX W'f.gry WI#Jry 2016-07-18 Staly kupon 

4 160,90 900 3680 4 009 3,40% (XS0240732114) nieregulowany (3,50%) 

DBR 3 3/4 01/04/17 Aktywny rynek Republika 
Slaty kupon 

(DE0001135317) nieregulowany MTS Deutschland Federalna Niemcy 2017-01-04 (3,75%) 0,04 235 000 000 10 862 10867 9,23% 
Niemiec 

BGB 4 03/28/17 Aktywny rynek MTS Belgium Belgia Belgia 2017-03-28 Staly kupon 
0,04 470 000 000 21 892 21 795 18,50% (BE0000309186) nieregulowany (4,00%) 

POLAND 4 1/5 04/15/20 Aktywny rynek 
EuroTLX Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita 
2020-04-15 

Staly kupon 
4 160,90 100 336 489 0,41% (XS021 0314299) nieregulowany Polska (4,2%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

PGE SWEDEN AS Nienotowane na PGE Sweden\N Staly kupon 
PSLSPL 1 5/8 06/09/19 Nie dotyczy Szwecja 2019-06-09 4 160,90 1 000 4113 4142 3,52% 
(XS1 075312626) 

rynku aktywnym AS (1,625%) 

PZU FINANCE AS Nienotowane na Staly kupon 
PZUPW 1 3/8 07/03/19 Nie dotyczy PZU Finance AB Szwecja 2019-07-03 4 160,90 2 300 9456 9513 8,08% 
(XS1 082661551) 

rynku aktywnym (1,375%) 

ENERGA FINANCE AS Nienotowane na Energa Finance Staly kupon 
ENEASA 3 1/4 03/19/20 rynku aktywnym Nie dotyczy 

AB 
Szwecja 2020-03-19 

(3,25%) 
4160,90 1 200 5 072 5053 4,29% 

(XS0906117980) 

Suma 706 564 523 106 479 108 766 92,35% 
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Bilans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa 117 781 93 965 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 1 716 1 560 

2. Naleznosci 2 166 

3. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 86 868 75 530 

- dluzne papiery wartosciowe 86 868 75 530 

4. Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 29 195 16 709 

- dluzne papiery wartosciowe 21 898 9437 

II. Zobowiqzania 9 910 261 

Ill. Aktywa netto 107 871 93 704 

IV. Kapital Subfunduszu 90 755 79 014 

1. Kapital wplacony 460 236 430 433 

2. Kapital wyplacony (369 481) (351 419) 

V. Dochody zatrzymane 15 895 13 790 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 23 485 22 467 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (7 590) (8 677) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odnlesieniu do ceny nabycia 1 221 900 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 107 871 93 704 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 350 159,294 332 028,299 

s 671 088,749 583 111,411 

T 347 801,532 305 225,263 

Wartosc aktyw6w Wartosc aktyw6w 
Kategorie jednostek uczestnictwa netto na jednostk~ netto na jednostk~ 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 77,01 75,16 

s 78,84 76,86 

T 80,49 78,40 

Bilans nalezy analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc sprawozdania finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysictcach ztotych, z wyj<ttkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

1. Przychody z lokat 1 667 3 045 2 046 

1. Przychody odsetkowe 1 497 2 778 1 200 

2 Dodatnie saldo r6i:nic kursowych 170 266 845 

3. Pozostale - 1 1 

11. Koszty Subfunduszu 649 1 078 460 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 617 1 012 429 

2. Oplaty dla Depozytariusza 28 66 31 

3. Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 0 0 0 

4. Pozostale 4 0 -

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 649 1 078 460 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1 018 1967 1 586 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1 408 800 3 314 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1 087 718 899 

- z tytulu r6znic kursowych (229) (258) 68 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 
321 82 2 415 

tym: 

- z tytulu r6znic kursowych 218 486 3 552 

VII. Wynik z operacji 2426 2 767 4900 

Wynik z operacji Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa przypadaja,cy na przypadaja,cy na przypadaja,cy na 
kategori~ jednostek kategori~ jednostek kategori~ jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa uczestnictwa 

A 1,86 3,17 5,03 

s 1,98 3,39 5,21 

T 2,09 3,61 5,39 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajq_cy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujq_cy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajq_cq na dany 
dzien wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajq_cy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 

6 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysictcach ztotych, z wyj<ttkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

1. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 93 704 60 382 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2426 2 767 

a) przychody z lokat netto 1 018 1 967 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1 087 718 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 321 82 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 2 426 2 767 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -
a) z przychod6w z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 11 741 30 555 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek 29 803 75 868 
uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 18 062 45 313 
uczestnictwa) 

6. tq_czna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 14167 33 322 

7 ... Wartosc aktywOw netto na koniecokresu sprawozdawczego 107 871 93 704 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 103 843 83 898 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 79 263,858 165611,551 

s 239 858,311 574 623,988 

T 79 285,487 364 668,141 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 61 132,863 129 056,987 

s 151 880,973 417 544,546 

T 36 709,218 163 823,926 

c) saldo zmian 

A 18 130,995 36 554,564 

s 87 977,338 157 079,442 

T 42 576,269 200 844,215 

2. Uczba jednostek uczestnictwa narastajq_co od poczq_tku dzialalnosci, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 3 147 124,303 3 067 860,445 

s 4 312 655,411 4 072 797,100 

T 1 502 723,733 1 423 438,246 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 2 796 965,009 2 735 832,146 

s 3 641 566,662 3 489 685,689 

T 1 154 922,201 1 118 212,983 

c) saldo zmian 

A 350 159,294 332 028,299 

s 671 088,749 583 111,411 

T 347 801,532 305 225,263 
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1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 350 159,294 332 028,299 

s 671 088,749 583111,411 

T 347 801,532 305 225,263 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 75,16 71,99 

s 76,86 73,48 

T 78,40 74,80 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
sprawozdawczego 

A 77,01 75,16 

s 78,84 76,86 

T 80,49 78,40 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 4,96%* 4,40% 

s 5,19%* 4,60% 

T 5,38%* 4,81% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 75,43 71,63 

data wyceny 2014-01-15 2013-01-02 

s 77,15 73,11 

data wyceny 2014-01-02 2013-01-02 

data wyceny 2014-01-15 -
T 78,69 74,42 

data wyceny 2014-01-02 2013-01-02 

data wyceny 2014-01-15 -
5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 77,45 77,47 

data wyceny 2014-03-14 2013-07-03 

s 79,24 79,15 

data wyceny 2014-03-14 2013-07-03 

T 80,86 80,65 

data wyceny 2014-03-14 2013-07-03 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 77,01 75,23 

s 78,84 76,93 

T 80,49 78,47 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 1,26% 1,28% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,20% 1,21% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,05% 0,08% 

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

• Podana stopa zwrotu jest teoretycznq wartosciq, kt6ra wskazuje, jaka bylaby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p61roczu 
osiqgnqj on takq samq stop~ zwrotu jak w pierwszym p61roczu. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowa., kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniaj~ce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjfltych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzctdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzq_dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjC[tkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiC[cach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 
podana zostala w zlotych (z dokladnoscict do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnoscict do 0,001 
sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczC[cych Subfunduszu 

Operacje dotyczC[ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiC[zan. 

Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikajC[cym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 

wszystkie parametry wynikajC[ce z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daly przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Subfundusz maze dokonywac lokat w instrumenty udzialowe (w szczeg61nosci w akcje, prawa do akcji, prawa poboru akcji), 
tylko i wylqcznie w sytuacji, gdy takie nabycie jest wynikiem konwersji dlugu. 

NaleznC[ dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
nalei:nct dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

Podatek od nalei:nej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzC[cych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany Jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajC[cy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w IC[cznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia !ego 
prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transak~ji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowict lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedai:y waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedai:y. 

ZobowiC[zania i nalei:nosci Subfunduszu wynikajC[ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedai:y waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedai:y papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

ujemna. kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 
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Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogq bye kompensowane w przypadku, gdy: 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzari i naleznosci; 
Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqZai\ i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie d!uzej nii: w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzieri roboczy uznaje si~ dzieri roboczy w kai:dym paristwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6i:nice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sq wyrazone, a taki:e w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obnii:a wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

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

- Zysk Jub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat. a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia- oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyi:szej biei:qcej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzieri rozliczenia 
kupna przypada najp6zniej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedai:y. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat 
b~dqcych przediniotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. · 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale 
w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~i:nych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w 
sklad kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej alba - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

- Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego alba kapitalu wyplaconego jest dzieri zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a taki:e koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6lowe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqlkowych, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i poi:yczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqi:enia nalozone przez wlasciwe organy 
administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq koszty 
nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany do ich 
ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzari Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w nella Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzieri 
sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwf< skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych maze lokowac Subfundusz 
- wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujqcy spos6b: 
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a) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyk!ym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku- wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciC[glych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciC[glych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciC[glych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 

przyjmuje si~ ostatnict cen~ transakcyjnC[ dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Ozier\ Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski alba na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej 
transakcji - wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiajC[cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen 
majqcych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jei:eli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiC[cej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanct wartosc godziwct 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonct poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepszct wiedzct Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartoscict godziwct jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kai:dego kolejnego miesiqca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aklywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz maze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest moi:liwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokal na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujC[cy spos6b: 

a) b~dC[cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozosta!ych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych alba koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przysz!ych przeplyw6w pieni~i:nych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters pod warunkiem, ze wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc godziwct 
instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznosc nominalnct wraz z naleznymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciC[galnosci tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majC[ce siedzib~ za granicct- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ 

wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc godziwct powsta!ych mi~dzy daiC[ ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzen majC[cych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majC[ce 
siedzib~ za granicct wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej. o kt6rej mowa w pkl 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

,f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do n~wej emisji sp6lki, kt6rej 
akcje tego samego typu SC[ notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6lki, kt6rej akcje !ego samego typu nie SC[ 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatnict z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe 
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonct o wartosc rynkowC[ prawa poboru niezb~dnego do 
ich obj~cia w dniu wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest 
wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o srednict cen~ 
nabycia, wazonct liczbct nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena Ia zostala podana do publicznej wiadomosci, z 
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uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majq_cymi wptyw na ich 
wartose rynkowq_, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metodq_ okreslajq_cq_ stan 
rozliczeri Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajq_cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroi:nej wyceny, biorq_c 
pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaty do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest moi:liwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja moi:e bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters, 

i) dlui:nych papier6w wartosciowych zawierajq_cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq_ scisle powiq_zane z wycenianym papierem dlui:nym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dlui:nego. Jei:eli wbudowane instrumenty pochodne nie sq_ 
scisle powiq_zane z wycenianym papierem dlui:nym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dlui:nego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy 
procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla 
poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest 
moi:liwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caty instrument (w zalei:nosci od 
dost~pnosci danych) mogq_ bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. 
Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych nii: wymienione w punktach a)-i)- wedlug wartosci godziwej spelniajq_cej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej. do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikajq_ca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalonq_ 
skorygowanq_ cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczq_wszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq_ cen~ nabycia. Na dzieri rozliczenia cena nabycia slui:y do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiq_zania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczq_wszy od dnia zawarcia umowy sprzedai:y, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedai:y zobowiq_zania z tytulu transakcji przy 
zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq_. 

7. Aktywa oraz zobowiq_zania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sq_ notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq_ notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sq_ denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartose godziwq_ uznaje si~ wartose wyznaczonq_ poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq_, niezalei:nq_ jednostk~ swiadczq_cq_ tego rodzaju uslugi, o 
ile moi:liwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeptyw6w pieni~i:nych zwiq_zanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do !ego modelu dane wejsciowe pochodzq_ 
z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq_ powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6i:niq_cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonom icznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujq_cy spos6b: WAN A (wartosc aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach dotyczq_cych 
typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania biei:q_cych 
koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzq_dzanie dla danego typu jednostki 
za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biei:q_cego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostatych typ6w jednostek. 

e) Wartosciszacunkowe 

Sporzq_dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zaloi:eri 
wplywajq_cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane sq_ na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych moi:liwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwai:anych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq_ one 
podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiq_zan, kt6rych nie moi:na okreslie w jednoznaczny spos6b 
na podstawie ceny pochodzq_cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zaloi:enia stanowiq_ce ich podstaw~ podlegajq_ okresowym przeglq_dom. Aktualizacje szacunk6w sq_ rozpoznawane 
w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jei:eli aktualizacja dotyczy tylko ,!ego okresu, lub w okresie, w kt6rym 
dokonano zmiany, i w okresach przysztych, jesli aktualizacja wptywa zar6wno na biei:q_cy, jak ina przyszle okresy. 

Ponii:ej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzq_dzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

12 
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Skladniki Jokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bctdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny set 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny SC[ testowane i zatwierdzane przed ui:yciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane SC[ dane moi:liwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowar'i. Zmiany przyj~tych zaloi:er'i i szacunk6w mogC[ miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6W lokat. 

Skladniki Jokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kai:dy Ozier\ Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczctce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jei:eli przeslanki takie istniejC[, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6i:nicy pomi~dzy wartoscict bilansowq a 
oszacowanct wartoscict biei:C[CC[ oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:C[cej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych 
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zaloi:enia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci podlegajq regularnemu przegiC[dowi. 

Szacunki dokonane na dzier'i bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzier'i. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzier'i 30 czerwca 2014 roku 24,79% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny nii: na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq_ zamortyzowanego kosztu Jub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzier'i 31 grudnia 2013 roku- odpowiednio 17,79%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, ii: dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogC[ r6i:nic si~ od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w SC[ moi:liwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

w okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzctdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Nalei:nosci Subfunduszu 

Naletnosci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Sum a 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowiotzania Subfunduszu 

Z tytulu na bytych aktyw6w 

Z tytu/u wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiq_zania, w tym: 

- zobowiq_zania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzctdzanie 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
30.06.2014 r. 

Struktura srodk6w pieni~tnych na rachunkach bankowych Waluta 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 

31.12.2013 r. 

Struktura srodk6W pieni~tnych na rachunkach bankowych Waluta 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 
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Wartosc na dzien 30.06.2014 r. Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 
(w tys. zl) (w tys. zl) 

2 166 

2 166 

Wartosc na dzien 30.06.2014 r. Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

9 513 -
- 78 

256 68 

141 115 

105 97 

9 910 261 

Wartosc na dzien bilansowy Wartosc na dzien bilansowy 

w danej wal ucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

1 716 

505 505 

291 1 211 

Wartosc na dzien bilansowy Warto5c na dzien bilansowy 

w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

1 560 

561 561 

241 999 
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1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych Wartosc na dzieri 30.0G.2014 r. Wartosc na dzieri 30.0G.2014 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezotcych zobowiotzari Waluta w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 1 724 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 596 596 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 271 1128 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych Wartosc na dzieri 31.12.2013 r. Wartosc na dzieri 31.12.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezotcych zobowiotzari Waluta w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 2 287 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 769 769 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 366 1 518 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych Wartosc na dzieri 30.0G.2013 r. Wartosc na dzieri 30.06.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezotcych zobowiotzari Waluta w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 2 G59 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 715 715 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 449 1 944 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowictzar'i Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowiqzar'i Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d!uznym o stalym oprocentowaniu podzielonych 
wed!ug okresu pozostajqcego na dzier'i 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 OdG 30.0G.2014 r. Do1 miesiotca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyzej 3 Razem (wtys.zl) miesiotca do 3 doG do 1 roku do 31at I at 
miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony 
do odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - - - - -

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 53 241 30 508 83 749 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - 3 190 - 18 708 21 898 

Pozoslale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciotzone ryzykiem wartosci 
godziwej wynikaJotcym ze stopy procentowej - - - 3190 53 241 49 21G 105 G47 

Procentowy udzial w aktywach og6lem - - - 2,71% 45,20% 41,79% 89,70% 

Od 1 Od 3 OdG 31.12.2013 r. Do 1 miesiotca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyzej 3 Razem (w tys. zl) miesiotca do 3 doG do 1 roku do 31at I at 
miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony 
do odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - - - - -

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 649 - - 1 546 19266 50 977 72 438 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 9 437 9 437 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciotzone ryzykiem wartosci G49 - - 154G 19 2GG GO 414 81 875 godziwej wynikajotcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6lem O,G9% - - 1,G5% 20,51% G4,28% 87,13% 
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( 1. 2) Poziom obciC[i:enia aktyw6w i zobowictzar\ Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiC[zar\ Subfunduszu ryzykiem przep!yw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Od 1 Od 3 OdG 
30.0G.2014 r. Do 1 miesiotca miesi~cy 

miesi~cy do Od 1 roku Powyzej 3 
Razem 

(wtys. zl) miesiotca do 3 doG 1 roku do 3 lat I at 
miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiq,zaniu si~ drugiej strony - - -do odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - -

Sk/adniki lokat notowane na aktywnym rynku 3119 - - - - 3 119 

Sk/adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 7 297 - - - 7 297 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciotzone ryzykiem wartosci 
godziwej wynikajotcym ze stopy procentowej - 3 119 7 297 - - - 10 41G 

Procentowy udzial w aktywach og61em - 2,G5% G,19% - - - 8,84% 

Od 1 Od3 Od G 
31.12.2013 r. Do1 miesiotca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej 3 Razem 

(w tys. z/) miesiotca do 3 doG do 1 roku do 31at I at 
miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiq,zaniu si~ drugiej strony 
do odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - - - - -

Sk/adniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 092 - - - - 3 092 

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 7 272 - - - 7 272 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciotzone ryzykiem wartosci - 3 092 7 272 - - - 10 3G4 godziwej wynikajotcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em - 3,29% 7,74% - - - 11,03% 

(2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obcicti:enie ryzykiem kredytowym na dzier\ bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowictzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer\), w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciC[i:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer\. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dlui:nym. 

30.0G.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.0G.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zl) udzia/ (wtys. zl) udzia/ 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 1 716 1,46% 1 560 1,66% 

Naleznosci, w tym: 2 0,00% 166 0,18% 

naleznosci z ty1ulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat - - - -
Transakcje przy zobowiq,zaniu si~ drugiej slrony do odkupu - - - -
Sk/adniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 86 868 73,75% 75 530 80,37% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq,dz gwarantowane przez Skarb 15 016 12,74% 13 373 14,22% 
Par'istwa lub NBP 

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 71 852 61,01% 62 157 66,15% Par'istwa bq,dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Sk/adniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w 29 195 24,79% 16 709 17,79% 
tym: 

dluzne instrumenty finansowe emilowane bq,dz gwarantowane przez Skarb - -Panstwa lub NBP - -

listy zastawne 7 297 6,19% 7 272 7,74% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 21 898 18,60% 9 437 10,05% Par'istwa bq,dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obciotzone ryzykiem kredytowym 117 781 100,00% 93 9G5 100,00% 
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( 2. 2) Przypadki znaczCl_cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiC[ powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 
31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zl) udzial (wtys. z/) udzial 
waktywach waktywach 

og6/em og6/em 

D/uine papiery wartosciowe, w tym: 85198 72,32% 69 747 74,22% 

Belgia 21 795 18,50% 7 000 7,45% 

Skarb Paristwa (RP) 15 016 12,74% 13 373 14,22% 

Republika Federalna Niemiec 10 867 9,23% 12 021 12,79% 

PZU Finance AB 9 513 8,08% - -
PEKAO Bank Hipoteczny S.A. 7 297 6,19% 7 272 7,74% 

WfJgry 5 740 4,87% 7 791 8,30% 

Slowacja 5 631 4,78% 5 431 5,78% 

Energa Finance AB 5 053 4,29% 5 119 5,45% 

PKO Finance AB 4 286 3,64% 6 869 7,31% 

Turcja - - 4 871 5,18% 

( 3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciC[zenia aktyw6w i zobowiCl_zar'i Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqi:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiCl_zar'i 
wyrazonych w walutach obcych. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 
31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. z/) udzia/ (wtys. z/) udzial 
w aktywach waktywach 

og6/em og61em 

Srodki pienifJzne i ich ekwiwalenty 1 211 1,03% 999 1,07% 

Naleznosci - - - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 86 868 73,75% 75 530 80,37% 

dluzne papiery wartosciowe 86 868 73,75% 75 530 80,37% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 29 195 24,79% 16 709 17,79% 

dluzne papiery warto5ciowe 21 898 18,60% 9 437 10,05% 

Razem aktywa Subfunduszu obciotzone ryzykiem walutowym 117 274 99,57% 93 238 99,23% 

Zobowiotzania obcioti:one ryzykiem walutowym 9 513 8,08% - -

(3.2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. z/) udzia/ (wtys. zl) udzial 
w aktywach w aktywach 

og6/em og6/em 

Dtui:ne papiery wartosciowe 

EUR 108 766 92,35% 84 967 90,42% 

Listy zastawne 

EUR 7 297 6,19% 7 272 7,74% 

( 4) Poziom obcicti:enia aktyw6w i zobowictzari Subfunduszu ryzykiem pfynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiC[zar'i w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastCl_Pi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogC[ bye odkupywane codziennie, jednym z zadar'i realizowanych w 
ramach zarzctdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 
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Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o dui:ej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnii:onym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, ii: Subfundusz moi:e nie bye w 
stanie zbyc w kr6tkim tenminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajC[cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym kor\czqcym si~ 31 grudnia 2013 Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 
Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangai:owania. Podanie tej infonmacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 RozporzC[dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowictzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Nie dotyczy. 

Nota 8. Kredyty i poi:yczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6i:nice kursowe 
30.06~'2014 T. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pieni~:i:ne i ich ekwiwalenty 

Nale:i:nosci 

Transakcje przy zobowiotzaniu si~ drugiej strony do odkupu 

Sk/adniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Zobowiotzania 

31.12.2013 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pieni~:i:ne i ich ekwiwalenty 

Nale:i:noscl 

Transakcje przy zobowiotzaniu si~ drugiej strony do odkupu 

Sk/adniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Zobowiotzania 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 
PLN 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 
PLN 

EUR 
PLN 

PLN 

EUR 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 
PLN 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 
PLN 

EUR 
PLN 

PLN 

wartosc na dziel'i Wartosc na dziel'i 

bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

117 781 

1 716 

505 505 

291 1211 

2 

2 2 

-
86 868 

20 877 86 868 

29195 

7 017 29 195 

9 910 

397 397 

2 286 9 513 

Wartosc na dziel'i Wartosc na dziel'i 

bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

93 965 

1 560 

561 561 

241 999 

166 

166 166 

-
75 530 

18 212 75 530 

16 709 

4 029 16 709 

261 

261 261 
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1 01 2014 r -30 06 2014 r 
Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znlce kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Dluzne papiery warto5ciowe - 218 229 -
Suma - 218 229 -

1 01 2013 r -3112 2013 r 
Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Dluzne papiery warto5ciowe - 486 258 -
Sum a - 486 258 -

1 01 2013 r -30 06 2013 r 
Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Dluzne papiery wartosciowe 

Suma 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy 

Euro 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Sk/adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Sk/adniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

68 

68 

3 552 

3 552 

kurs w stosunku do zl 

4,1609 

Wartosc zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia 

lokat (w tys. z/) 

855 

232 

1 087 

Wartosc zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia 

lokat (w tys. zl) 

718 

-
718 

Wartosc zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia 

lokat (w tys. zl) 

871 

28 

899 

- -
- -

waluta 

EUR 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

388 

(67) 

321 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

48 

34 

82 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. z/) 

2415 

-
2 415 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Ca/osc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. z/) 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06. 2013 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 617 1 012 429 

Koszty limitowane stanowict koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzctdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 
(1) 2,20% (dwa i dwie dziesictte procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 1, 90% Oeden i dziewi~c dziesiqlych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 1 ,60% Oeden i szesc dziesiqtych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 

8 
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w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szesCdziesiq_t pi~c) dni sredniej rocznej wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujq_cej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajq_cej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzq_dzenia, 
sluzq_cej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartosciq_ Aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne 
kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wl)faconym oraz kapitale wyplaconym na 
poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzq_dzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiq_ca nast~pujq_cego po miesiq_cu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq_ utworzonq_ 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzq_dzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa Stawka obowiq_zujq_ca na dzien bilansowy 

A 

s 
T 

2,20% 

1,90% 

1,60% 

1,40% 

1,20% 

1,00% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzq_dzanie naliczane sq_ w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kai:dej kategorii odr~bnie. Zgodnie 
z uchwalq_ Zarzq_du Towarzystwa od wyceny dokonanej na dzien 8 maja 2012 roku do dnia 15 lipca 2014 roku w!q_cznie, 
obowiq_zywala decyzja o obnizeniu stawki wynagrodzenia za zarzq_dzanie z wysokosci: 

• 2,20% do 1 ,40% dla jednostek uczestnictwa typu A, 

• 1,90% do 1,20% dlajednostek uczestnictwa typu S, 

• 1 ,60% do 1 ,00% dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Kwoty wynagrodzenia za zarzq_dzanie naliczane sq_ w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Zgodnie z uchwalq_ Zarzq_du Towarzystwa nr 5/07/2014 roku z dnia 10 lipca 2014 roku w okresie rozpoczynajq_cym si~ od wyceny 
dokonanej na .dzier'l 16 lipca 2014 roku do odwolania obowiq_zuje decyzja o obnizeniu stawki wynagrodzenia za zarzq_dzanie 
z wysokosci: 

• 2,20% do 1 ,60% dla jednostek uczestnictwa typu A, 

• 1 ,90% do 1 ,50% dla jednostek uczestnictwa typu S, 

• 1 ,60% do 1 ,40% dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 107 871 93 704 60 382 65 033 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek 
uczestnictwa na koniec roku obrotowego (w zl) 

A 77,01 75,16 71,99 71,02 

s 78,84 76,86 73,48 72,29 

T 80,49 78,40 74,80 73,42 
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lnformacja dodatkowa 
A. lnformacje o znaczq_cych zdarzeniach, dotyczq_cych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za bie:Zqcy okres 

sprawozdawczy 

Nie dotyczy. 

B. lnformacje o znaczq_cych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacj~ majq_tkowq_ i finansowq, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje nit wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynqc na ocen~ sytuacji 
majq_tkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGLADUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJf\CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl(!d zal(!czonego p61rocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Ochrony Kapitaru subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym z siedzib£! w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na 
kt6re sklada siy: zestawienie lokat oraz bilans sporz(!dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy 
konCZ£!CY siy tego dnia oraz noty objasniaj(!ce i informacja dodatkowa (,p61roczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zarz(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz(!dzenie i rzeteln£! prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporz(!dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi(!zUj(!cymi przepisami 
prawa. N aszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl(!d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl(!d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowych/skr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczqjqcych wydanego przez Krajow(! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przegl(!du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przegl(!d 
p61rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl(!du. Zakres i metoda 
przegl(!du istotnie r6zni siy od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal'!czonym p6lrocznymjednostkowym sprawozdaniu finansowym. 
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Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl~d nie wykazal niczego, co pozwalaloby s~dzic, iz zal~czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj~tkowej i finansowej Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzieil 30 czerwca 2014 
roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy koilcz~cy siy tego dnia zgodnie z 
zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowi~zuj~cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
pl. Wolnosci 16,61-739 Poznan 
teleton: 1+481 6185573 22 
taks: l+48J 6185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 

z p6Zniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ochrony 
Kapitalu subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2014 roku 
do 30 czerwca 2014 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu 
w wysokosci I 515 324 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
I 522 81 I tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy dodatni 
wynik z operacji w wysokosci 18 831 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 

zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 37 064 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. lntormacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski Grzegorz Borowski 

Czlonek Zarzqdu 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 

Marlena Janota 

Czlonek Zarzqdu 
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Aleksandra Juszczyk 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 

Skladniki lokat Wartosc wedlug Procentowy Wartosc wedlug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzialw wed/ug ceny wyceny na udzialw 

nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og6Jem (wtys.zl) bilansowy og6Jem 

(wtys.zl) I (wtys. zl) 

Akqe -
Warranty subskrypcyjne 

I ! 

Prawa do akqi 

Prawa poboru 

Kwity depozytowe -
Listy zastawne 108 533 109 843 6,96% 108 576 109 660 6,84% 

Dluzne papiery wartosciowe 1 417 104 1 405 481 89,07% 1 493 687 1 477 472 92,24% 

I 
pnstrumenty pochodne 

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytuqe wsp61nego inwestowania majqce 
siedz1be;> za gran1cq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 
~-~ 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morsk1e 

I nne -I 
Suma 1 525 6371 1515324 96,03% 1 602 263 1 587 132 99,08% 

3 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajq_ce 

! Wartosc Wartosc 
Wart oM 

\usty zastawne 
Warunki nomina Ina wedlug 

wedlug Procentowy I 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Termin 
Rodzaj listu 

Podstawa 
jednego Liczba wyceny na udzial w , 

emitenta wykupu 
oprocen~ 

emisji 
ceny 

dzien aktywach I towania listu nabyci:~ 

(wzl) (w tys. zl) bilansowy og6!em 
(wtys. zl) i 

Notowane na akt';wnym rynku re-gulowanym I 
PEKAO BANK 

Ustawa z dnia 

HIPOTECZNY 
Gietda Papier6w 

Pekao Bank Zmienny 
29 sierpnia 

SA SERIA LZ-11-
Aktywny rynek WartoSciowych Hipoteczny Rzeczpospolita 2019-03-18 kupon Hipoteczny 1997 r. o listach 1 000,0( 19600 19 600 19855 1,26%) 

07 
regulowany wWarszawie 

S.A 
Polska 

(3,69%) 
l1st zastawny zastawnych 1 

S.A bankach (PLBPHHP00119) 
hipotecznych 

Nienotowane na rynku aktywnym 

mBANK Ustawa z dnia 

HIPOTECZNY Nienotowane mBank Zmienny 
29 sierpnia 

SA S~RiA na rynku Nie dotyczy Hipotaczr.y 
Rzeczpospolita 

2016-04-20 kupon 
Hipoteczny 1997 r. o listach 

1 000.00 21 221 21 223 21 535 1.36% 
HPA13 aktywnym S.A 

Polska 
(3,88%) 

list zastawny zastawnych i 
bankach (PLRHNHP00219) 
hipotecznych 

mBANK 
Ustawa z dnia 

HIPOTECZNY Nienotowane mBank Zmienny 
29 sierpnia I 

SA SER',A na rynku Nie dotyczy Hipoteczny 
Rzeczpospol1ta 

2017-04-20 kupon 
Hipoteczny 1997 r. o listach 

1 000.00 34 500 34 810 35 144 2,23% 
HPA18 aktywnym S.A 

Polska 
(4,03%) 

list zastawny zastawnych i 
bankach 

(PLRHNHP00268) 
hipotecznych 

mBANK 
Ustawa z dnia 

HIPOTECZNY Nienotowane mBank Zmienny 
29 sierpnia 

SA SERIA na rynku Nie dotyczy Hipoteczny 
Rzeczpospol1ta 

2018-06-15 kupon 
Hipoteczny 1997 r. o listach 

1 000.00 8 600 8600 8 749 0.55% 
HPA19 aktywnym S.A 

Polska 
(4,39%) 

list zastawny zastawnych 1 
bankach 

(PLRHNHP00276) 
hipotecznych 

PEKAO BANK 
Ustawa z dn1a 

HIPOTECZNY Nienotowane Pekao Bank Zmienny 
29 sierpnia 

SA SERIA LZ-It- na rynku Nie dotyczy Hipoteczny Rzeczpospolita 2017-12-09 kupon 
Hipoteczny 1997 r. o lis tach 

1 000,00 24160 24 300 24560 1,56% 
05 aktywnym S.A 

Polska 
(4,03%) 

list zastawny zastawnych i 

(PLBPHHP00093) bankach 
hipotecznych 

Sum a 108081 108 533 109 843 6,96% 

wartosc 
Wartosc 

Warunki 
Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Dlu:tne papiery Kraj siedziby Termin nominalna wyceny na udzialw 
wartoSciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu 

oprocen~ jednej obllgacji Liczba ceny 
dzien aktywach towania 

(wzl) 
nabycia 

bilansowy og6!em 
(wtys. zl) 

(w tys. zl) 

0 terminie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO 

Aktywny rynek 
BondSpot- Bank 

Rzeczpospol1ta Zmienny kupon SERtA Alternatywny System Gospodarstwa 2015-02-16 1 000.00 54 200 54 411 54 873 3,48% 
BGK0215S002A-

nieregulowany 
Obrotu Krajowego 

Polska (3,38%) 

BGK0215 
I PL0000500047) 

WZ0115 Aktywny rynek Treasury Bond Spot 
Skarb Par'lstwa Rzeczpospolita 

2015-01-25 
Zmienny kupon 

1 000,00 78 367 77 941 79 364 5,03% 
(PL0000106480) nieregulowany Poland Polska (2,72%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

LBI HF LANISL 
Nienotowane na m1enny kupon 

FLOAT 300910 N1e dotyczy LBt HF 1s1and1a 2010-09-30 1 000,00 30 000 30 000 0* 0,00% 
XS0230606989) 

rynku aktywnym (0,00%) 

0 terminie wykupu powy:tej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

ENERGA S.A 
Regulowany Rynek 

ENERGA SERIA A- Aktywny rynek Rzeczpospolita Zm1enny kupon 
ENG1019 regulowany 

Pozagietdowy Energa SA 
Polska 

2019-10-18 
(4.22%) 

10 000,00 1 050 10 500 10 782 0,68% 

(PLENERG00014) 
Bond Spot 

GIElDA 
PAP IE ROW Gielda 
WARTOSCIOWYCH 

Aktywny rynek 
Gie!da Pap1er6w Papier6w 

Rzeczpospollta Zm1enny kupon 
WWARSZAWIE WartoSciowych w WartoSc1owych 2017-01-02 100,00 118 515 11 860 11 927 0,76% 
SA SERIAA-

regulowany 
Warszawie S A wWarszaw1e 

Polska (3,89%) 

GPW0117 SA 
(PLGP,W0000033) 

' 
Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO 

Aktywny rynek 
BondSpot- Bank 

Rzeczpospol1ta Zm1enny kupon 
SERIA Alternatywny System Gospodarstwa 2017-05-19 1 000,00 29 200 29 200 29 331 1.86% 
BGK0517S009A-

nieregulowany 
Obrotu Krajowego Polska (304%) 

BGK0517 
(PL0000500153) 

4 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

I Wartosc 
Wartosc 

Warunki 
Wa!iosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

'otuzne papiery Kraj siedziby Termin nominalna wyceny na udziat w 
wartoSciowe 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
emitenta wykupu 

oprocen~ jednej obligacji Liczba ceny 
dzien aktywach 

towania 
(wzl) 

nabycia bilansowy og61em 
'I 

(w tys. zl) (w tys. zl) 

BANK MILLENNIUM 
BondSpot-

,sA SERIA C • r~ktywny rynek Bank Millenn1um Rzeczpospolita 2017-03-28 Zmlenny kupon 
I~IL0317 n1eregulowany 

Alternatywny System 
S.A Polsi<.a 114,14%) 

1 000,00 17 000 1i 000 17 328 1,10% 

PcBIG0000362) 
Obrotu 

JBANK POLSKIEJ f Gietda Pap1er6w I 1sPOLDZIELczosc I WartoSc1owych w 
BanK Polsk1ej 

130 7961 
I S A W Aktywny rynek Sp6ldzielczoSc1 Rzeczpospolita Zm;enny kupon 

lwARSZAWIE .,n1eregclowany 
Warszawie S_A -

S.A w Polska 
2022-11-29 

16,49%) 
100.00 13 235 12 755 0,81% 

SERIA BPS 1122 
Alternatywny System 

Warszaw1e 
1PLBPS0000040) 

Obrotu 

BANK ZACHODNI 
Gie!da Papier6w I 

WartoSciowych w I 
WBK SA SERIA A Aktywny rynek 

Warszaw·le S.A. -
Bank Zachodn1 Rzeczpospolita 

2016-12-19 
Zmienny kupon 

1 000.00 20 700 20 698 21 190 1,34% 
- BZW1216 n1eregulowany 

Alternatywny System 
WBK S.A Polska (3,90%) 

IPLBZ00000150) 
Obrotu 

ICIECH sA SERIA jAktywny rynek 
Bond Spot-

Rzeczpospolita Zmienny kupon 
10 000,00 \ 02- Cl21217 Alternatywny System C1ech S.A 2017-12-05 350 3 500 3659 0,23% 

1PLCIECH00083) 
,,e~. ·,w~,-,y 

Obrotu 
PolsKa 17.64%) 

DS1015 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospolita 
2015-10-24 

Staly kupon 
1 000.00 12 600 13 367 13 759 0,87% 

1PL0000103602) n1eregulowany Poland Polska 16.25%) 

EUROCASH SA 
Aktywny rynek 

BondS pot-
Rzeczpospolita Zmienny kupon I 

ISERIA A. EUH0618 Alternatyrwny System IEurocash SA 2018-06-20 100 000,00 140 13 895 13 963 0,88% 
1PLEURCH00029) 

rlleregulowany 
Obrotu 

Polska 14,15%) 

mBANK SA SERIA 
Bond Spot-

BRE0201223 - Aktywny rynek 
Alternatywny System mBank S.A 

Rzeczpospolita 
2023-12-20 

Zmienny kupon 
100 000.00 158 15 800 16 011 1,01% 

MBK1223 n1eregulowany 
Obrotu 

Polska 14,95%) 
IPLBRE0005177) 

OK0116 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospolita 
2016-01-25 

Zerowy kupon 
1 000.00 122 000 114 907 117 535 7.45% (PL0000107587) n1eregulowany Poland Polska (0,00%) 

OK0715 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospolita 
2015-07-25 

Zerowy kupon 
1 000,00 88 600 84 582 86 438 5,48% 

1PL0000107405) n1eregulowany Poland Polska 10,00%) 

POLSKIE 
GORNICTWO 

Polskie 
NAFTOWE I I 

BondSpot- G6rnictwo I 
GAZOVVNICTVVO Aktywny rynek 

Alternatywny System Naftowe i Rzeczpospolita 
2017-06-19 

Zmienny kupon 
10 000.00 390 3 900 3 963 0,25% 

SA SERIA n1eregulowany 
Obrotu Gazown1ctwo 

Polska 13,95%) 
PGNG170619PZ-

SA 
PGN0617 
1PLPGNIG00063) 

POWSZECHNA 
! 

KASA Powszechna 
OSZCZE;DNOSCI 

Aktywny rynek 
BondS pot- Kasa 

Rzeczpospolita Zmienny kupon 
BANK POLSKI SA Alternatywny System Oszcz~dnoSci 2022-09-14 100 000.00 73 i 300 7 431 0,47% 
SERIA OP0922-

n1eregulowany 
Obrotu Bank Polski 

Polska (4.38%) 

PK00922 
II PLPK00000081) 

SA 

PS0416 Aktywny rynek Treasury Bond Spot 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospolita 
2016-04-25 

Staly kupon 1 000 00 10 000 10 400 10 537 0,67% 
1PL0000106340) n1eregulowany Poland Polska 15.00%) 

WZ0117 1Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospolita 
2017-01-25 

Zm1enny kupon 
1 000 00 262 065 262 385 265 032 16,80% 

I PL00001 06936) n1eregulowany Poland Polska 12.72%) 

WZ0118 Aktywny rynek Treasury Bond Spot 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospol1ta 
2018-01-25 

Zm1enny kupon 
1 000.00 351 700 349 823 354 802 22,48% 

IPL0000104717) n1eregulowany Poland Polska 12.72%) 

WZ0119 Aktywny rynek Treasury Bond Spot 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospolita 
2019-01-25 

Zm1enny kupon 
1 000.00 204 200 203 800 205 450 13,02% 

IPL0000107603) n1eregu!owany Poland Polska 12.72%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BANK OCHRONY 
SRODOWISKA S A 

N1enotowane na 
Bank Ochrony 

Rzeczpospollta Zm1enny kupon SERIA N2- N-1e dotyczy Srodowiska 2018-06-02 1 000.00 31 900 31 900 32 006 2.03% 
1BOS0618 

rynku aktywnym 
SA 

Polska (4.39%) 

IPLBOS000016i) 

POLSKIKONCERN I 
NAFTOWY ORLEN 

Polsk1 Koncern I SA SERIA jN1enotowane na IN d t Naftowy Orlen 
Rzeczpospolita 

2019-02-27 
Zm1enny kupon 

100 000 00 112 11 200 I 11 618 0.74% 1 0RLEN002 270219 1rynku aktywnym lr 1e 0 yczy 
SA 

Po!ska 14.34%) i i -PKN0219 i 
i 

I 
IPLPKN0000083) ~ I 
lnne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

jBANK 
Bank I I I I GOSPODARKI 

JRzeczpospol1ta ZYWNOSCIOWEJ '"~>ow'"',;~,:, Gospodark1 
2016-03-29 Zmlenny kuponJ 500 000 00 51 25 500 25 727 1.63% 

SA BGZBR0147-
rynku aktywnym 1e 0 yczy ZywnoSc1oweJ Polska 13.59%) 

SA 
BGZ CERT 280316 I 

Sum a 1 564167 1417104 1 405 481 89,07% 

" Na dz1er'1 bilansowy em1tent n1e dokonaf vvykupu obiiQdCjl \N1erzytelnoSC zostaia zgloszona do postEipowan1a upadtoSclowego 



P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

3) Tabele dodatkowe 

Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa w art 98 ustawy 
Wartosc wedlug wyceny na dzlen Procentowy udzial w aktywach og61em bilansowy (w tys. zl) 

Grupa kapitalowa COMMERZBANK AG: 81439 5,15% 

L1sty zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA13 (PLRHNHP00219) 21 535 1,36% 

L1sty zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA18 (PLRHNHP00268} 35 144 2,23% 

L1sty zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA19 (PLRHNHP00276) 8 749 0,55% 

Obligacje mBANK SA SERIA BRE0201223 • MBK1223 (PLBRE0005177} 16 011 1,01% 

Skladniki lokat nabyte od podmiot6w, o kt6rych mowa w art 107 Ustawy * WartoSc wedlug wyceny na dzien Procentowy udzial w aktywach og61em 
bilansowy (w tys. zl) 

Obligacje WZ0118 (PL0000104717) 36 923 2,34% 

Obligacje WZ0117 (PL0000106936) 5 057 0,32% 

Obligacje WZ0119 (PL0000107603) 21 229 1,35% 

I Obligacje BANK ZACHOONI WBK S.A SERIA A· BZW1216 (PLBZ00000150) 21 190 1<34% 

Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re by!y przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym w 
stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cz~sc skladnika Jokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu Jub podmiot 
dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 

Na dzieri 30.06 2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki Jokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa Jub Depozytariusza Subfunduszu. 

6 
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Bilans 
(w tysi(\cach zlotych, z wyj(\tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa 1 577 951 1 601 788 

' 1. Srodki pienie;ozne i ich ekwiwalenty 6 632 I 13 699 

2. Naleznosci 48 937 957 

3. Transakqe przy zobowiqzaniu sie;o drugiej strony do odkupu 7 058 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym. 1 355 985 I 1 276 031 
I 

- dluzne papiery wartosciowe 1 336 130 1 210 531 

5. Skladn1ki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 159 339 311 101 

- dluzne papiery wartosciowe 69 351 266 941 

II. Zobowi~zania 55 140 41 913 

Ill. Aktywa netto 1 522 811 1 559 875 

IV. Kapital Subfunduszu 1 013 557 ' 1 069 452 

1. Kapital wplacony I 22 230 738 21 844 058 

2. Kapital wyplacony (21 217 181) (20 774 606) 

V. Dochody zatrzymane 530 955 517 520 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 485 470 471 625 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 45 485 45 895 
1---· 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (21 701) (27 097) 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 1 522 811 1 559 875 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 21 560 923,011 21 173 139,281 

s 25 368 640,178 26 396 268,332 

T 
I 

6 145 848,091 7 426 955,234 

' 
Kategorie jednostek uczestnictwa f Wartosc aktyw6w netto na Wartosc aktyw6w netto na 

jednostk~ uczestnictwa I jednostk~ uczestnictwa 
I 

i 
A 28.37 28,04 

s 28,82 28,46 

Bilans nalezy analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq_, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc sprawozdania 
finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysi(\cach zlotych, z wyj(\tklem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zJ)) 

1.01.2014 r. 1.01.2013 r. 1.01.2013 r. 
-30.06.2014 r. -31.12.2013 r. -30.06.2013 r. 

. ...•... 

I. Przychody z lokat 21 226 48 626 22 601 

1. Przychody odsetkowe 21 226 48 626 22 601 

2. Pozostale 0 0 

II. Koszty Subfunduszu 7 381 12 856 4943 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 7 135 12 275 4 895 

2. Oplaty dla Depozytariusza 39 69 31 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Koszty odsetkowe 207 512 17 

5. Pozostale 0 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 7 381 12 856 4943 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 13 845 35 770 17 658 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4986 (6 367) (10 936) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (410) (2 419) 1 011 

2. Wzrost (spadek) niezreallzowanego zysku (straty) z wyceny lokat 5 396 (3 948) (11 947) 

VII. Wynik z operacji 18 831 29 403 6 722 

Wynik z operacji Wynik z operacji Wynik z operacji 
przypadaj~cy na przypadaj~cy na przypadaj~cy na 

Kategoria jednostek uczestnictwa kategori~ kategori~ kategori~ 

jednostek jednostek jednostek 
uczestnictwa uczestnictwa uczestnictwa 

A 0,33 0,61 0,21 

s 0,35 0,64 0,23 

T 0,37 0,68 0,25 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami ObJasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cze;osc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operaqi przypadajqcy na jednostke;> uczestnictwa obliczono w naste;opujqcy spos6b 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz analogiczne 
zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operaqi dla danego typu Jednostki Obliczony 
w ten spos6b wynik z operacji na dany typ Jednostki podzielony zostal przez liczbe;o jednostek uczestnictwa przypadajqCq na dany dzieri wyceny Suma 
obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wyn1k z operacji przypadajqCy na kategorie;o jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysiq_cach ztotych, z wyjq_tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

i 
1.01.2014 r. 1.01.2013 r. 

-30.06.2014 r. -31.12.2013 r. 

i I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

!1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 559 875 I 713 829 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym 18 831 29 403 

a) przychody z lokat netto 13 845 35 770 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (410) (2 419) 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 5 396 (3 948) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku operaqi 18 831 I 29 403 

4. Dystrybuqa dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: -I -
-----

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (55 895) 816 643 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek 
386 680 1 757 978 

uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 
442 575 941 335 

uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (37 064) 846 046 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 522 811 1 559 875 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 551 999 1 338 369 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 18 045 736,224 37 335 029,967 

s 7 7 45 238,637 35 914 299,396 

T 2 466 254,862 16 467 229,676 

b) liczba odkupionych Jednostek uczestnictwa 

17 657 952,494 29 694192,112 

s 8 772 866,791 19 455 957,264 

T 3 7 47 362,005 11380850,412 

c) saldo zmian 

A 387 783,730 7 640 837,855 

s (1 027 628, 154) 16 458 342,132 

T (1 281 107, 143) 5 086 379,264 

2 Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w 
tym: 

a) liczba zbytych Jednostek uczestnictwa 
r----

A 532 929 902,485 514 884 166,261 

s 410 092 562,771 402 347 324,134 

T 160 386 258,238 157 920 003,376 

b) liczba odkup1onych jednostek uczestnictwa 

511 368 979,474 493 711 026,980 

384 723 922,593 375 951 055,802 

154 147 150 493 048,142 

c) saldo zm1an 
-

A 
' 

21 560 923.011 21 173 139,281 
-

s 25 368 640,178 26 396 268,332 

6 145 848,091 7 426 955,234 

Przewldywana llczba ]ednostek uczestnlctwa 
- -

A 21 560 923,011 21 173 139.281 

s 25 368 640, '8 26 396 268,332 I 

T 6 145 848 7 426 955,234 
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1.01.2014 r. 1.01.2013 r. 
-30.06.2014 r. -31.12.2013 r. I 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 28,04 27,43 
; 

s 28,46 27,82 

T 28,93 28,25 i 
2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
sprawozdawczego 

A 28,37 28,04 

s 28,82 28,46 

T 29,30 28,93 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na ]ednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 2,37%* 2,22% 

s 2,55%* 2,30% 

T 2,58%* 2,41% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na Jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 28,03 27,41 

data wyceny 2014-01-02 2013-01-16 

s 28,46 27,80 

data wyceny 2014-01-02 2013-01-16 

T 28,93 28,23 

data wyceny 2014-01-02 2013-01-16 

data wyceny 2014-01-03 -

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 28,37 28,04 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

data wyceny - 2013-12-31 

s 28,82 28,46 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

data wyceny - 2013-12-31 

T 29,30 28,93 

data wyceny 2014-06-27 2013-12-30 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-31 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatnieJ wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 28,37 28,04 

s 28,82 28,46 

T 29,30 28,93 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 0,96% 0,96% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,93% 0,92% I 

2. Procentowy udzia! oplat dla Depozytariusza 0,01% 0,01% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zosta!y pollczone w skali calego roku. 

• Podana stopa zwrotu Jest teoretycznq wartosclq. kt6ra wskazuJe. Jaka bylaby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu osiqgnql 
on takq samq stop~ zwrotu ja k w pierwszym p6lroczu 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami Ob]asniagcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 

sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjfltych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzq_dzone zgodnie z ustawq_ z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6Zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzq_dzenia Ministra 
Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 
249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzq_dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjq_tkiem wartosci aktyw6w netto 
na jednostk~ uczestnictwa. podane zosta/y w tysiq_cach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana zostala 
w zlotych (z dokladnosciq_ do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnoscict do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym. 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczq_cych Subfunduszu 

- Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq_. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skladniki, dla 
kt6rych do !ego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiq_zan. 

Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym po 
dniu zawarcia umowy wynikajq_cym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ wszystkie 
parametry wynikajq_ce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daly 
przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujq_cej prowizje maklerskie. 
Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq_ transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq_ lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. W 
przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

- Zobowictzania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiq_zku z rozliczeniami 
walutowymi kupna lub sprzedai:y papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu zawarcia transakcji 
(kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartej transakcji mogq_ 
bye kompensowane w przypadku, gdy: 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiq_zan i naleznosci; 

• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiq_zan i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylq_czyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiq_zanie finansowo rozliczyc. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciq_gu trzech dni roboczych. traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzien roboczy uznaje si~ dzien roboczy w kazdym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje si~ 
w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wed/ug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi si~ 
w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sq_ wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien uj~cia tych operacji w ksi~gach 

rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu sk/adnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

- Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 
\ 

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq_ ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajq_cq_ na przypisaniu 
zbytym sk/adnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezq_cej wartosci 
ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq_ wylq_cznie papiery pochodzq_ce z transakcji kupna, kt6rych dzien rozliczenia kupna 
przypada najp6i:niej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat b~dq_cych 

przedmiotem transakcji przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 
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- Przyrost wartosci dlui:nych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

- Przychody z lokat obejmujq_ w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale w 
zwiq_zku z wycenq_ srodk6w pieni~znych, nalei:nosci oraz zobowiq_zar\ w walutach obcych, a taki:e przychody odsetkowe, w sklad 
kt6rych wchodzq_ odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dlui:nych papier6w 
wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez emitenta 
oraz odpisy dyskonta. 

- Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe od 
dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalei:ne od srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq_ wartosc 
aktyw6w Subfunduszu w Oniu Wyceny. 

Oniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyp/aconego jest dzier'l zbycia lub odkupienia jednostek 
uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Oniu Wyceny nie 
uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiq_zanych z wplatami lub wyplatami ujmowanymi 
w rejestrze uczestnik6w w tym Oniu Wyceny. 

- Koszty Subfunduszu obejmujq_ w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6i:nic kursowych powstale 
w zwiq_zku z wycenq_ srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiq_zan w walutach obcych, a takze kosziy odseikowe, do kt6rych 
zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i poi:yczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i poi:yczek zaciq_gni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowiq_ koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~pujq_ce koszty zwiq_zane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq_ z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiq_zane z transakcjami kupna i sprzedai:y papier6w wartosciowych i praw majq_tkowych, prowizje i 
oplaty zwiq_zane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz, 
prowizje i oplaty zwiq_zane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciq_i:enia naloi:one przez wlasciwe organy administracji 
publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyi:ej wymienione koszty stanowiq_ koszty nielimitowane 
Subfunduszu i sq_ pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiq_zany do ich ponoszenia, oraz 
zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez w/asciwe organy administracji publicznej. Pozostale koszty 
funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiq_zar\ i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~, a zobowiq_zania Subfunduszu ustala si~ w Oniu Wyceny (dzier'l okreslony w statucie funduszu, 
w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiq_zan Subfunduszu, ustala si~ wartosc aktyw6w netto 
Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajq_cych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzier'l sporzq_dzania sprawozdania 
finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiq_zania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartosc godziwq_ skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, praw 
do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, d/uznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji zamiennych 
bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba i:e jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w inwestycyjnych, 
tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq) wyznacza si~ - ze 
wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w 
dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujq_cy spos6b: 

a) jei:eli Ozier\ Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Oniu Wyceny, z zastrzei:eniem, ze 
gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Oniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje 
si~ ten kurs albo wartosc z Onia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar\ ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkni~cia, 
przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowar\ ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar\ ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia przyjmuje 
si~ ostatniq_ cen~ transakcyjnq_ dost~pnq_ o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Ozier\ Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym sk/adniku aktyw6w jest znaczq_co niski albo na danym sk/adniku aktyw6w nie zawarto i:adnej transakcji -
wed/ug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w 
spos6b umoi:liwiajq_cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z 
zastrzezeniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Oniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w 
przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_ceJ jego odpowiednik, za ostatni dost~pny 
kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen majq_cych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jezeli Ozier\ Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dost~pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni~cia -
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umoi:liwiajq_cy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartosc godziwq_ danego skladnika aktyw6w , 
notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq_ poprzez zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z · 
Oepozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszq_ wiedzq_ 
Subfunduszu i praktykq_ rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq_ godziwq_ jest kurs 
ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiq_ca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku. pod warunkiem ze Subfundusz moi:e 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia wielkosci 
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wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aklywnych rynkach, Subfundusz stosuje kolejne, mozliwe 
do zastosowania kryterium: 

a) !iczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku: 

b) ilose danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnose wprowadzania do obrotu - jako rynek g/6wny vvybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartose skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujq_cy spos6b: 

a) b~dq_cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w odsetkowych albo 
koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci przyszlych przeplyw6w 
pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg (np. Bloomberg Generic 
itp.) lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z tego i:r6dla odzwierciedla wartose godziwq_ instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza naleznose 
nominalnq_ wraz z naleznymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciq_galnosci. tworzy si~ odpisy aktualizujq_ce w cifi!zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa. certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartose aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem zdarzen 
majq_cych istotny wplyw na wartose godziwq_ powstalych mi~dzy datq_ ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron 
internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa 
wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzer'l majq_cych istotny wplyw na wartose godziwq); 
w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_ wyceny dokonuje si~ po ostatnim 
dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Depozytariuszem, 

e) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq_ okreslajq_cq_ stan rozliczen 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajq_cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

f) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorq_c pod 
uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci na 
podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na podstawie melody Monte 
Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. 
W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja 
moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

g) dluznych papier6w wartosciowych zawierajq_cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq_ scisle powiq_zane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie sq_ scisle powiq_zane z 
wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny d/uznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq_ bye wyceniane na 
podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

h) skladnik6w lokat innych niz wym1enione w punktach a)-g) - wedlug wartosci godziwej spelniajq_cej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny 
nabycia - wartose godziwa wynikajq_ca z ksiq_g rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalonq_ skorygowanq_ 
cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczq_wszy od dnia zawarcia umowy 
kupna, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia 
rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie nabycia, kt6ra 
stanowi skorygowanq_ cen~ nabycia. Na dzier'l rozliczenia cena nabycia s/uzy do wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiq_zania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. poczq_wszy 
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiq_zania z tytulu transakcji przy zobowiq_zaniu si~ 
Subfunduszu do odkupu wykazuje s1~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq_. 

7. Aktywa oraz zobowiq_zania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sq_ notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq_ notowane na aktywnym rynku- w walucle, w kt6rej sq_ denominowane, ·I wykazuje 
si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wed/ug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na 
Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartose godziwq_ uznaje si~ wartose wyznaczonq_ poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq_, niezaleznq_jednostk~ swiadczq_cq_ tego rodzaju uslugi. o ile 
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiq_zanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o 1le wprowadzone do tego modelu dane wejsc1owe pochodzq_ 
z aktywnego rynku 
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c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq_ powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci sk/adnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6i:niq_cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujq_cy spos6b: WAN A (wartosc aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach dotyczq_cych typu 
jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania biezq_cych koszt6w 
limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzq_dzanie dla danego typu jednostki za dzieri od 
osiatniego Dnia Wyceny do dnia biei:qcego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzq_dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zaloi:eri wplywajq_cych 
na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w i koszt6w. 
Szacunki dokonywane sq_ na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych moi:liwych do zaobserwowania na rynku oraz 
szeregu innych czynnik6w uwai:anych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq_ one podstaw~ do oszacowania wartosci 
bilansowych aktyw6w i zobowiq_zari, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny spos6b na podstawie ceny pochodzq_cej z 
aktywnego rynku. 

Szacunki i zaloi:enia stanowiq_ce ich podstaw~ podlegajq_ okresowym przeglq_dom. Aktualizacje szacunk6w sq_ rozpoznawane w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jei:eli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w kt6rym dokonano 
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezq_cy, jak i na przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzq_dzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu bq_di: przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sq_ okresowo oceniane i 
weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sq_ testowane i zatwierdzane przed ui:yciem. W modelach wyceny wykorzystywane sq_ 
dane moi:liwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystac z oszacowari. Zmiany 
przyj~tych zaloi:eri i szacunk6w mogq_ miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kai:dy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczq_ce o utracie wartosci skladnik6w lokat. Jezeli 
przeslanki takie istniejq_, dokonuje si~ odpisu aktualizujq_cego w wysokosci r6i:nicy pomi~dzy wartosciq_ bilansowq_ a oszacowanq_ 
wartosciq_ biei:q_cq_ oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajq_cych z danego sk/adnika lokat. Wyznaczenie 
przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:q_cej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych wymaga 
dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zaloi:enia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci 
podlegajq_ regularnemu przeglq_dowi. 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgl~dniajq_ parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzieri. Biorq_c pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 30 czerwca 2014 roku 10,10% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny nii: na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq_ zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzieri 31 grudnia 2013 - odpowiednio 19,42%). W zmiennym otoczeniu rynkowym 
wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq_ r6znic si~ od wartosci, jakie 
zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych 
skladnik6w aktyw6w sq_ moi:liwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji. 
metod wyceny oraz sposobu sporzq_dzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naleznosci Subfunduszu 
Wartosc na dzien30.06.2014 r. Wartosc na dzien31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Z tytulu zbytych lokat 48 785 -

Z tytulu zbytych Jednostek uczestnictwa 152 957 

Z tytulu odsetek 0 0 

Sum a 48 937 957 
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Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 
Zobowiqzania Subfunduszu 

Wartosc na dzier'i 30.06.2014 r. Wartosc na dzier'i 31.12.2013 r. I 

I 

Z tytulu transakcji przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieniQi:ne i ich ekwiwalenty 
30.06.2014 r. 

Struktura srodk6w pieni!l:Znych na rachunkach bankowych 

Bank! 

\ Bank Handlowy w Warszawie SA 

31.12.2013 r. 

I Struktura srodk6w pieni!l:Znych na rachunkach bankowych 

I 
Banki 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pieni*::Znych utrzymywanych 
w celu zaspokojenia bie:Zqcych zobowiqzar'i Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni!l:Znych 

I Bank Handlowy w Warszawie S.A 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni!l:Znych utrzymywanych 
w celu zaspokojenia bie:Zqcych zobowiqzar'i Subfunduszu 

i 

I 
I 

: 
I r 
I 
! 

(wtys. zl) (w tys. zl) 

- 28 673 

48 777 -

1 426 5 0391 

3 493 6 564 

1 444 1 637 

1 165 1 226 

55 140 41 913 

Wartosc na Wartosc na dziet'i 

Waluta 
dzier'i bilansowy bilansowy w walucie 
w danej walucie sprawozdania finansowego 

(wtys.) (wtys. zl) 

6 632 
-

PLN 6 632 6 632 

I Wartosc na Wartosc na dzler'i I 
Waluta 

dzier'i bilansowy bilansowy w walucie 
w danej walucie sprawozdania finansowego I 

(wtys.) (w tys. zl) 

13 699 

PLN 13 699 13 699 

I Wartosc na 
I 

Wartosc na 30.06.2014 r. 

Waluta 
30.06.2014 r. w w walucle sprawozdania 
danej walucle finansowego 

(wtys.) (wtys. zl) 

6 761 

PLN 6 761 i 6 761 

Wart~sc na [ Wartosc na 31.12.2013 r. 
31.12.2013 r. w [ w walucie sprawozdania 

Waluta danej walucie finansowego 

i (wtys.) (wtys. zl) 
I 

I 
I 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni!l:Znych 14 260 J 
Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 14 260 1 14 260 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

I 

I i Wartosc na Wartosc na 30.06.2013 r. 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni!l:Znych utrzymywanych Waluta 30.06.2013 r. w w walucie sprawozdania 
w celu zaspokojenia bie:Zqcych zobowiqzar'i Subfunduszu danej walucie finansowego [ 

(wtys.) (wtys.zl) ! 
-

Srednl w okresie sprawozdawczym pl)ziom srodk6w pieni!l:Znych I 8 581 

Bank •u• ~·· • 1 w Warszaw1e S A PLN 8 581 8 581 

-------------~--------~~-~~--~~--------------~-
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Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zar\ Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych wed/ug 
okresu pozostajq_cego na dzier'l 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

30.06.2014 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 roku Powy:iej 

miesi<tca do miesi~cy do miesi~cy do Razem 
(wtys. zl) miesi<tca 3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 

do 31at 31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony 
7 058 - - - - - 7 058 

do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 228 269 - 228 269 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci<t:ione ryzykiem wartosci 7 058 
godziwej wynikaj<tcym ze stopy procentowej - -I - 228 269 - 235 327 

Procentowy udzial w aktywach og61em 0,45% - - - 14,47% - 14,92% 

31.12.2013 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od 6 

Od 1 roku Powy:iej 
miesi<tcado miesi~cy do miesi~ydo Razem 

(wtys. zl) miesi<tca 3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 
do 31at 31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony - - - - - - -do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 214 663 - 214 663 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 72 760 - - - 72 760 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci<tione ryzykiem wartosci - 72 760 - - 214 663 - 287 423 
godziwej wynikaj<tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em - 4,54% - - 13,40% - 17,94% 

( 1. 2) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zar\ Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zar\ Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozostajq_ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

Od 1 Od3 Od 6 Od 1 
Powy:iej 30.06.2014 r. Do 1 

miesi<tca do miesi~cy do miesi~cy do roku do Razem 
(wtys.zl) miesi<tca 3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 31at 

31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony - - - - - - -do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 915 430 99 487 112 799 - - - 1 127 716 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 37 345 121 994 - - - 159 339 

Pozostale aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obci<tione ryzykiem wartosci 915 430 136 832 234 793 - - - 1 287 055 
godziwej wynikaj<tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 58,01% 8,68% 14,87% - - - 81,56% 

Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 
31.12.2013 r. Do 1 

miesi<tca do mlesl~ydo mlesl~cy do roku do 
Powy:iej Razem 

(wtys. zl) miesl<tca 3 mlesl~cy 6 mlesl~cy 1 roku 31at 
3 lat 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony - - - - - - -do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 940 397 11 056 109 915 - - - 1 061 368 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 112 278 126 063 - - - 238 341 

Pozos tale aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obcl<tione ryzyklem wartoscl 
I godziwej wynlkaj<tcym ie stopy procentowej 

940 397 123 3341 235 9781 - - ·f 1 299 709 

Procentowy udzial w aktywach og61em 58,70% 7,70% 14,74% - - - 81,14% 
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(2) Ryzyko kredytowe 

(2.1) Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obcia~zenie ryzykiem kredytowym na dzieri bilansowy, w przypadku gdyby strony transakcji 
nie wype/nialy swoich obowiq_zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri), w podziale na kategorie 
bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_zenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri. W przypadku skladnik6w 
lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

I 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. 
Procentowy 

(wtys.zl) udzlalw (wtys.z/) 
udzialw 

aktywach aktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 6 632 0,42% 13 699 0,86% 

Naleznosci, w tym: 48 937 3,10% 957 0,06°/o 
I 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 48 785 3,09% - -

Transakcje przy zobowia~zaniu si~ drug·lej strony do odkupu 7 058 0,45% - -

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 355 985 85,93% 1 276 031 79,66% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 1 132 917 71,80% 1 144 262 71,43% 
Paristwa lub NBP 

listy zastawne 19 855 1,26% 65 500 4,09% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 203 213 12,87% 66 269 4,14% 
Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w 159 339 10,10% 311 101 19,42% 
tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb - - - -
Paristwa lub NBP 

listy zastawne 89 988 5,70% 44 160 2.75% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 69 351 4,40% 266 941 16,67% 
Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obcl~zone ryzykiem kredytowym 1 577 951 100,00% 1 601 788 100,00% 

( 2. 2) Przypadki znaczq_cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala zaprezentowana jako 
wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowiq_ powyzej 5% 
wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. 
Procentowy 

udzialw udzialw 
(wtys.zl) aktywach 

(wtys. zl) aktywach 
I og61em og61em 

Dluzne papiery wartosciowe, w tym: 1 217 121 77,14% 1 228 500 76,69% 

Skarb Paristwa (RP) 1 132 917 71,80% 1 144 262 71,43% 
-

I 

Bank Gospodarstwa Krajowego 84 204 5,34% 84 238 5,26%' 
-

(3) Ryzyko walutowe 

{ 3.1) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zari Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciq_zenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiq_zari 

wyrazonych w walutach obcych. 

Nie dotyczy. 

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana jako 
wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych \f'l rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

Nie dotyczy. 

( 4) Poziom obci~zenia aktyw6w i zobowi~zan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiq_zari w term1nach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 
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Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq_ bye odkupywane codziennie, jednym z zadari realizowanych 
w ramach zarzq_dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz codzienne 
monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sk/adniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re z lokat 
Subfunduszu charakteryzujq_ si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajq_cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

IJIJ okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczq_cym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzq_dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 roku 
w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowi~zaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 
Wartosc na dzier'i Wartosc na dzier'i 

Transakcje przy zobowi<p:aniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 
(wtys.zl) (wtys. zl) 

Transakcje przy zobowi<jZaniu siQ drugiej strony do odkupu, w tym: 7 058 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk -

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk -

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie nast~puje 
7 058 

przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

-

-
-

-

Transakcje przy zobowiqzaniu siQ Subfunduszu do odkupu, w tym: - 28 673 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i nie nast~puje 
przeniesienie na drugq stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
Nie dotyczy. 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat n1enotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

\ Skladniki lokat n1enotowane na aktywnym rynku 

1 Suma 

Wartosc zrealizowanego zysku 
(straty) ze zbycia lokat (w tys. zl) 

(414) 

4 

(410) 

' Wartosc zrealizowanego zysku 
(straty) ze zbycia lokat (w tys. zl) 

(2 424) 

5 

12 419) 1 

18 

- -

- -

- 28 673 

Wzrost (spadek) niezrealizowanego I 
zysku (straty) z wyceny aktyw6w \ 

(wtys. zl) 

5 143 

253 

5 396 

Wzrost (spadek) niezrealizowanego I 
zysku (straty) z wyceny aktyw6w 1 

(wtys. zl) , 

(3 848) 

(100) 

(3 948) I 
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1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego zysku Wzrost (spadek) niezrealizowanego 
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (straty) ze zbycia lokat (w tys. zt) zysku (straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys.zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 978 (11 394) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 33 (553) 

Sum a 011 (1 947) 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 7 135 12 275 4 895 
~- ~' 

Koszty limitowane slanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej jednak 
niz: 

(1) 2,0% (dwa procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 

(2) 1,8% Qeden i osiem dziesiqlych procenla)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S 

(3) 1,6% Qeden i szesc dziesiqtych procenta)- dla Jednostek Uczestnictwa kalegorii T, 

w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesictt pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu reprezentujqcej 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
slui:qcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ I~ stanowi 
r6i:nica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne kategorie 
Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na poprzedni 
Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limilowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzctdzanie Subfunduszem 

Kategoria jednostek uczestnictwa Stawka statutowa 

A 

s 
T 

2,00% 

1,80% 

1,60% 

Stawka obowiqzujqca na dzien bilansowy 

1,00% 

0,90% 

0,80% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzctdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bn.le. Zgodnie z 
uchwalq Zarzqdu Towarzystwa od wyceny dokonanej na dzien 1 wrzesnia 2011 roku do odwolania obowiqzuje decyzja o obnizeniu 
stawek za zarzqdzanie z wysokosci: 

• 2,00% do 1,00% dla jednostek uczestnictwa typu A 

1,80% do 0,90% dla jednostek uczestnictwa typu S 

1,60% do 0,80% dla jednostek uczestnictwa typu T. 

W 2014 roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK Ochrony 
Kapitalu. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2011 r . 31.12.2010 r. 
. ! 

I 
Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. 

1 522 811 1 559 875 713 829 837 6591 zl) 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategone Jednostek I 

I uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) I 
A 28.37 I 28,04 27,43 25.97 J 
s 28,82 I 28,46 27,82 26.32 I 

T 29,30 I 28,93 28.25 26 70 1 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczq_cych zdarzeniach, dotyczq_cych lat ubieglych, ujfltych w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres 
sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, kt6re nastqpily po dniu bilansowym, a nieuwzg!Qdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomifldzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzq_dzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystqpily. 

D. Dokonane korekty b1Qd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wjMyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacjQ majq_tkowq_ i finansowct plynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w nella na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re moglyby w istotny spos6b wplynq_c na ocenQ sytuacji 
majq_tkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzen ie 

Przeprowadzilismy przegl~d zal~czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym z siedzib~ w Pomaniu przy Placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz"), na 
kt6re sklada siy: zestawienie lokat oraz bilans sporz~dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy 
konc~cy siy tego dnia oraz noty objasniaj~ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zar~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacjy powyzszego p6lrocmego jednostkowego sprawozdania 
tinansowego, sporz~dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi~zuj~cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl~d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl~d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu !.prawozdml 
finansowychlskr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow~ Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przegl~du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki. Przegl~d 

p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl~du. Zakres i metoda 
przegl~du istotnie r6zni siy od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizj i 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal~czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 

a Sw1ss er1t1ty 

z ogran1c~nq odpowJedzJalnoScJq 
sp k sp61ka_ komandytowq 1 czlonk1em 
SJeCJ s1~ z n1eza leZnych sp61ek 
czJonkowsi.:Jch stowarzyszonvch z KPMG lllternatJonaJ 
Cooperat1ve ( 'KPMG JnternatJondJ" J. podn<Jotem prawa 
szwaJcarskiE:·go 

KRS 0000339379 
NIP 527-261-53-62 
REGO~,J 142078130 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl~d nie wykazal niczego, co pozwalaloby s~dzic, iz zal~czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj~tkowej i finansowej Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 
roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy koncz~cy siy tego dnia zgodnie z 
zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych najej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowi~zuj~cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
pl. Wolnosci 16. 61°739 Poznan 
teleton: [+4816185513 22 
faks: l +481 61 855 73 21 

OSWIADCZENIE ZARZf\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z 
p6zniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Obligacji Skarbowych subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres 

od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedfug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqce skfadniki lokat subfunduszu 

w wysokosci I 123 704 tys. zf. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
I 124 872 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy dodatni 
wynik z operacji w kwocie 36 858 tys. zf. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 
zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 34 298 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. lnformacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 

www.arka.pl 

Grzegorz Borowski 

Czfonek Zarzqdu 

Marlena Janota 

Czfonek Zarzqdu 

Aleksandra Juszczyk 

Dyrektor Dziafu 
Wycen i Sprawozdawczosci 

( osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiqg rachunkowych) 

- - - - - --
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Ark a BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Skarbowych Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

1) Tabela gt6wna 

I 30.06.2014 r. I 31.12.2013 r. 
I 
I 

Wartosc Wartosc 
Skladniki lokat Wartosc wedlug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 
nabycia dzier'l aktywach nabycia dzier'l aktywach 

(w tys. zl) bilansowy og6/em (w tys. zl) bilansowy og6/em 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Akcje 
~ 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 

Prawa poboru 

Kwity depozytowe 

Listy zastawne 8 200 8 321 0.73% 8 200 8 331 0.70% 

D!uzne papiery wartosciowe 1073015 1 114 938 98.72% 1 133 725 1 158 702 97.93% 

lnstrumenty pochodne 445 0.04% 786 0.07% 

Udzia!y w sp6lkach z ograniczonq_ 
odpowiedzialnosciq_ 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 
majq_ce siedzib~ za granicq_ 

Wierzytelnosci ~ 

Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

I nne 

Sum a 1 081 215 1 123 704 99,49% 1 141 925 1 167 819 98,70% 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupetniajctce 

I 
Wartosc 

Wartosc 
Wartosc 

Warunki 
nomi-

wedlug 
wedlug Procentowy 

Rodzaj I Nazwa rynku 
Kraj siedziby Term in Rodzaj Podstawa nalna wyceny na udzial w Listy zastawne 

rynku 
Emitent emitenta wykupu 

oprocen-
II stu emisji jednego 

Liczba ceny 
dzien aktywach towania nabycia 

listu 
(wtys. zl) 

bilansowy og61em 
{wzl) {w tys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

Ustawa z dnia 
mBANK 

Nienotowane mBank Zmienny 
29.08.1997 r. 0 

HIPOTECZNY SA 
na rynku nie dotyczy Hipoteczny 

Rzeczpospolita 
2016-04-20 kupon 

hipoteczny listach 
1 000,0( 8 200 8 200 8 321 0,73% 

SERIA HPA13 Polska list zastawny zastawnych i 
(PLRHNHP00219) 

aktywnym SA (3,88%) 
bankach 
hipotecznych 

Sum a 8200 8 200 8 321 0,73% 

Kraj siedziby I Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Warunki nomina Ina wed lug 
wedlug Procentowy 

Dluzne papiery Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Term in 

oprocento- jednej Liczba ceny 
wyceny udzlalw 

wartoSciowe emitenta \ wykupu na dzien aktywach 

I 
wania obligacji nabycia 

bilansowy og61em {wzl) {w tys. zl) 
{w tys. zl) 

0 terrninie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

WZ0115 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita 
Zmienny 

(PL00001 06480) nieregulowany 
BondSpot Pallstwa Polska 

2015-01-25 kupon 1 000.00 89 88 90 0,01% 
Poland (2,72%) 

0 terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

ROMANI3 518 
Aktywny rynek Staly kupon 

04124124 
regulowany 

B6rse Stuttgart Rumun1a Rumunia 2024-04-24 
(3,625%) 

4 160,90 7 850 32 705 34 442 3,05% 
(XS1 060842975) 

SLOVAK 4 318 
Aktywny rynek Staly kupon 

05121122 Borse Stuttgart Sfowacja Slowacja 2022-05-21 3 047,30 7 100 24 371 23 216 2,06% 
(XS0782720402) 

regulowany (4,375%) 

TURKEY 3 114 Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 

Staly kupon 
03123123 International Turcja Turcja 2023-{)3-23 3 047,30 8 700 26 559 24 651 2,18% 
(US900123CA66) 

regulowany 
Bonds Market 

(3,25%) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

DS0725 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL00001 08197) nleregulowany 

Bond Spot 
Panstwa Polska 

2025-{)7 -25 
(3,25%) 

1 000.00 9 000 8 887 9 011 0,80% 
Poland 

DS1017 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
BondS pot 2017-10-25 1 000,00 21 000 22 542 23 431 2,07% 

(PL00001 04543) nieregulowany 
Poland 

Par'lstwa Polska (5,25%) 

DS1019 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Slaty kupon 
BondS pot 2019-10-25 1 000,00 24 800 27 237 28 710 2.54% 

(PL00001 05441) nieregulowany 
Poland 

Par'lstwa Polska (5,50%) 

DS1020 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000106126) nieregulowany 

BondS pot 
Par'lstwa Polska 

2020-10-25 
(5,25%) 

1 000,00 50 700 50 877 58 562 5,19% 
Poland 

DS1021 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000106670) nieregulowany 

BondSpot 
Par'lstwa Polska 

2021-10-25 
(5,75%} 

1 000,00 118 700 128 353 142 306 12,60% 
Poland 

OK0116 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Zerowy kupon 
BondS pot 2016-{)1-25 1 000.00 144 700 134 529 139 404 12,34% 

(PL00001 07587) nleregulowany 
Poland 

Par'lstwa Polska (0,00%) 

OK0716 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Zerowy kupon 
BondS pot 2016-07-25 1 000.00 115 000 107 031 109 330 9,68% 

(PL00001 07926) nieregulowany 
Poland 

Par'lstwa Polska (0,00%) 

PS0416 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Slaty kupon 
BondS pot 2016-{)4-25 1 000,00 73 200 75 316 77 134 6,83% 

(PL0000106340) n1eregulowany 
Poland 

Par'lstwa Polska (5,00%) 

PS0417 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL00001 07058) nieregulowany 

BondS pot 
Par'lstwa Polska 

2017-{)4-25 
(4,75%) 

1 000.00 95 500 100 315 101 850 9,02% 
Poland 

PS0418 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
Bond Spot \ 2018-04-25 1 000.00 185 000 187 298 192 470 17,04% 

(PL00001 07314) n1eregulowany 
Poland 

Par'lstwa Polska (3,75%) 

PS0718 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staty kupon 
(PL00001 07595) nteregulowany 

BondS pot 
Par'lstwa Polska 

2018-{)7-25 
(2,50%) 

1 000.00 49 500 47 055 49 950 4,42% 
Poland 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc Wartost WartoSC 

Warunkl nominalna wedlug 
wedlug 

Dluzne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Termin oprocento- jednej Liczba ceny 
wyceny 

wartoSciowe emitenta wykupu na dzlen wania obligacjl nabycia 
bilansowy 

(wzl) {w tys. zl) 
(wtys.zl) 

WZ0117 Akiywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospoilta 
12017-{)1-25 

Zmienny kupon 
(P L00001 06936) nieregu:owany 

BondS pot 
Parlstwa Polska (2,72%) 

1 000,00 19 500 19447 19 721 
Poland 

WZ0118 Aktywny rynek Treasury Skarb RzeczpospoLta Zmtenny kupon 
Bond Spot j Parlstwa 

2018-01-25 1 000,00 63 000 63 518 63 556 
(PL00001 04717) nieregulowany 

Poland 
Polska (2,72%) 

WZ0119 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospol1ta Zmienny kupon 
(PL00001 07603) n1eregulowany 

BondS pot 
Paristwa Polska 

2019-{)1-25 
(2,72%) 

1 000,00 17 000 16 887 17 104 
Poland 

Suma 1 010 339 1 073 015 1114 938 

Wartosc 
Warto5c 

Kraj siedziby wedlug 
wedlug Procentowy 

lnstrumenty Nazwa Emitent Instrument wyceny na udzialw 
pochodne Rodzaj rynku rynku (wystawca) 

emitenta 
bazowy 

Liczba ceny 
dzien aktywach 

{wystawcy) nabycia 
bilansowy og61em 

(w tys. zl) 
{wtys. zl) 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD, WALUTA 
Nienotowane 

nie Bank Polska Rzeczpospo!ita waluta EUR, 
na rynku 1 228 0,02% 

EUR, 2014-{)9-10 
aktywnym 

dotyczy Kasa Opieki SA Polska 8 200 000,00 EUR 

FORWARD, WALUTA 
Ntenotowane 

nie Bank Polska Rzeczpospohta waluta EUR, 
na rynku 1 - (77) (0,01)% EUR, 2014-{)9-10 
aktywnym 

dotyczy Kasa Opieki S.A Polska 1 300 000,00 EUR 

FORWARD, WALUTA 
Nienotowane 

nie Bank Polska Rzeczposportta waluta EUR, 
na rynku 1 0 0,00% EUR, 2014-09-17 
aktywr;ym 

dotyczy Kasa Opieki S.A Polska 2 000 000 00 EUR 

FORWARD, WALUTA 
N1enotowane 

nie Bank Polska Rzeczpospohta waluta USD, 
na rynku 1 - 217 0,02% USD, 2014-{)9-24 
aktywnym 

dotyczy Kasa Opieki S.A Polska 14 190 000,00 USD 

Sum a 4 368 0,03% 

3) Tabele dodatkowe 

Skladniki lokat nabyte od podmlot6w, o kt6rych mowa wart. 107 Ustawy" 
Wartosc wedlug wyceny na dzieli bilansowy Procentowy udzial w aktywach 

{w tys. zl) og61em 

obligacje DS0725 (PL00001 08197) 4 505 0,40% 

obligacje DS1 017 (PL00001 04543) 14 505 1,28% 

obligacje DS1 020 (PL00001 06126) 2 772 0,25% 

obligacje DS1021 (PL0000106670) 26 855 2,38% 

obligacje OK0116 (PL0000107587) 55 877 4,95% 

obligacje PS0417 (PL00001 07058) 10 665 0,94% 

obligaCje WZ0118 (PL0000104717) 40 353 3,57% 

* Tabela prezentuje sk!adniki lokat Subfunduszu, kt6re by!y przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujq_cym w 
stosunku do Towarzystwa Prezentacji podlega tylko ta cz~sc sk!adnika lokat, dla kt6rej drugq_ stronq_ transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujq_cy w stosunku do Towarzystwa. 
Na dzier\ 30 czerwca 2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnia!y sk!adniki lokat, kt6re by!yby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytar'tusza Subfunduszu. 

Procentowy 
udziaf w 
aktywach 
og61em 

1,75% 

5,63% 

1,51% 

98,72% 



P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysictcach ztotych, z wyj<\tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa 1129 415 1183 151 

1. Srodki pieni<;!zne i ich ekwiwalenty 5 070 3 998 

2. Naleznosci 641 11 334 

3. Transakcje przy zobowiq_zaniu si<;! drugiej strony do odkupu 

4. Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 114 938 1 118 106 

- d!uzne papiery wartosciowe 1 114 938 1 109 775 

5. Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 8 766 49 713 

- d!uzne papiery wartosciowe 48 927 

II. Zobowi(\zania 4543 23 981 

Ill. Aktywa netto 1 124 872 1159 170 

IV. Kapitaf Subfunduszu 848 056 919 212 

1. Kapita! wp!acony 8 547 343 8 371 924 

2. Kapita! wyp!acony (7 699 287) (7 452 712) 

V. Dochody zatrzymane 243 860 225 134 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 150 206 140 319 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 93 654 84 815 

VI. Wzrost (spadek) warto~ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 32 956 14 824 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacjl 1124 872 1159 170 

Kategorie jednostek uczestnlctwa Liczba Liczba 

A 27 455 305,882 29 775 749,395 

s 23 244 530,473 24 874 967,903 

T 4 277 744,647 4 042 837,221 

Warto~c aktyw6w netto Warto~c aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostkQ na jednostkQ 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 20,23 19,55 

s 20,64 19,92 

T 20,95 20,20 

Bilans nalezy analizowat !q_cznie z notami obJasniaJqCymi i informacjq_ dodatkowq_, kt6re stanowiq_ integralnq_ CZ<;!SC sprawozdania finansowego. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

wyniku z i 
(w tysictcach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

1. Przychody z lokat 18 152 52 219 31 338 

1 Przychody odsetkowe 17 588 52 219 26 648 

2. Dodatnie saldo r6Znic kursowych 564 - 4 690 

3. Pozosta!e 0 0 0 

II. Koszty Subfunduszu 8 265 21 092 9 567 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 7 939 19 295 9 436 

2. Op!aty dla Depozytariusza 38 87 46 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Koszty odsetkowe 288 451 85 

5. Ujemne saldo r6Znic kursowych 1 259 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo . 
I 

IV. Koszty Subfunduszu netto (II-III) 8 265 21 092 9 567 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 9 887 31 127 21 771 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 26 971 (28 330) (52 671) 

1 Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym 8 839 11 489 19 571 

- z tytulu r6znic kursowych 240 (1 512) (1 192) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 18 132 (39 819) (72 242) 

- z tytu!u r6znic kursowych (1 554) 3 256 5 285 

VII. Wynik z operacji 36 858 2 797 (30 900) 

Wynik z operacji Wynik z operacji Wynik z operacji 
przypadaj<~.CY na przypadaj<~.CY na przypadajli.CY na 

Kategoria jednostek uczestnictwa kategori~ kategori~ kategori~ 
jednostek jednostek jednostek 

uczestnictwa uczestn ictwa uczestnlctwa 

A 0,69 0.18 (0,30) 

s 0,72 0,23 (0,29) 

T 0,75 0,27 (0,27) 

Rachunek wyniku z operacjt nalezy analizowac !q_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc sprawozdania 
fin an sow ego 

Wynik z operaqi przypadaJqCY na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujq_cy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zosta!y zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy Jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartoktach kapitalu. R6Znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operaqi dla danego typu 
jednostki Obliczony w ten spos6b wynik z operaqi na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestntctwa przypadajqCq na dany 
dzteri wyceny Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajq_cy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 

7 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob!igacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysia.cach ztotych, z wyjq_tkiem !iczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r. 1.01.2013 r. 
·30.06.2014 r. -31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 159 170 1184896 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 36 858 2 797 

a) przychody z lokat netto 9 887 31 127 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8 839 11 489 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 18 132 (39 819) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji 36 858 2 797 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: 

a) z przychod6w z lokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

c) z przychod6w ze zbycia lokat 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (71 156) (28 523) 

a) zmiana kapitatu wptaconego (powiE~kszenie kapita!u z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa) 175 419 907 239 

b) zmiana kapita!u wyptaconego (zmniejszenie kapita!u z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 246 575 935 762 

6. tq_czna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (34 298) (25 726) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1124872 1 159 170 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 074 789 1303713 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 18 528 543,967 47 586 369,969 

s 4 983 741,125 25 347 455,443 

T 1 852 377,215 7 214 926,963 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 20 848 987,480 48 531 739,118 

s 6 614 178,555 24 039 865,709 

T 1 617 469,789 9 493 934,266 

c) saldo zmian 

A (2 320 443,513) (945 369' 149) 

s (1 630 437 ,430) 1 307 589,734 

T 234 907,426 (2 279 007,303) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajq_co od poczq_tku dzia!alnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 473 631 377,651 455 102 833,684 

s 152 260 285,264 147 276 544,139 

T 48 096 182.865 46 243 805,650 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 446 176 071,769 425 327 084,289 

s 129 015 754,791 122 401 576,236 

T 43 818 438,218 42 200 968,429 

c) saldo zmian 

A 27 455 305.,882 29 775 7 49,395 

s 23 244 530,473 24 874 967,903 

T 4 277 744,647 4 042 837,221 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 
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1.01.2014 r. 1.01.2013 r. 
-30.06.2014 r. -31.12.2013 r. 

A 27 455 305,882 29 775 749,395 

23 244 530.4 73 24 874 967,903 

T 4 277 744,647 4 042 837,221 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ l!czestn!ctwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na ]ednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 

A 19,55 19,36 

s 19,92 19,69 

T 20,20 19,93 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 

A 20,23 -1f"' r::.r::: 
•;:J,'-.J;.) 

s 20,64 19,92 

T 20,95 20,20 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 7,01%* 0,98% 

s 7,29%* 1,17% 

T 7,49%* 1,35% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 19,34 18,83 

- data wyceny 2014-01-31 2013-06-24 

s 19,71 19,16 

- data wyceny 2014-01-31 2013-06-24 

T 20,00 19,42 

- data wyceny 2014-01-31 2013-06-24 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 20,24 20,03 

- data wyceny 2014-06-25 2013-05-09 

- data wyceny 2014-06-26 

s 20,64 20,39 

- data wyceny 2014-06-25 2013-05-09 

- data wyceny 2014-06-26 

-data wyceny 2014-06-27 

- data wyceny 2014-06-30 

T 20,95 20,65 

-data wyceny 2014-06-25 2013-05-09 

-data wyceny 2014-06-26 

- data wyceny 2014-06-27 

- data wyceny 2014-06-30 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wed!ug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 

A 20,23 19,55 

s 20,64 19,92 

T 20,95 20,20 

- data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 1,55% 1,62% 

1 Procentowy udzia! wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,49% 1,48% 

2. Procentowy udzial op!at dla Depozytariusza \ 0,01% 0,01% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zosta!y policzone w skali ca!ego roku. 

* Podana stopa zwrotu jest teoretycznq wartosciq, kt6ra wskazuJe, ]aka by!aby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu 
osiqgnq! on takq sama. stop~ zwrotu jak w pierwszym p6lroczu 

Zestawienie zm1an w aktywach netto nalezy analizowac !qcznie z notami obJaSniajqcyml i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjlitych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzq_dzone zgodnie z ustawq_ z 
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzq_dzenia 
Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 
z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzq_dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjq_tkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostkE? uczestnictwa, podane zostaly w tysia._cach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnosciq_ do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnosciq_ do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczq_cych Subfunduszu 

Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq_. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skladniki, 
dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblii:szej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiq_zan. 

Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym po 
dniu zawarcia umowy wynikajq_cym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ wszystkie 
parametry wynikajq_ce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daly 
przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujq_cej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksi~gowej 
r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq_ transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq_ lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. 
W przypadku sprzedai:y waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedai:y. 

Zobowiq_zania i nalei:nosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedai:y waluty w zwiq_zku 
z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu zawarcia 
transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartej transakcji mogq_ 
bye kompensowane w przypadku gdy: 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiq_zan i naleznosci; 

Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiq_zan i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylq_czyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiq_zanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej nii: w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzien roboczy uznaje si~ dzien roboczy w kazdym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje 
si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi 
si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sq_ wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien uj~cia tych operacji w ksi~gach 

rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

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

Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq_ ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajq_cq_ na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezq_cej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq_ wylq_cznie papiery pochodzq_ce z transakcji kupna, kt6rych dzien rozliczenia 
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kupna przypada najp6zniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Metody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat b<;;dq_cych 
przedmiotem transakcji przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi<;;ksza niezrea!izowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq_ w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powsta!e w 
zwiq_zku z wycenq_ srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiq_zan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w 
sklad kt6rych wchodzq_ odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez 
emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe 
od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq_ 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny 
nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiq_zanych z wplatami lub wyplatami 
ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq_ w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiq_zku z wycenq_ srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiq_zan w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciq_gni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq_ koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6lowe informacje zostaly zawarte w node 11. 

Nast~pujq_ce koszty zwiq_zane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq_ z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bank owe, w tym zwiq_zane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majq_tkowych, prowizje 
i oplaty zwiq_zane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciq_gni~tych przez Subfundusz, 
prowizje i oplaty zwiq_zane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciq_zenia nalozone przez wlasciwe organy administracji 
publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq_ koszty nielimitowane 
Subfunduszu i sq_ pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiq_zany do ich ponoszenia, oraz 
zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. Pozostale koszty 
funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiq_zan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiq_zania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartost zobowiq_zan Subfunduszu, ustala si~ wartosc aktyw6w 
netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajq_cych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzien sporzq_dzania 
sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiq_zania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartosc godziwq_ skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, praw 
do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji zamiennych 
bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w inwestycyjnych, 
tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq) wyznacza si~ - ze 
wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz - wedfug kurs6w 
dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujq_cy spos6b: 

a) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze 
gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje 
si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciq_glych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkni~cia, 
przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia przyjmuje 
si~ ostatniq_ cen~ transakcyjnq_ dost~pnq_ o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczq_co niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji -
wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w 

., spos6b umozliwiajq_cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami,okreslonymi w pkt 8, z 
zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w 
przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, za ostatni 
dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartost z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen majq_cych wplyw na ten kurs albo 
wartosc; 

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku- wedlug ostatniego dost~pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni~cia 
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- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umozliwiajq_cy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartose godziwq_ danego skladnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartose wyznaczonq_ poprzez zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z 
Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszq_ wiedzq_ 
Subfunduszu i praktykq_ rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq_ godziwq_ jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego na 
podstawie woiumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze 
dokonywae 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, Subfundusz stosuje kolejne, mozliwe 
do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilose danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnose wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat byl notowany 
najwczesniej. 

3. Wartose skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujq_cy spos6b: 

a) b~dq_cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.), lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartose godziwq_ 
instrumentu, 

b) wierzytelnosci- w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza naleznose 
nominalnq_ wraz z naleznymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujq_ce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartose aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem zdarzeli 
majq_cych istotny wplyw na wartose godziwq_ powstalych mi~dzy datq_ ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron 
internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa 
wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzen majq_cych istotny wplyw na wartose 
godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_ wyceny dokonuje si~ po ostatnim 
dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Depozytariuszem, 

e) kontrakt6w terminowych- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq_ okreslajq_cq_ stan rozliczen 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajq_cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

f) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorq_c pod 
uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci 
na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na podstawie melody 
Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Black'a~Scholes'a, lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. 
W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja 
moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub 
Reuters, 

g) dluznych papier6w wartosciowych zawierajq_cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq_ scisle powiq_zane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie sq_ scisle powiq_zane z 
wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq_ bye wyceniane 
na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

h) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-g) - wedlug wartosci godziwej spelniajq_cej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godzi~ej, do wysokosci skorygowanej ceny 
nabycia - wartose godziwa wynikajq_ca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalonq_ skorygowanq_ 
cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczq_wszy od dnia zawarcia umowy 
kupna, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia 
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rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie nabycia, kt6ra 
stanowi skorygowanq_ cen~ nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiq_zania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. poczq_wszy 
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiq_zania z tytulu transakcji przy zobowiq_zaniu si~ 
Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq_. 

7. .A.ktywa oraz zobowictzania denominowane w waluiach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sa. notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq_ notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sq_ denominowane, i wykazuje 
si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na 
Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartosc godziwq_ uznaje si~ wartosc wyznaczonq_ poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq_, niezaleznq_ jednostk~ swiadczq_cq_ tego rodzaju uslugi, o ile 
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez I~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiq_zanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie w!asciwego modelu '.V'fCeny skladnika lokat, o iie wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodzq_ z 
aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq_ powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6Zniq_cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonom icznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujq_cy spos6b: WAN A (wartosc aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powifiJkszona o obroty na kapitalach dotyczq_cych typu 
jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania biezq_cych koszt6w 
limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzq_dzanie dla danego typu jednostki za dzien od 
ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezq_cego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporza.dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozen 
wplywajq_cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w 
i koszt6w. Szacunki dokonywane sq_ na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na 
rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq_ one podstaw~ do 
oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiq_zan, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny spos6b na podstawie 
ceny pochodzq_cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiq_ce ich podstaw~ podlegajq_ okresowym przeglq_dom. Aktualizacje szacunk6w sq_ rozpoznawane 
w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w kt6rym 
dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezq_cy, jak i na przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzq_dzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu bq_di: przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sq_ okresowo oceniane 
i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sq_ testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach wyceny wykorzystywane 
sq_ dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystac z oszacowan. 
Zm iany przyj~tych zalozen i szacunk6w mogq_ miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq_ zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczq_ce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istniejq_, dokonuje si~ odpisu aktualizujq_cego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq_ bilansowq_ a 
oszacowanq_ wartosciq_ biezq_cq_ oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajq_cych z danego skladnika lokat. 

Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezq_cej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych 
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci podlegajq_ regularnemu przeglq_dowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgl~dniajq_ parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorq_c pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 30 czerwca 2014 roku 0,77% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq_ zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2013 roku- odpowiednio 4,20%). W zmiennym otoczeniu rynkowym 
wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq_ r6znic si~ od wartosci, jakie 
zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych 
skladnik6w aktyw6w sq_ mozliwe do odzyskania. ' 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzq_dzania sprawozdania finansowego. 
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Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naleznosci Subfunduszu 
Wartosc na dziet'i 30.06.2014 r. Wartosc na dziet'i 31.12.2013 r. 

(w tys. zl) (wtys.zl) 

Z tytu!u zbytych lokat 10 996 

Z tytu!u czt;;sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych 0 

Z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa 641 338 

Z tytu!u odsetek 0 

Pozostale 0 

Sum a 641 11 334 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowi<tzania Subfunduszu 
Wartosc na dziet'i 30.06.2014 r. Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Z tytu!u transakcji przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu 17 617 

Z tytu!u wyceny instrument6w pochodnych 77 

Z tytu!u wp!at na jednostki uczestnictwa 1177 2 051 

Z ty1ulu odkupionych jednostek uczestnictwa 1 791 2 571 

Pozosta!e zobowiqzania, w tym: 1 498 1 742 

- zobowiqzania wobec TFI z tytu!u oplaty za zarzqdzanie 1 349 1 480 

Suma 4543 23 981 

Nota 4. Srodki pieniQ:Zne i ich ekwiwalenty 

30.06.2014 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Struktura srodk6w pieni11znych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
walucie (w tys.) 

finansowego (w tys. zl) 

Banki 5070 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 5 070 5 070 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Struktura srodk6w pieni11tnych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) 
sprawozdania 

finansowego (w tys. zl) 

Banki 3 998 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 3 998 3 998 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych Wartosc na Wartosc na 30.06.2014 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bieutcych zobowiotzan Waluta 30.06.2014 r. w danej w walucie sprawozdania 
Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych 12 702 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 3 094 3 094 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 1 863 7 752 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 609 1 856 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych Wartosc na Wartosc na 31.12.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezotcych zobowiotzan Waluta 31.12.2013 r. w danej w walucie sprawozdania 
Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych 13 063 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 8 328 8 328 

Bank Handlowy w Warszawie S.A EUR 608 2 521 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 735 2 214 
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1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom trodk6w pieni~znych Wartosc na Wartosc na 30.!l6.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezqcych zobowiqzari Waluta 30.06.2013 r. w danej w walucie sprawozdania 
Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 18 554 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 13 230 13 230 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 459 1 987 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 1 006 3 337 

Nota 5. Ryzyka 

(1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obcittzenia akiyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej, w 
podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajq_cego na dzier'l 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 
30.06.2014 r. Do 1 miesiqca mieSiflCY mieSiflCY roku do Powyzej Razem 
(wtys. zl) miesiqca do 3 doG do 1 31at 31at 

mieSiflCY mieSiflCY roku 
Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu, z -tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 427 718 586 749 1 014 467 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Pozosta!e aktywa -
Razem aktywa obciq:Zone ryzykiem wartosci godziwej - - - - 427 718 586 749 1 014 467 
wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em - - - - 37,87% 51,95% 89,82% 

Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 31.12.2013 r. Do 1 miesiqca mieSiflCY mieSiflCY roku do Powyzej Razem 
(wtys. zl) miesiqca do 3 do 6 do 1 31at 31at 

mieSiflCY mieSiflCY roku 
Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu, z -tego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 290 022 819 663 1 109 685 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 48 927 48 927 

Pozos tale aktywa -
Razem aktywa obcil!_:Zone ryzykiem wartosci godziwej - - - - 290 022 868 590 1 158 612 
wynikajl!_cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em - - - - 24,51% 73,41% 97,92% 

( 1. 2) Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajq_ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Od 1 Od 3 Od 6 
Od 1 30.06.2014 r. Do 1 miesil!_ca mieSiflCY mieSiflCY roku do Powyzej Razem (wtys. zl) miesil!_ca do 3 do 6 do 1 31at 31at 

mieSiflCY mieSiflCY roku 
Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu, z 
tego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 100 471 100 471 

,Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 8 321 
' 

8 321 

Pozosta!e aktywa -
Razem aktywa obcil!_:Zone ryzykiem wartosci godziwej 100 471 8 321 - - - 108 792 wynikajl!_cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 8,90% - 0,73% - - - 9,63% 
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Od 1 Od 3 I Od 6 Od 1 
31.12.2013 r. Do 1 miesia.ca miesifiCY \ miesifiCY roku do Powyzej Razem 
(w tys. zl) miesia.ca do 3 do 6 do 1 31at 31at 

miesi'iCY mieSifiCY roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu, z -tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 90 8 331 - 8 421 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
I Pozostale aktywa - - -

Razem aktywa obcia.zone ryzykiem warto~ci godziwej 90 wynikaja.cym ze stopy procentowej - 8 331 - - - 8 421 

Procentowy udzial w aktywach og61em 0,01% - 0,70% - - - 0,71% 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_i:enie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby sirony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiq_zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_i:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dlui:nym. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys.zl) udzialw (wtys. zl) 
udzialw 

aktywach aktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 5 070 0,45% 3 998 0,34% 

Naleznosci, w tym: 641 0,06% 11 334 0,96% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat - 10 996 0,93% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu -
Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, 

1 114 938 98,72% 1 118 106 94,50% 
wtym: 

d!uzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez 
1 032 629 91,43% 1 094 511 92,51% 

Skarb Palistwa lub NBP 

listy zastawne - 8 331 0,70% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 
82 309 7,29% 15 264 1,29% 

Skarb Palistwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym 
8 321 0,73% 48 927 4,13% 

rynku, w tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez 
Skarb Palistwa lub NBP 

listy zastawne 8 321 0,73% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 
48 927 4,13% 

Skarb Palistwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obciqtone ryzykiem kredytowym 1 128 970 99,96% 1 182 365 99,93% 

( 2. 2) Przypadki znaczq_cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dlui:ne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq_ powyi:ej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 
30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzialw (wtys. zl) udzialw 
aktywach og61em aktywach og61em 

Dluzne papiery warto~ciowe, w tym: 1 032 629 91,43% 1 094 511 92,51% 

Skarb Palistwa (RP) 1 032 629 91,43% 1 094 511 92,51% 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem walutowym 
\ 

Poziom obciq_i:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiq_zan 

wyrai:onych w walutach obcych. 
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30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 
30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzialw (wtys. zl) udzialw 
aktywach ogolem aktywach og61em 

, Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 

Naleznosci 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 

' Sk!adniki lokat notowane na aktywnyrn rynku, w tyrn: 82 309 7,29% 15 264 1,29% 

dluzne papiery wartosciowe 82 309 7,29% 15 264 1,29% 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnyrn rynku, w tyrn: 48 927 4,13% 

dluzne papiery wartosciowe 48 927 4,13% 

Razem aktywa Subfunduszu obciqzone ryzykiem walutowym 82 309 7,29% 64 191 5,42% 

Zobowiqzania obciqzone ryzykiem walutowym - - - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczq_cej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg6!nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 
30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzialw (wtys. zl) udzialw 
aktywach og61em aktywach og61em 

Dluzne papiery wartosciowe 

EUR 34 442 3,05% 

USD 47 867 4,24% 64 191 5,42% 

( 4) Poziom obcicti:enia aktyw6w i zobowictzari Subfunduszu ryzykiem pfynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiq_zar'l w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, ii: jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq_ bye odkupywane codziennie, jednym z zadar'l realizowanych 
w ramach zarzq_dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re z lokat 
Subfunduszu charakteryzujq_ si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie byt 
w stanie zbyc w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajq_cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym konczq_cym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzq_dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 

Wartosc 
Wartosc Termlny Termln Termin Typ Rodzaj przyszlych Kwota bl'd~tca zapadalnoscl 

lnstrumenty pochodne zajl'tej instrumentu Cel otwarcia otwartej 
strumienl 

przyszlych 
podstaw~t (wygasnil'cla) 

wykonanla 

pozycji pochodnego pozycji pozycji 
pienil'znych strumienl przyszlych platnoscl instrumentu lnstrumentu 

(wtys. zl) (wtys. zl) pieni..,Znych 
pochodnego 

pochodnego 

FORWARD. WALUTA 
zabezpieczenie 

8 200 000.00 
EUR. 2014-09-10 

kr6tka forward przed ryzykiem 228 34 515 2014-09-10 
EUR 

2014-09-10 2014-09-10 
walutowym 

FORWARD, WALUTA 
zabezpieczenie 

1 300 000.00 
EUR. 2014-09-10 

kr6tka forward przed ryzykiem (77) 5 358 2014-09-10 
EUR 

2014-09-10 2014-09-10 
walutowym 

FORWARD. WALUTA 
zabezpieczen1e 

2 000 000.00 
EUR. 2014-09-17 

dluga forward R_rzed ryzyk1em 0 8 366 2014-09-17 
EUR 

2014-09-17 2014-09-17 
Walutowym 

I FORWARD. WALUTA 
zabezpieczen1e 

14 190 000.00 
USD 2014-09-24 

kr6tka forward przed ryzykiem 217 43 702 20;4-09-24 
USD 

2014-09-24 2014-09-24 
walutowym 



P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Nota 7. Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartos¢ na Wartos¢ na 

Transakcje przy zobowia.zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 
dzier'l dzier'l 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 
(w tys. zl) (wtys. zl) 

Transakcje przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie nast~puje przeniesienie -na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: - 17 617 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq strom; praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i nie nast~puje przeniesienie 17 617 
na druga stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i poi:yczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6i:nice kursowe 

30.06.2014 r. 
Wartos¢ na dzier'l Wartos¢ na dzler'l 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej bilansowy (w tys. zl) 
walucie (w tys.) 

Aktywa PLN 1 129 415 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 5 070 

PLN 5 070 5 070 

Naleznosci PLN 641 

PLN 641 641 

Transakcje przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1 114 938 

PLN 1 032 629 1 032 629 

EUR 8 278 34 442 

USD 15 708 47 867 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 8 766 

PLN 8 766 8 766 

Zobowia.zania PLN 4 543 

PLN 4 543 4 543 

31.12.2013 r. 
Wartos¢ na dzier'l Wartos¢ na dzier'l 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej bilansowy (w tys. zl) 
walucie (w tys.) 

Aktywa PLN 1 183 151 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 3 998 

PLN 3 998 3 998 

Naleznosci PLN 11 334 

PLN 11 334 11 334 

Transakcje przy zobowia.zaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1118 106 

PLN 1102842 1 102 842 

USD 5 068 15 264 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN ' 49 713 

PLN 786 786 

USD 16 244 48 927 

Zobowiqzania PLN 23 981 

PLN 23 981 23 981 
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1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6i:nice kursowe Ujemne r6i:nice kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zreallzowane Niezrealizowane 

1 Dluzne papiery. wartosciowe 240 - 1 554 

\ Suma 240 - - 1 554 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6i:nice kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezreallzowane 

Dluzne papiery wartosciowe - 3 256 1 512 -
Surna - 3 256 1 512 -

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6i:nice kursowe Ujemne r6i:nice kursowe 

Zreal!zowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezreallzowane 

Dluzne papiery wartosciowe - 5 285 1 192 -
Sum a - 5 285 1 192 -

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dziet'i bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

dolar amerykariski 3,0473 USD 

euro 4,1609 EUR 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat 
niezreallzowanego zysku 

(w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(w tys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 8 418 18 478 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 421 (346) 

Sum a 8 839 18 132 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezreallzowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat niezrealizowanego zysku 

(w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. z/) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 580 (41 228) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 909 1 409 

Sum a 11 489 (39 819) 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego I Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezrealizowanego zysku 
zysku (straty) ze zbycia lokat I (straty) z wyceny aktyw6w (w tys. zl) 

(wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 23 080 (69 226) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (3 509) (3 016) 

Sum a ' 19 571 (72 242) 
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Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

1.01.2014 r. 1.01.2013 r. 1.01.2012 r. Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 
-30.06.2014 r. -31.12.2013 r. -31.12.2012 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 7 939 19 295 9 731 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci usta\onej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak nii:: 
(1) 2,2% (dwa i dwie dziesiqte procent)- d\a Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 1,9% (jeden i dziewi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 1 ,6% (jeden i szesc dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w ska!i roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujqcej poszczeg6\ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa w ust. a), jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
slui:qcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ 
stanowi r6i:nica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg6\ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzg\~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyplaconym na poprzedni Dzieri Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyi:ej, jest naliczana w kai:dym Dniu Wyceny za kai:dy dzieri roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek uczestnictwa Stawka statutowa 

A 

s 
T 

2,20% 

1,90% 

1,60% 

Stawka obowiqzujqca na dzieri bi\ansowy 

1,60% 

1,40% 

1,20% 
Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kai:dej kategorii odr~bnie. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa z dnia 13 grudnia 2012 roku w okresie rozpoczynajqcym si~ od dnia 1 stycznia 2013 roku 
do dnia 15 lipca 2014 roku wlqcznie obowiqzywala decyzja o obnii:eniu stawki za zarzqdzanie z wysokosci: 

• 2,20% do 1 ,60% - dla jednostek uczestnictwa typu A 

• 1,90% do 1,40%- dla jednostek uczestnictwa typu S 

• 1,60% do 1,20%- d\a jednostek uczestnictwa typu T. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa nr 3/07/2014 z dnia 10 \ipca 2014 roku w okresie rozpoczynajqcym si~ od wyceny 
dokonanej na dzieri 16\ipca 2014 roku do odwolania obowiqzujq obnii:one stawki za zarzqdzanie: 

• 1,70%- dla jednostek uczestnictwa typu A 

• 1,60%- d\a jednostek uczestnictwa typu S 

• 1 ,50% - dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 1 124 872 1 159 170 1 184 896 563 806 

Wa rtosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na 
koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 20,23 19,55 19,36 17,15 

s 20,64 19,92 19,69 17,39 

T 20,95 20,20 19,93 17,56 
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sktadaj&cej si~ z niezaleznych spOtek cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"'), podmiotem prawa szwajcarskiego Wszelkte prawa zastrzezone 
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KPMGAudyt Telefon +48 22 528 11 00 
Sp61ka z ograniczon<! 
odpowledzialnosci<! sp.k. 
ul. Chtodna 51 

Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg pi 
Internet wwwkpmg pi 

00-867 Warszawa 
Poland 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przeglqd zalqczonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym z siedzibq w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na 
kt6re sklada siy: zestawienie lokat oraz bilans sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy 
k01'lczqcy siy tego dnia oraz noty objasniajqce i informacja dodatkowa (,p6lrocme jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zar:zqd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporzqdzenie i rzetelnq prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporzqdzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowiqzujqcymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przeglqd. 

Zakres przeglqdu 

Przeglqd przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowychlskr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajowq Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przeglqdu 2410 Przeglqd sr6drocznych iriformacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przeglqd 
p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przeglqdu. Zakres i metoda 
przeglqdu istotnie r6zni siy od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zalqczonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 

KPMG Audyt Sp6na z 
odpowledzialnoSclq sp a l1m1ted liability 

and a member f1rm of the KPMG 
network Independent m-smber f1rms affrhated 
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STN3JC8rSI<rego 

KRS 0000339279 
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Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przeglqd nie wykazal niczego, co pozwalaloby sqdzic, iz zalqczone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji majqtkowej i finansowej Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 
roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy konczqcy siy tego dnia zgodnie z 
zasadami rachunkowosci obowiqzujqcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowiqzujqcymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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BZ WBK Towarzvstwo Funduszv imtlOSIVCViDVCh S.A. 
pl. Wolnosci 16.61-739 Poznan 
telefon: (+4816185573 22 
faks: [+4816185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 

z p6iniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd 

BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Stabilnego Wzrostu subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres 
od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujq_ce skladniki lokat subfunduszu 

w wysokosci 838 330 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzq_dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujq_cy aktywa netto w wysokosci 

799 246 tys. z1. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujq_cy dodatni 
wynik z operacji w kwocie 16 349 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujq_ce 

zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 35 556 tys. zl. 

5. Noty objasniajq_ce. 

6. lnfOimacjy dodatkowq_. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski 

·1. ezes Zarzq_du 

(~1\Jv.; 
i 

\ 
\ 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 

www.arka.pl 

Grzegorz Borowski Marlena Janota 

Czlonek Zarzq_du Czlonek Zarzq_du 

Aleksandra Juszczyk 

Dyrektor Dzialu 
Wycen i Sprawozdawczosci 

( osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiqg rachunkowych) 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 

- - - -
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Wartosc wed lug Procentowy Skladniki lokat wedlug ceny wyceny na udzialw wed/ug ceny wyceny na udzialw 
nabycia dziel'i 

aktywach 
nabycia dziel'i aktywach 

bilansowy bilansowy 
(wtys. zl) 

og61em (wtys. zl) 
og61em 

(wtys.zl) (wtys.zl) 

Akcje 196 052 236 218 27,65% 202 440 245 587 29,27% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 

Prawa poboru 

Kwity depozytowe 2 353 2 560 0,30% 3 027 2 941 0,35% 

Listy zastawne 18 279 18 559 2,17% 18 279 18 576 2,21% 

Dluzne papiery wartosciowe 565 558 575 267 67,33% 531 448 526 521 62,75% 

lnstrumenty pochodne 120 0,01% 622 0,08% 

UdZialy w sp6lkach z ograniczonq_ 
odpowiedzialnosciq_ 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne -

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez 
instytuqe wsp61nego inwestowania 5 583 5 606 0,66% 14 305 16 845 2,01% 
majq_ce siedzib<;> za granicq_ 

Wierzytelnosci -

Weksle -

Depozyty - -

Waluty -

Nieruchomosci - -

Stalk• morskie -

I nne - - -

Suma 787 825 838 330 98,12% 769 499 811 092 96,67% 

3 



P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajc:tce 
! Wartosc 

I Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj sledzlby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta \ nabycia dzien w aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

I (w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ABC DATA SA (PLABCDT00014) regulowany WartoSciowych w 412 911 

Polska 1 685 1 726 0,20% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ACTION SA (PLACTIN00018) WartoSciowych w 37 979 1 874 1 671 0,20% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,341 Turcja 0 0 0,00% 

AS. (TRAAKENR91 L9) regulowany 

AKSIGORTA AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 169 516 Turqa 682 766 0.09% 

(TRAAKGRT9105) regulowany 

ALARKO HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,115 Turcja I 0 0,00% 

(TRAALARK91 00) regulowany 

AMS AG (AT0000920863) 
Aktywny rynek Six Swiss 

1 592 Austria 364 804 0,09% regulowany Exchange 

Aktywny rynek Gietda Papier6w Rzeczpospol1ta 
APATOR SA (PLAPATR00018) regulowany WartoSciowych w 63 641 Polska 

2 187 2 352 0,28% 
Warszawie S.A 

ASTARTA HOLDING NV Aktywny rynek 
Gie!da Papie16w 
WartoSciowych w 11 198 Holandra 825 493 0,06% 

(NL0000686509) regulowany 
Warszawie S.A 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS Aktywny rynek London Stock 
14 756 W"1elka Brytan1a 212 1 799 0,21% 

PLC (GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
WartoSciowych w 108 721 16 831 18901 2,21% 

(PLPEKA000016) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

BANK ZACHODNI WBK S.A Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospol1ta 
(PLBZ00000044) regulowany 

WartoSciowych w 31 429 
Polska 

8 412 11 597 1.36% 
Warszawie S.A 

BENEFIT SYSTEMS SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
(PLBNFTS00018) regulowany 

WartoSciowych w 4 667 Polska 1 253 1 307 0,15% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospol1ta I BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) 
regulowany 

Wartosciowych w 33 123 
Polska 

3 182 3 975 0,47% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
CCC SA (PLCCC0000016) 

regulowany 
WartoSciowych w 20 563 

Polska 
1 642 2 334 0.27% 

Warszawie S.A 

GEZA.S (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

50 628 Czechy 4 619 4 640 0.54% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospol1ta 
CIECH SA (PLCIECH00018) WartoSciowych w 74 256 1 430 2 562 0,30% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 139 392 Turqa 2 664 2 738 0,32% 

TICARET AS. (TRACIMSA91 F9) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
COLIAN SA (PLJTRZN00011) regulowany WartoSciowych w 222 200 Polska 

811 740 0.09% 
Warszawie S.A 

CYFROWY POLSAT SA. Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospoltta 
(PLCFRPT00013) regulowany 

WartoSciowych w 54 227 
Polska 

775 1 212 0,14% 
Warszawie S.A 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

12 331 Austna 1 368 2 365 0,28% 
regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,207 Turqa 0 0.00% HOLDING AS (TRADOHOL9108) regulowany 

DOGAN YAYIN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.32 Turqa 0 0,00% (TRADYHOL9107) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 99 208 Turqa 773 1 191 0,14% 

TICARET AS (TREDOT000013) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL Aktywny rynek 
YATIRIM ORTAKLIGI AS Borsa Istanbul 660 125 Turqa I 2 443 2 518 0.30% 
(TREEGY000017) 

regulowany 

EMPERIA HOLDINGS A Aktywny rynek 
Giefda Pap1er6w 

Rzeczpospo!1ta 
( PLELDRD00017) regulowany 

WartoSciowych w 26 227 
Polska 

1 679 1 574 0.18% 
Warszawie S A 

Aktywny rynek 
Giefda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 

I ENEAS A (PLENEA000013) 
regulowany 

WartoSciowych w 171 463 
Polska 2 331 2 709 0,32% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospoi1ta 
ENERGA S A (PLENERG00022) 

regulowany 
WartoSciowych w 169132 Polska 2 875 3 498 041% 
Warszaw1e SA 

ERSTE GROUP BANK AG Aktywny rynek Vienna Stock 
23619 Austna I 1 260 2 321 0,27% 

(AT0000652011) regulowany Exchange 

FACC AG (ATOOOOOFACC2) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

19 962 Austria I 789 789 0.09% reguiowany Exchange 

I FOLLI FOLLIE S.A Aktywny rynek 
Hellen1c Exchanges 

I 
-Athens Stock 21 658 Greqa 2 303 2 622 031% I (GRS294003009) regulowany 
ExchangeS A 

I FORTUNA ENTERTAINMENT . Aktywny rynek Prague Stock 
134196 Holand1a i 2 281 2 551 0.30% 

I GROUP NV (NL0009604859) J regu!owany Exchange 

4 



P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabi/nego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc I Procentowy Wartosc wedlug 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Llczba 
Kraj sledzlby wedlug ceny wyceny na I udzlal 

emitenta nabycia dzien w aktywach 
(w tys. zl) bllansowy og61em 

(wtys. zl) 

GET IN NOBLE BANKS A Aktywny rynek 
Gielda Pap·ler6w 

Rzeczpospolita 
3 2791 WartoSciowych w 1 044191 2 298 0,38% (PLGETBK00012) regulowany 

Warszawie S.A Polska 

GLOBAL CITY HOLDINGS NV Aktywny rynek 
Giefda Papier6w i 

(NL0000687309) regulowany 
WartoSc1owych w 10 917 Holandia 208 354 0.04% 
Warszawie S.A. 

HACI OMER SABANCI HOLDING Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,63 Turcja - 01 0,00% 

A.S. (TRASAHOL9105) regulowany 

IMMOFINANZ AG (AT0000809058) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

108 332 Austria 1 196 1 163 0,14% regulowany Exchange 

IMPEXMETAL S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLIMPXM00019) regulowany WartoSciowych w 370 567 

Polska 
1 353 912 011% 

Warszawie S A 

lNG BANK SL)\SKI SA Aktywny rynek 
G'letda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLBSK0000017) regulowany 

WartoSciowych w 24 720 
Polska 

3 042 3 278 0,38% 
Warszawie S.A 

INTER CARS SA Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
tPLINTCS00010) regulowany 

WartoSciowych w 12 724 
Polska 

1 804 328 0.27% 
Warszaw1e S A 

Aktywny rynek 
H~llenic Exchanges I 

JUMBO S.A (GRS282183003) -Athens Stock 17 199 Grecja 784 856 0.10% regulowany 
ExchangeS A 

KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLKGHM000017) regulowany 

WartoSciowych w 104 915 
Polska 

12 394 13 057 1.53% 
Warszawie SA 

KOC HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,777 Turcja 0 0,00% 

(TRAKCHOL91 08) regulowany 

KOMERCNI BANKA AS Aktywny rynek Prague Stock 
3 430 Czechy 2 438 2 396 0.28% (CZ0008019106) regulowany Exchange 

Aktywny rynek Gielda Pap1er6w 
Rzeczpospolita KOPEX SA (PLKOPEX00018) WartoSciowych w 142 874 1 805 1 577 0.19% regulowany 

Warszawie S A 
Polska 

Aklywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita KRUK SA (PLKRK000001 0) WartoSciowych w 45 042 1 853 4 020 I 047% regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
LPP SA (PLLPP0000011) WartoSciowych w 842 1 394 7 073 0 83% regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

LUBELSKI Wf;GIEL ,BOGDANKA" Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 24 886 1 991 2 974 0 35% SA (PLLWBGD00016) regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska I 

Aktywny rynek Gielda Pap1er6w 
Rzeczpospolita mBANK SA (PLBRE0000012) WartoSc1owych w 3 803 1 221 1 920 0.23% regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

MCI MANAGEMENTS A Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
(PLMCIMG00012) regulowany WartoSciowych w 126 300 Polska 

1 178 1 200 0.14% 
Warszaw1e S A 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
MIDAS SA (PLNF10900014) WartoSe~owych w 3 106 618 2 001 1 615 019% regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

NATIONAL BANK OF GREECE I Aktywny rynek 
Hellen1c Exchanges i 

S.A (GRS003003019) regulowany 
- Athens Stock 172 043 Grecja 1 582 1 911 0 22% 
ExchangeS A 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita NETIA SA (PLNETIA00014) WartoSCiowych w 217 053 1111 1 126 013% regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

Aktywny rynek G1efda Pap1er6w 
Rzeczpospol1ta NEUCA SA (PLTRFRM00018) WartoSCiowych w 8 764 1 632 2 077 0 24% regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

OMV AG (AT0000743059) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

20662 Austria 2 234 2 837 033% 
regulowany Exchange 

OTP BANK NYRT 1 Aktywny rynek Budapest Stock ' (HU0000061726) regulowany Exchange I 
20 128 W~gry 735 1 174 i 014% 

PIRAEUS BANKS A Aktywny rynek 
Hellen1c Exchanges 

2 560 I 
(GRS014003008) regulowany 

-Athens Stock 379 823 Greqa 2 643 I 0 30% 
ExchangeS A I 

PKP CARGOS A Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
1 4801 (PLPKPCR00011) regulowany 

WartoSCiowych w 18864 
Polska 

1 346 017% 
Warszaw1e S A 

, Aktywny rynek G1etda Pap1er6w 
Rzeczpospol1ta POLNORD SA (PLPOLND000~9) WartoSc1owych w 145 320 1 354 1 301 c 15% 

regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

POLSKI KONCERN NAFTOWY Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
ORLEN SA (PLPKN0000018) regulowany 

WartoSc!owych w 301 708 
Polska 

11 640 '370 45% 
Warszaw1e S A 

POLSKIE GORNICTWO 
Aktywcy rynek G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
6 7381 NAFTOWE I GAZOWNICTWO SA WartoSCtowych w 1 283 437 5 552 0.79% 

(PLPGNIG00014) 
regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

POWSZECHNA KASA I Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

I 
Rzeczpospoi1ta I 270) OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI WartoScowych w 716639 23 422 i 316% 

SA iPLPK00000016) 
regu!owany 

Warszaw1e S A 
Polska 

POWSZECHNY ZAKt.AD I G1etda Pap1er6w 
UBEZPIECZEN SA J Aktywny rynek WartoSc1owych w 53 197 

Rzeczpospoi1ta 
16 708 !606 76% 

(PLPZU0000011) __Lu:owany , Warszaw1e S A 
Polska i ----
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabi/nego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

~ 
Wartosc 

Wartosc wedlug Procentowy 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Llczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycla dzien w aktywach 
(wtys. zl) bllansowy og61em 

(w tys. zl) 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
ROBYG SA (PLROBYG00016) regulowany 

WartoSciowych w 547 475 
Polska 

1 367 1 221 0,14% 
Warszawie S.A 

SEV.ERBANK T AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1,199 Turcja 0 0 0,00% 

(TRASKBNK91 N8) regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
SYNTHOS S.A (PLDWORY00019) 

regulowany 
WartoSciowych w 695 652 

Polska 
3600 3 075 0,36% 

Warszawie S.A 

TEKFEN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 183 305 Turcja 1 252 1 340 0,16% 

(TRETKH000012) regulowany 

TITAN CEMENT CO S.A Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges 

(GRS074083007) regulowany 
- Athens Stock 9 812 Grecja 927 967 0,11% 
Exchange S.A 

TOFAS TURK OTOMOBIL Aktywny rynek 
FABRIKASI AS Borsa Istanbul 80636 Turcja 856 1 520 0,18% 
(TRATOAS091 H3) 

regulowany 

I TRAKCJA PRKII s A Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 1 213 739 1 627 1 177 0,14% 

(PL TRKPL00014) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

TRAKYA CAM SANAYII AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 334 911 Turcja 1 129 1 2201 0,14(% 

(TRATRKCM91 F7) regulowany 

TURCAS PETROL AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1,458 Turcja 0 0,00% 

(TRATRCAS92E6) regulowany 

TURK EKONOMI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,724 Turcja 0 0,00% 

(TRATEBNK91 N9) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,129 Turcja 0 0,00% 

(TRATHYA091M5) regulowany 

TURKIYE GARANTI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 199 404 Turcja 2 241 2 370 0,28% 

(TRAGARAN91 N1) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 109 424 Turcja 1 992 2 495 0,29% 

(TRETHAL00019) regulowany 

TURKIYE SINAl KALKINMA Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,68 Turcja 0 0,00% 

BANKASI AS (TRATSKBW91 NO) regulowany 

VOESTALPINE AG Aktywny rynek Vienna Stock 
11 149 Austria 1 182 1 612 0,19% 

(AT0000937503) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Giefda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
WAWEL SA (PLWAWEL00013) WartoSdowych w 2 754 2 703 2 768 0,32% 

regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

YAP I VE KREDI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,596 Turcja 0 0,00% 

(TRAYKBNK91N6) regulowany 

ZAMET INDUSTRY S A Aktywny rynek 
Giefda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
WartoSe~owych w 375 921 1 876 1 692 0,20% 

(PLZAMET0001 0) regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Giefda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
ZETKAMA SA (PLZTKMA00017) 

regulowany 
WartoSc1owych w 10 907 Polska 831 807 0,09% 
Warszaw1e S A 

Suma 15 048 814,176 196 052 236 218 27,65% 

Wartost 
warto5c wedlug Procentowy 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedzlby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycia dzien w aklywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

SOCIETATEA NATIONALA DE 
Aktywny rynek London 

GAZE NATURALE ROMGAZ SA 24 679 Rumun1a 740 790 0.09% 
GDR (US83367U2050) 

regulowany International 

TBC BANK JSC GDR Aktywny rynek London 
41 047 Gruz1a 1 613 1 770 0.21% 

(US87217U2087) regulowany International 

Suma 65 726 2353 2 560 0,30% 

Listy zastawne I Rodzaj rynku 

Wartost I Wartosc I Wartosc 
Procentowy I 

Warunki nominalna edt : wedlug 
Nazwa 

Emitent 
Kraj siedziby Termin 

oprocen-
Rodzaj 

Podstawa emisji jednego listu . I w ug wyceny na udzial I 
rynku emitenta wykupu listu Ltczba ceny d . 11 waklywach\ 

I 
towania zastawnego nabycia . zte 

_\( ty I) btlansowy og61em 
(wzl) w s. z (w tys. zl) I 

Nienotowane na rynku aktywnym i 
mBANK ~~ ); 

~~ ylttawa z dn1a 29 

'=1""'1 
! 

HIPOTECZNY SA Nlenotowane Nie mBANK 
Rzeczpospol1ta 

lzmienny ~ipoteczny ~ierpn1a 1997 r o 

162%1 SERIA HPA13 na rynku ·dotyczy HIPOTECZNY 
Polska {016-04-20 kupon I 1st l1stach zastawnych 13 679 13 882 

(PLRHNHP00219) ttywnym l S.A (3,88%) zastawny 1 bankach 
h1potecznych i 

\mBANK 1: i Ustawa z dn1a 29 I I 
HIPOTECZNY SA Nlenotowane f'e mBANK Zmienny Publlczny s1erpn1a 1997 r. o 

SERIA PUA6 na rynku dotyczy HIPOTECZNY 
Rzeczpospo11ta 

2015-07-28 kupon list llstach zastawnych 1 000 00 4 6001 4 600 4 677 0 55%1 Polska 
(PLRHNHP00284) laktywnym SA (4,02%) zastawny 1 bankach I I htpotecznych 

[suma 18 279! 18 279 18 559 2,17%[ 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

I Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Warunki nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Dtuzne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj sledziby Termin oprocen- jednej Liczba 
wyceny na udzial 

wartoSciowe emltenta wykupu 
ceny 

dzlen w aktywach towania obligacji nabycia 
(wzt) (wtys. zl) 

bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

0 terminle wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Nienotowane na rynku aktywnym 

LBI HF LANISL FLOAT Nienotowane I Zmienny 
300910 na rynku Nie dotyczy LBI HF lsland1a 2010-09-30 kupon 1 000,00 20 000 20 000 0,00% 
(XS0230606989) • aktywnym iiO.OO%) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

IPF INVESTMENTS 
IPF I Zmienny POLSKA SP. Z 0 0. BondSpot-

SERIA IPFPL300615-
Aktywny rynek 

Alternatywny 
Investments Rzeczpospol1ta 

2015-06-30 I kupon 100 000,00 18 1 800 1 947 0,23% nieregu!owany Polska Polska 
IPF0615 System Obrotu 

Sp. z o.o. 
(10,24%) 

(PLIPFIP00025) 

WZ0115 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospolita 
Zmienny 

(PL00001 06480) nieregulowany BondSpot Poland 
Skarb Par'istwa 

Polska 
2015-01-25 kupon 1 000,00 50 50 51 0,01% 

(2.72%) 

PS0415 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Paristwa 

Rzeczpospolita 
2015-04-25 

Staly kupon 
1 000,00 20 400 21 026 21111 2,47% (PL00001 05953) nieregulowany BondSpot Poland Polska (5,50%) 

0 terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

HUNGARIAN 
DEVELOPMENT BANK 

Aktywny rynek London Stock 
Hungarian 

Staly kupon PLC MAGYAR 5 718 Development W~gry 2016-05-31 4 160,90 3650 14 323 16 362 1,91% 
05131116 

regulowany Exchange 
Bank PLC 

(5 875%) 

(XS0632248802) 

PKO FINANCE AB 
Aktywny rynek PKO Finance Staly kupon PKOBP 2.324 01123119 Borse Stuttgart Szweqa 2019-01-23 4 160,90 4 400 18325 18 860 2,21% 

(XS1019818787) 
regulowany AB (2 324%) 

TURKIYE VAKIFLAR 
BANKASI 

Aktywny rynek Turkiye Vakiflar Staly kupon TAO.VAKBN 3 112 B6rse DUsseldorf Turqa 2019-06-17 4 160.90 3 000 12 244 12 398 1,45% 
06/17119 

regulowany Bankasi TAO (3.50%) 

(XS 1 077629225) 

CROATI 3 718 05/30122 Aktywny rynek 
Borse Stuttgart Chorwacja Chorwacja 2022-05-30 

Staly kupon 
4 160,90 2 400 9 925 10 022 1,17% 

(XS 1 028953989) regulowany (3.875%) 

TURKEY 3 114 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 
2023-03-23 Slaly kupon 03123123 International Turcja Turqa 3 047,30 5 250 16 157 14 875 1,74% 

(US900123CA66) 
regulowany 

Bonds Market I (325%) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

CIECH SA. SERIA 02-
Aktywny rynek 

BondSpot-
Rzeczpospol1ta ; j Z1n1enny 

Cl21217 Alternatywny C:ech S.A 2017-12-05 1 kupon 10 000,00 400 4 000 4 182 0,49% 
(PLC IEC H00083) 

nieregulowany 
System Obrotu 

Polska 
1(7.64%) 

POWSZECHNA KASA 
Powszechna 

OSZCZF;DNOSCI 
BANK POLSKI SA Aktywny rynek BondSpot- Kasa 

Rzeczpospol1ta Zm1enny 

SERIA OP0922 - nieregulowany 
Alternatywny OszczfidnoSCI 

Polska 2022-09-14 kupon 100 000,00 123 12 300 12 521 1,46% 

PK00922 
System Obrotu Bank Polski (4 38%) 

(PLPK00000081) S.A 

OK0715 Aktywny rynek Treasury 
Skarb P arlstwa 

Rzeczpospol1ta 
2015-07-25 

Zerowy kupon 
1 000,00 1 950 1 856 1 902 0,22% (PL0000107405) nieregulowany Bond Spot Poland Polska (0.00%) 

DS1015 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Paristwa 

Rzeczpospol1ta 
2015-10-24 

Staly kupon 
1 000.00 13 700 14 904 14 960 1,75% 

(PL00001 03602) n1eregulowany Bond Spot Poland Polska (6.25%) 

OK0116 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospol1ta 
I 2016-01-25 

Zerowy kupon 
1 000,00 17 000 16 026 16 378 1.92% (PL00001 07587) n1eregulowany Bond Spot Poland Polska (0 00%) 

PS0416 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospoi1ta 
2016-04-25 

'Staly kupon 
1 000.00 22 700 23 716 23 920 2,80% 

(PL00001 06340) n1eregulowany BondSpot Poland Polska (5.00%) 

OK0716 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospol1ta 
2016-07-25 

Zerowy kupon 
1 000 00 15 000 13 960 14 261 1,67% 

(PL00001 07926) n1eregulowany Bond Spot Poland Polska (0.00%) 

WZ0117 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospol1ta 
i Zm1enny 

Skarb Parlstwa 2017-01-251 kupon 1 000.00 36 500 36630 36913 4,32% (PL00001 06936) n1eregulowany BondSpot Poland Polska 
(2 72%) 

PS0417 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospollta 2017-04-25! Staly kupon 1 000,00 18 500 19 061 19 730 2,31% 
(PL00001 07058) n1eregulowany Bond Spot Poland Polska I (4.75%) 

DS1017 , Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospo11ta 
2017-10-25 

Staly kupon 
1 000.00 15 000 15 665 16 737 1.96% (PL0000104543) n1eregulowany BondSpot Poland Polska (5 25%) 

PS0418 Aktywny ryn ek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospol1ta 
2018-04-25 

Staly kupon 
1 000.00 68 500 69181 71 266 8,34% (PL00001 07314) n1eregulowany Bond Spot Poland Polska \3 75%) 

PS0718 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospo11ta 2018-07-25 'Staly kupon 1 000 00 7 500 7 111 7 568 0.89% (PLOOOO 1 07595) n1ereguiowany BondSpot Poland Polska {2 50%) \ 

DS1019 Aktywny ryn ek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospollta 
12019-10-25 

Staly kupon 
1 000.00 8 700 9 704 10 072 1.18% (PL0000105441) n1eregulowany Bond Spot Poland Polska (5 50%) 

DS1020 Aktywny rynek Treasury 1 c Rzeczpospollta 2020-10-25 I Staly kupon 1 000 00 49 3501 50 512 57 003 6.67% 
'(PL0000106126) n1eregulowany BondS pot Poland Skarb Panstwa Polska 1/5 25%) 

DS1021 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospol1ta 
2021-10-25 

Staly kupon 
1 000001 89 850 92 351 107 718 12.61% (PL00001 06670) n1eregulowany Bond Spot Poland Polska (5 75%) 

WS0922 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospoi1ta 
2022-09-23 i (~~~o~,~pon 24 •00% i iPLOOOQ·; 02646) n1eregulowany BondSpot Poland Polska I 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabi/nego Wzroslu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Warunki nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

D!ul:ne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Termin 
oprocen- jednej Liczba ceny 

wyceny na udzial 
wartoSciowe emitenta wykupu dzten w aklywach towania obligacji nabycia 

bilansowy og61em (wzl) (w tys. zl) 
(wtys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

POLSKI KONCERN 
NAFTOWY ORLEN Nienotowane Polski Koncern 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

SA SERIA ORLEN002 na rynku Nie dotyczy N8ftowy Orlen 
Polska 

2019-D2-27 kupon 100 000<00 46 4600 4 772 0,56% 
270219- PKN0219 aktywnym SA (4<34%) 
(PLPKN0000083) 

PZU FINANCE AB Nienotowane 
PZU Finance Staly kupon 

PZUPW 1 3/8 07103/19 na rynku Nie dotyczy AB 
Szwecja 2019-07-03 

(1<375%) 
4 160,90 11 600 47 691 47 980 5,62% 

(XS1082661551) aktywnym 

KOC HOLDING A.S< Nienotowane 
Koc Holding Staly kupon 

KCHOL 3 112 04/24120 na rynku Nie dotyczy Turqa 2020-04-24 3 047,30 3 850 12 418 11 734 1,37% 
(XS0922615819) aktywnym 

A.S< (3,50%) 

Suma 439 457 565 558 575 267 67,33% 

* Na dzierl bilansowy emf tent nle dokonaf wykupu obligacj1. W1erzytelnoSC z::;sta!a zgloszona do post~powania upadloSciowego 

Wartos¢ 
Wartosc 

Kraj siedziby wedlug 
wedlug Procentowy 

lnstrumenty Nazwa Emitent Instrument wyceny na udzlal 
Rodzaj rynku emitenta Liczba ceny 

pochodne rynku (wystawca) 
(wystawcy) 

bazowy 
nabycia dzien waktywach 

(wtys. zl) 
bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na 
nie dotyczy 

Bank Polska Rzeczpospolita waluta USD 
1 120 0,01% 

USD, 2014-09-24 rynku aktywnym Kasa Opiek1 SA Polska 7 870 000,00 USD <-

FORWARD, WALUTA Nlenotowane na 
nie dotyczy 

Bank Polska Rzeczpospolita waluta EUR 
2 (625) (0,07)% 

EUR, 2014-D9-17 rynku aktywnym Kasa Opiek1 S A Polska 12 570 000,00 EUR 

Suma 3 (505) (0,06)% 

Wartosc 
Tytuty uczestnictwa Kraj 

Wartosc wedlug Procentowy 
emitowane przez instytucje 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emltenta siedziby Liczba 
wedlugceny wyceny na udzial 

wsp6lnego inwestowania 
emitenta 

nabycla dzien w aktywach 
mai~tce siedzlb'! za granic'l (wtys. zl) bllansowy og61em 

(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

L YXOR UCITS ETF MSCI 
Aktywny rynek NYSE Euronext 

L YXOR UC ITS ETF 
EMERGING MARKETS A EUR MSCI EMERGING Francla 170 601 5 583 5 606 0,66% 
(F R001 0429068) 

regulowany Par1s 
MARKETS 

Suma 170 601 5583 5606 0,66% 

8 



P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

3) Tabele dodatkowe 
Wartosc wedlug wyceny Procentowy udzial 

Grupy kapitalowe, o k16rych mowa wart. 98 ustawy na dzien bilansowy w aktywach og61em 
(w tys. zl) 

Grupa kapitalowa COMMERZBANK AG: 20479 2,40% 

Akcje mBANK SA (PLBRE0000012) 1 920 0,23% 

Ltsty zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA13 (PLRHNHP00219) 13 882 1,62% 

Listy zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA PUA6 (PLRHNHP00284) 4 677 0,55% 

Grupa kapitalowa DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.: 0 0,00% 

Akqe DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS. (TRADOHOL91 08) 0 0,00% 

Akcje DOGAN YAYIN HOLDING AS. (TRADYHOL91Q7) 0 0,00% 

Grupa kapitalowa DOG US HOLDING A.S.: 3 561 0,42% 

Akqe DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS. (TREDOT000013) 1 191 0,14% 

Akcje TURKIYE GARANTI BANKASI AS. (TRAGARAN91N1) 2 370 0,28% 

Grupa kapitalowa HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.: 3 504 0,41% 

Akcje AKSIGORTA AS (TRMKGRT91 05) 766 0,09% 

Akqe CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. (TRACIMSA91F9) 2 738 0,32% 

Akqe HACI OMER SABANCI HOLDING AS. (TRASAHOL91Q5) 0 0,00% 

Grupa kapitalowa POWSZECHNA KASA OSZCZ~DNOSCI BANK POLSKI S.A.: 58 398 6,83% 

Akqe POWSZECHNA KASA OSZCZE;;DNOSCI BANK POLSKI SA (PLPK00000016) 27 017 3,16% 

Obllgacje PKO FINANCE AB PKOBP 2 324 01/23/19 (XS1019818787) 18 860 2,21% 

Obltgaqe POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA SERIA OP0922- PK00922 
12 521 1.46% 

(PLPK00000081) 

Grupa kapitalowa POWSZECHNY ZAKt.AD UBEZPIECZEN S.A.: 71 586 8,38% 

Akqe POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN SA (PLPZU0000011) 23 606 2,76% 

Obltgaqe PZU FINANCE AB PZUPW 1 3/8 07/03/19 (XS1 082661551) 47 980 5,62% 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 1 220 0,14% 

Akqe TRAKYA CAM SANAYII AS (TRATRKCM91F7) 1 220 0,14% 

Akqe TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS. (TRATSKBW91 NO) 0 0,00% 

Wartosc wedlug wyceny 
Procentowy udzial 

Skladniki lokat naby1e od podmiot6w, o kt6rych mowa wart. 107 Ustawy • na dzien bilansowy 
w aktywach og61em 

(wtys. zl) 

Obltgaqe DS1017 (PL0000104543) 5 579 0,65% 

I Obltgaqe DS1021 (PL0000106670) 4 556 O.i3% 

• Tabela prezenluJe skladnikt lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym 
w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cz~sc skladnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominu)qcy w stosunku do Towarzystwa. 
Na dzien 30.06.2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakqi Subfunduszu z akqonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysiqcach zlotych, z wyjcttkiem Hczby (w szt.) l wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

!--------
I. Aktywa 854 429 839 031 

1 Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 1 043 8 068 

2. Naleznosci 4 334 12 433 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 10 722 7 438 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 755 165 753 575 

- dluzne papiery wartosciowe 510 781 474 304 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym 83 165 57 517 

- dluzne papiery wartosciowe 64 486 52 217 

11. Zobowi(\zania 55 183 4229 

Ill. Aktywa netto 799 246 834 802 

IV. Kapital Subfunduszu (40 588) 11 317 

1. Kapital wplacony 13 371 472 13 339 515 

2. Ka pita! wyplacony (13 412 060) (13 328 198) 

V. Dochody zatrzymane 797 592 785 064 

1 Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 180 808 175 531 

2 Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 616 784 609 533 

VI. Wzrost (spadek) wartoscilokat w odniesieniu do ceny nabycla 42 242 38 421 

VII. Kapltal Subfunduszu 1 zakumulowany wynlk z operacjl 799 246 834 802 

Kategorie jednostek uczestnictwa Uczba Uczba 

A 12 643 657,506 13 393170,197 

s 10 346 800,634 11 109 221,849 

T 2 803 767,170 2 990 019,366 

Wartosc aktyw6w Wartosc aktyw6w 
Kategorie jednostek uczestnictwa netto na jednostkQ netto na jednostkQ 

uczestnlctwa uczestnlctwa 

A 29,94 29,39 

s 31,63 30,96 

T 33,31 32,52 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informaqq dodatkowq. kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK P/0 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysictcach zlotych, z wyjcttkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zl)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat 16 051 36 415 19 456 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 4 628 11 305 3 810 

2. Przychody odsetkowe 11 339 25 044 12 530 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 84 - 3 055 

4. Pozos tale 0 66 61 

II. Koszty Subfunduszu 10 774 24 265 10 949 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 10 414 21 292 10 469 

2. Op!aty dla Depozytariusza 135 300 149 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Koszty odsetkowe 50 76 35 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych - 2 270 -

6. Pozostale 175 327 296 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - . 

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 10 774 24 265 10 949 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 5277 12 150 8 507 

VI. Zrealizowany I nlezreallzowany zysk (strata) 11 072 256 (26 825) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 7 251 12 283 15 480 

- z tytu!u r6znic kursowych (3 521) (442) 1 481 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat. w tym 3 821 (12 027) (42 305) 

- z tytu!u r6znic kursowych 4 640 (3 074) 3 883 

VII. Wynlk z operacjl 16 349 12 406 (18 318) 

Wynik z operacji Wynik z operacjl Wynik z operacji 
przypada]<tCY na przypada]<tCY na przypada]<tCY na 

Kategoria jednostek uczestnlctwa kategorl~ kategori~ kategori~ 
jednostek jednostek jednostek 

uczestn lctwa uczestnictwa uczestnictwa 

A 0,56 0,38 (0,66) 

s 0,67 0,55 (0,62) 

T 0,78 0,74 (0,57) 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notamt obJasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 

Wynik z operacji przypadaJqCy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pUJqCy spos6b 

D Ia kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zosta!y zmtany w aktywach netto na poszczeg61ne typy Jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzteri wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla dan ego typu 
Jednostki Obliczony w ten spos6b wynik z operaqi na dany typ Jednostkt podzielony zosta! przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadaJqCq na 
dany dzieri wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b lloraz6w stanowt wynik z operaqi przypadaJqCy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysictcach zlotych, z wy]cttkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r. · 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 834 802 826 984 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 16 349 12 406 

a) przychody z lokat netto 5 277 12 150 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7 251 12 283 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3 821 (12 027) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji 16 349 12 406 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (51 905) (4 588) 

a) zmiana kapita!u wp!aconego (powi~kszenie kapitalu z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa) 31 957 181 665 

b) zmiana kapita!u wyp!aconego (zmniejszenie kapita!u z tytulu odkupionych jednostek 83 862 186 253 
uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (35 556) 7 818 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 799 246 834 802 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 813 816 823 938 

II. Zmlana liczby jednostek uczestnictwa 

1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 7 080 271,298 13 711 800,477 

s 613 912,146 2 876 473,028 

T 342 462,189 1 948 735,868 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 7 829 783,989 14 342 590,228 

s 1 376 333,361 2 318 615,953 

T 528 714,385 2 079 855,445 

c) saldo zmian 

A (749 512,691) (630 789,751) 

s (762 421,215) 557 857,075 

T (186 252, 196) (131119,577) 

2. Ltczba jednostek uczestnictwa naraslaJqCO od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 380 946 282,831 373 866 011,533 

s 192 480 827,170 191 866 915,024 

T 83 831 643,391 83 489 181,202 

b) liczba odkupionych Jednostek uczestnictwa 

A 368 302 625,325 I 360 472 841,336 

s 182 134 026,536 180 757 693,175 

T 81 027 876,221 I 80499161,836 

c) saldo zmian 

A 12 643 657,506 I 13 393 170,197 

s 10 346 800,634 11109 221,849 

T 2 803 767.170 2 990 019.366 

13 Przewidywana liczba Jednostek uczestnictwa 

A 12 643 657,506 13 393 170,197 

s 10 346 800.634 11109 221,849 

2 803 767.170 2 990 019,366 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1 Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 29,39 29,01 

s 30,96 30,42 

T 32,52 31,79 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
sprawozdawczego 

A 29,94 29,39 

s 31,63 30,96 

T 33,31 32,52 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym * 

A 3,77% 1,31% 

s 4,36% 1,78% 

T 4,90% 2,30% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 28,93 28,05 

data wyceny 2014-03-14 2013-06-24 

s 30,51 29,48 

data wyceny 2014-03-14 2013-06-24 

T 32,08 30,88 

data wyceny 2014-01-30 2013-06-24 

2014-01-31 

2014-03-14 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 30,23 30,05 

data wyceny 2014-06-06 2013-10-29 

s 31,92 31,63 

data wyceny 2014-06-06 2013-10-29 

T 33,60 33,20 

data wyceny 2014-06-06 2013-10-29 

6 Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatnieJ wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 29,94 29,39 

s 31,63 30,96 

T 33,31 32,52 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzia~ koszt6w Subfunduszu w srednlej wartosci aktyw6w netto 2,67% 2,95% 

1 Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,58% 2,58% 

2 Procentowy udzial op!at dla Depozytariusza 0,03% 0,04% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zosta!y policzone w skalt calego roku 

* Podana stopa zwrotu jest teoretycznq wartosciq, kt6ra wskazuje. )aka bylaby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p61roczu 
osiqgnql on takq samq stop~ zwrotu jak w pierwszym p61roczu 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notamt obJasniaJqcymt i informaqq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjf1tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci 
aktyw6w nella na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnosciq_ do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zosta/a podana 
z dokladnosciq do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania 
sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

prezentacji informacji w 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych 
w okresie, kt6rego dotyczq. 

- Nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do !ego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w 
najblizszej wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzari. 

Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz 
potwierdzenia zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w 
dniu nast~pnym po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu 
finansowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
do wyceny przyjmuje si~ wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszyslkim 
dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daly przeplyw6w pieni~i:nych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w 
ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Nalei:nq dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
nalei:nq dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci !ego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakoriczeniu notowar\ na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw 
poboru wykazywany jest w pozycji naleznosci w /qcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z 
ostatniego dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia 
tego prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych 
w walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiqzania i nalei:nosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedai:y waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jes,t: 

dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 
ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogq bye kompensowane w przypadku gdy 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzari i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzari i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 
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Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty 
walutowe. Za dzieri roboczy uzna)e si~ dzieri roboczy w kazdym paristwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. 
Transakcje te ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej 
zero, natomiast wynik odnosi si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu 
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri uj~cia tych operacji w 
ksi<;;gach rachunkovvych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zap/acona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqCq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych 
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej 
biei:qcej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzieri 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedai:y. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi<;;dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/stral<;; z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, nalei:nosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a taki:e przychody 
odsetkowe, w sklad kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej alba - w 
przypadku dluznych papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalei:ne od srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego alba kapitalu wyplaconego jest dzier'l zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w nella na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wp/atami tub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a taki:e koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq z aktyw6w Subfunduszu prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqlkowych, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych 
przez Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqi:enia nalozone przez 
wlasciwe organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty 
stanowiq koszty nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest 
zobowiqzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy 
administracji publicznej. Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aklywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzari Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w nella Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w nella przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzieri 
sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji. warrant6w 
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w 
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc 
godziwa !ego prawa, certyfikat6w inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq) wyznacza si~ - ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w 
zagranicznych, na kt6rych maze lokowac' Subfundusz - wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23 00 (dwudziestej 
trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujqcy spos6b: 

a) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug 
ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny. z 
zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu 
zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego 
odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowar'l ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatniq cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jei:eli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym 
wolumen obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski alba na danym skladniku aktyw6w nie zawarto 
i:adnej transakcji- wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym 
rynku, skorygowanego w spos6b umoi:liwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z 
zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu 
w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci 
stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z uwzgl~dnieniem 
istotnych zdarzeri majqcych wplyw na ten kurs alba wartosc: 

c) jei:eli Ozier'! Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowi<tcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umoi:liwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepszq wiedzq Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej nii: jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwa, 
jest kurs ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiqca 
kalendarzowego na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem 
ze Subfundusz maze dokonywac 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, Subfundusz stosuje kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku: 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ 
notowany najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, lisl6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych alba koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jei:eli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.), lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z !ego zr6dla odzwierciedla wartosc 
godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznosc nominalnq wraz z nalei:nymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w nella na 
jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucj~ wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, 
z uwzgl~dnieniem zdarzer'l majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mi~dzy dalq og/oszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji 
do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z 
uwzgl~dnieniem zdarzer'l majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq): w przypadku zawieszenia wyceny jednostek 
uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed 
zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru- wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp6/ki, kt6rej 
akcje !ego samego typu sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6/ki, kt6rej akcje !ego samego typu nie sq 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery 
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru 
niezb~dnego do ich obj~cia w dniu wygasni~cia !ego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym 
uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w- w oparciu 
o sredniq cen~ nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej 
wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi 
wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqCq stan 
rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu temninowego, 
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h) opcji - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, 
biorqc pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazo·,vych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, 
w szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo tub zmodyfikowanego modelu Black'a-Scholes'a, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja maze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

i) d!ui:nych papier6w wartosciov.rych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne- w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie sq 
scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej 
stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele 
odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu 
pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w 
zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych nii: wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia- wartose godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, 
nowo ustalonq skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
przy czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ 
w cenie nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia 
skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sq notowane 
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku- w walucie, w kt6rej Sq denominowane, 
i wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy 
Bank Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartose godziwq uznaje si~ wartose wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju 
uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez I~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym 
skladnikiem; 

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

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokal, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej 
na aktywnym rynku ceny nier6zniqcego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i 
celu ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujqcy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w nella dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotyczqcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aklyw6w (bez 
uwzgl~dniania biei:qcych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za 
zarzqdzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biei:qcego. Analogicznie 
obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozen 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzan. kt6rych nie mozna okreslie w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko !ego okresu, lub w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak i na 
przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartose godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bqdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny Stosowane melody i modele wyceny Sq 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane Sq dane mozliwe do zaobserwowania na rynku. jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
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korzystac z oszacowar'L Zmiany przyj~tych zaloi:er'l i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Sk/adniki lokat wyceniane metodq_ zamortyzowanego kosztu 

Na kai:dy Ozier'! Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jei:eli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6i:nicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biei:qCq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieni~i:nych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zaloi:enia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzier'l bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzier'l. Biorqc pod 
uwag~ zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzier'l 30 czerwca 2014 roku 9,73% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny nii: na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzieri 31 grudnia 2013 r. odpowiednio 6,86%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, ii: dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6i:nic si~ od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych sk/adnik6w aktyw6w Sq moi:liwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naleznoscl Subfunduszu 

Z tytu/u zbytych lokat 

Z tytulu cz~sciowej realizacji kontrakt6w terminowych 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytu/u dywidendy 

Z tytulu odsetek 

Suma 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

! 

Zobowi'l,zania Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z ty1ulu cz~sciowej realizacji kontrakt6w terminowych 

Z tytu/u wyceny kontrakt6w terminowych 

Z tytulu wplat na )ednostki uczestnictwa 

Z ty1ulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplat za zarzqdzanie 

- zobowiqzania publiczno-prawne 

Suma 

Nota 4. Srodki pieniQ:Zne i ich ekwiwalenty 
30.06.2014 r. 

I Struktura srodk6w pleniQznych na rachunkach bankowych Waluta 

l 
l Bank! 

\ Bank Handlowy w Warszawie S.A PLN 

j Bank Handlowy w Warszawie S.A CHF 

i Bank Handlowy w Warszawie S.A : GBP 

' Bank Handlowy w Warszawie S.A TRY 
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Wartosc na dzien Wartosc na dzlen 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

1 946 11 693 

0 101 

10 185 

2 378 454 

0 0 

4 334 12 433 

Wartosc na dzien Wartosc na dzien 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

50 916 209 

76 -
625 -

43 1161 

1 541 706 

1 982 2 153 

1 707 1 832 

239 266 

55183 4 229 

Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

bilansowy w danej walucle 
bilansowy w walucie 

(wtys.) sprawozdania finansowego 
(wtys. zl) 

1 043 

295 295 

13 44 

10 51 

455 653 
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31.12.2013 r. 

Wartosc na dzier\ 
Wartosc na dzier\ 

Struktura srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej walucie 
bilansowy w walucie 

sprawozdania finansowego 
(wtys.) (wtys. zl) 

Banki 8 068 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1 739 1 739 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 19 64 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 1 073 4 450 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 87 435 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 947 1 338 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 14 42 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~:l:nych Wartosc na dzier\ I Wartosc na dzier\ 
30.06.2014 r. w walucie 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:ll_cych zobowill_zar\ Waluta 30.06.2014 r. w danej I sprawozdania finansowego Subfunduszu walucie (w tys.) 
(wtys.zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 6 958 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 691 691 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 8 27 

Bank Handlowy w Warszaw1e S.A. CZK 46 7 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 669 2 784 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 10 52 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 3 622 49 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. NOK 185 92 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. RUB 247 22 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 900 1 290 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 638 1 944 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych Wartosc na dzier\ wartosc na dzier\ 
31.12.2013 r. wwalucie 

utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:l:ll.cych zobowill_zar\ Waluta 31.12.2013 r. w danej 
sprawozdania finansowego Subfunduszu wal ucie (w tys.) (wtys. zl) 

;-;--· 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 5 703 

Bank Handlowy w Warszawie S.A PLN 1 698 1 698 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 4 14 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 618 94 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 298 1 236 

Bank Handlowy w Warszawie S.A GBP 18 90 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 4 433 62 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. NOK 2 1 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. RUB 403 37 

Bank Handlowy w Warszawie S.A TRY 782 1 104 

Bank Handlowy w Warszawie S.A USD 454 1 367 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych Wartosc na dzier\ Wartosc na dzier\ 
30.06.2013 r. w walucie 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezll_cych zobowill_zar\ Waluta 30.06.2013 r. w danej 
sprawozdania finansowego Subfunduszu walucie (w tys.) 

(wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni!i!:l:nych 8 709 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN, 3 512' 3 512 

Bank Handlowy w Warszawie S.A CZK 490 82 

Bank Handlowy w Warszawie S.A EUR 392 1 697 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 26 132 

Bank Handlowy w Warszawie S.A HUF 5 870 86 

Bank Handlowy w Warszawie S.A RUB 712 72 

Bank Handlowy w Warszawie S.A " TRY 1 088 1 877 

Bank Handlowy w Warszawie S A USD 377 1 251 
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Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajqcego na dzieri 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

Od 1 Od l 
Od6 

l0.06.2014 r. (w tys. zl) 
Do 1 miesi~tca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powy:tej 

Razem 
miesi<~.ca dol do 6 do llat llat 

miesi~cy miesi~cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 10 722 . . . . . 10 722 odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku . . 21 111 107 513 326 543 455 167 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku . . . . 59 714 59 714 

Pozos tale aktywa . . . . . . 

Razem aktywa obci<~.:tone ryzykiem wartosci 
10 722 21 111 107 51l l86 257 525 60l godziwej wynikaJ~tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6/em 1,25% 2,47% 12,58% 45,21% 61,51% 

Od 1 Od l 
Od 6 

l1.12.201l r. (w tys. zl) Do 1 miesi<~.ca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powy:tej 
Razem miesi<tca dol do6 do 1 roku do llat llat 

miesi~cy miesi~cy 

T ransakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 7 438 . . . 74l8 
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku . . . . 71 897 377 952 449 849 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku . . . . . 47 434 47434 

Pozostale aktywa . . . . . . . 

Razem aktywa obci~t:tone ryzykiem wartosci 
7 4l8 71 897 425 l86 504 721 godziwej wynikajll.cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6/em 0,89% 8,56% 50,69% 60,14% 

( 1. 2) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania) 

Od 1 Od l Od 6 
l0.06.2014 r. (w tys. zl) Do 1 miesi<tca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powy:tej 

Razem 
miesi<~.ca dol do 6 dol I at llat 

miesi~cy miesi~cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugieJ strony do 
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

. . . . . . 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 36 964 14 468 4 182 . . . 55 614 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4 677 4 772 13 882 . . . 2l ll1 

Pozostale aktywa . . . . 

Razem aktywa obci<~.:tone ryzykiem wartosci 
41 641 19 240 18 064 78 945 godziwej wynikajll.cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6/em 4,88% 2,25% 2,11% 9,24% 

Od 1 Od l 
Od 6 

l1.12.201l r. (wtys. zl) 
Do 1 miesi<tca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powy:tej 

Razem 
miesi<~.ca dol do 6 dol I at llat 

miesi~cy miesi~cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugieJ strony do . . . 
odkupu, z tego o okresie do wykupu ' 
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 381 14 891 18 081 . . . l8 l5l 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4 678 4 783 . . . . 9 461 

Pozos tale aktywa . . . . 

Razem aktywa obci<~.:tone ryzykiem wartosci 
10 059 19 674 18 081 47 814 godziwej wynikaj<tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6/em I 1,21%j 2,l5% 2,15% - ·I - 5,71% 
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(2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym na dzieri bilansowy w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri), 
w podziale na kategorie bilans owe 

i 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri. W przypadku 
skiadnik6w lokai zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 
31.12.2013 r. 

(wtys. zl) Procentowy udzia/ (wtys.zl) 
Procentowy udzial 

w aktywach og6/em w aktywach og6/em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 1 043 0,12% 8 068 0,96% 

Naleznosci, w tym: 4 334 0,51% 12 433 1,48% 

z tytulu zawartych transakcji sprzedazy 
1 946 0,23% 11 693 1,39% skladnik6w lokat 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugieJ strony do 
10 7221 1,25% 7 438 0,89% odkupu 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na 
510 781 59,78% 488 202 58,18% aktywnym rynku, w tym: I 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz 
419 614 49,12% 438 669 52,28% 

gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP 

listy zastawne - - 13 898 1,65% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub 
gwarantowane przez Skarb Panstwa bqdz NBP 91 167 10,66% 35 635 4,25% 
instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane 
83 045 9,72% 56 895 6,78% na aktywnym rynku, w tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz 
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP - - - -

listy zastawne 18 559 2,17% 4 678 0,56% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub 
gwarantowane przez Skarb Panstwa bqdz NBP 64 486 7,55% 52 217 6,22% 
instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obci<t:Zone ryzykiem 
609 925 71,38% 573 036 68,29% kredytowym 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

30.06.2014 r. 
30.06.2014 r. 

31.12.2013 r. 
31.12.2013 r. 

(wtys. zl) Procentowy udzial 
(wtys. zl) 

Procentowy udzial 
w aktywach og61em w aktywach og6/em 

Dluzne papiery wartosciowe, w tym: 467 594 54,74% 438 669 52,28% 

Skarb Panstwa (RP) 419 614 49,12% 438 669 52,28% 

PZU Finance AB 47 980 5,62% - -

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqi:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzari 
wyrazonych w walutach obcych. 

30.06.2014 r. I, 30.06.2014 r. I 31.12.2013 r. 
31.12.2013 r. 

(wtys. zl) Procentowy udzial (wtys. zl) Procentowy udzial 
w aktywach og6/em , w aktywach og6/em 

Srodki piem~zne i ich ekw1walenty 748 0.09%. 6 329 0.75% 

Naleznosci 643 0.08% 7 350 0,88% 

Skladnikl lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 130 208 15.24% 93 045 11,08% 

dluzne papiery wartosciowe 72 517 8.48% 16 561 1,97% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w 
59 714 6.99% 47 434 5.65% 1 tym 

' 
dluzne papiery wartosciowe 59 714 6.99% 47 434 5.65% 

: Razem aktywa Subfunduszu obci<t;Zone ryzykiem 
191 313[ 22,40% i 154 158 18,36% [ walutowym I I 

1 Zobowi<tZania obci<t:Zone ryzykiem walutowym 48 022 5,62% i 

-----------------
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( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg6inych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych, w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 
30.06.2014 r. Procentowy udzial 31.12.2013 r. Procentowy udzial 

(wtys. zl) w aktywach (wtys. zl) waktywach 
og6/em og6/em 

Akcje 

CHF 804 0,09% 1 307 0,16% 

CZK 9 587 1,12% 8 933 1.06% 

EUR 20 003 2,34% 16 005 1,91% 

GBP 1 799 0,21% 3 157 0,37% 

HUF 1 174 0,14% 1 979 0,23% 

NOK - 1 258 0,15% 

RUB - - 3 650 0,43% 

TRY 16 158 1,90% 20 409 2,44% 

Dluine papiery warto~ciowe 

EUR 105 622 12,36% 16 561 1,97% 

USD 26 609 3,11% 47 434 5,65% 

Kwity depozytowe 

USD 2 560 0,30% 2 941 0,35% 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania maj<tce siedzib~ za granic<t 

EUR 5 606 0,66% 8 469 1,01% 

USD - - 8 376 1,00% 

( 4) Poziom obci<tZenia aktyw6w i zobowi<tZan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 
Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzari w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadari realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re z lokat 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym si~ 31 grudnia 2013 roku 
Subfundusz nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru cafkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej 
informacji w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 
30 kwietnia 2013 roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy 
inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 

I 

Rodzaj 
Wart<>Sc Wa~;s~h I Tenniny Kwota b~d~tca 

Tennin 
Tennin 

Typ instru- Cel 
otwartej przy ~ . przyszlych podstaw~t 

zapadaJnoSci 
wykonania 

Jnstrumenty pochodne zaj~tej mentu otwarcia 
pozycji ~t"_Jmlem strumieni przyszlych 

(wygasni~cia) 
instrumentu 

pozycji poe hod- pozycji 
(wtys. zl) poeno~znych . . . h platnosci 

instrumentu 
pochodnego 

nego (w tys. zl) poeno~znyc pochodnego 

zabezp1e-
FORWARD. WALUTA USD. 

kr6tka forward 
czen1e przed 

120 24 238 2014-09-24 
7 870 000,00 

2014-09-24 2014-09-24 2014-09-24 ryzykiem USD 
walutowym 

zabezpie-
FORWARD WALUTA EUR. 

kr6tka forward 
czen1e przed 

(584) 40 282 2014-09-17 
9 770 000 00 

2014-09-17 2014-09-17 
2014-09-17 ryzyk1em EUR 

wa!utowym 

zabezp1e-I FORWARD. WALUTA EUR. czen1e przed I (41) 1 
2 800 000.00 ' 

2014-09-17 
kr6tka forward 

ryzyk1em 
11 672 2014-09-17 

EUR 
2014-09-17 2014-09-17 

I walutowym i 
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Nota 7. Transakcje przy zobowict_zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartosc na Wartosc na 
Transakcje przy zobowi<~.zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 30.06.2014 r, 31.12.2013 r. 

(wtys. z/) (wtys. zl) 

Transakcje przy zobowi<~.zaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 10 722 7 438 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie 10 722 7 438 
nast~puje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 
Transakcje przy zobowi<~.zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk 
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na d;ugq stron~ praw wiasnosci i nie 
nast~puje przeniesienie na drugq stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6i:nice kursowe 
30.06.2014 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pieniQ!ne i ich ekwiwalenty 

Nale:l:nosci 

Transakcje przy zobowi<~.zaniu si~ drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Zobowili.Zania 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 
CHF 

GBP 
TRY 

PLN 

PLN 
EUR 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

PLN 
CHF 

CZK 

EUR 

GBP 
HUF 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 
EUR 

USD 

PLN 

PLN 
EUR 

Wartosc na dzien 
bilansowy w danej 

wal ucie (w tys.) 

295 

13 

10 

455 

3 691 

139 

28 

9 

624 957 

235 

63 281 

20 008 

347 

87 527 

11 269 

5 721 

23 451 

11 531 

3 851 

7 161 

11 541 

- -
- -

- -

Wartosc na dzien 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

854 429 

1 043 

295 

44 

51 

653 

4 334 

3 691 

577 

40 

26 

10 722 

755 165 

624 957 

804 

9 587 

83 251 

1 799 

1 174 

16 158 

17 435 

83 165 

23 451 

47 980 

11 734 

55 183 

7 161 

48 022 
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31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy 
bilansowy 

wwalucie sprawozdania w danej walucie (w tys.) 
finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 839 031 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 8 068 

PLN 1 739 1 739 

CHF 19 64 

EUR 1 073 4 450 

GBP 87 435 

TRY 947 1 338 

USD 14 42 

Naleznosci PLN 12 433 

PLN 5 083 5 083 

EUR 120 496 

USD 2 276 6 854 

Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 7 438 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 753 575 

PLN 660 530 660 530 

CHF 387 1 307 

CZK 59 042 8 933 

EUR 9 895 41 035 

GBP 634 3 157 

HUF 141 671 1 979 

NOK 2 540 1 258 

RUB 39 934 3 650 

TRY 14 452 20 409 

USD 3 757 11 317 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 57 517 

PLN 10 083 10 083 

USD 15 748 47 434 

Zobowi<tzania PLN 4229 

PLN 4 229 4 229 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie I ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje . 4 202 2 238 . 

Kwity depozytowe . 152 106 . 

Listy zastawne . . . . 

Dluzne papiery wartosciowe . . 709 386 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez insty1ucje . 672 468 . 
wsp61nego inwestowania maJqCe siedzi~ za granicq 

Sum a 5026 3 521 386 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje . . 2 159 2 646 

Kwity depozytowe 96 . . 142 

Listy zastawne . . . 

Dluzne papiery wartosciowe 1 567 119 . . 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez instytuqe 54 . . 405 
wsp61nego inwestowania maJqCe siedzib~ za granicq 

Sum a 1717 119 2159 3 193 
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1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 
--

Dodatnie i ujemne ro:!:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6:l:nice kursowe Ujemne r6:l:nice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 

Kwity depozytowe 

Listy zastawne 

Dluzne papiery wartosciowe 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Sum a 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy 

dolar amerykariski 

euro 

forint w~gierski 

frank szwajcarski 

fu nt szterling 

korona czeska 

korona norweska 

lira turecka 

rubel rosyjski 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

-
-
-

1 607 

30 

1 637 

1 365 

244 

-
1 911 

363 

3 883 

Kurs w stosunku do zl 

3,0473 

4,1609 

1,3413 

3,4246 

5,1885 

0,1515 

0,4949 

1,4338 

0,0897 

Wartosc zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia lokat 

(wtys. zl) 

5 863 

1 388 

7 251 

Wartosc zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia lokat 

(wtys. zl) 

10 111 

2172 

12 283 

Wartosc zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia lokat 

(wtys. zl) 

15 538 

(58) 

15 480 

156 -
0 -
- -

-

- -

156 

Waluta 

USD 

EUR 

100 HUF 

CHF 

GBP 

CZK 

NOK 

TRY 

RUB 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys.zl) 

4 827 

(1 006) 

3 821 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

6 787 

(18 814) 

(12 027) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

(39 388) 

(2 917) 

(42 305) 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2014 r.· 1.01.2013 r.· 1.01.2013 r.· 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

Cz~st stala wynagrodzenia '• 10 414 21 292 10 469 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 

(1) 2,9% (dwa i dziewi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 

(2) 2,4% (dwa i cztery dziesiqte procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S. 

(3) 1 ,9% Oeden i dziewi~t dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T. 

-----·--------------·----
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w skali roku, liczonego jake 365 (trzysta szescdziesiq_t pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujq_cej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajq_cej wymogi § 22 ust. 2 
Rozporzq_dzenia, sluzq_cej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. 
Podstaw~ t~ stanowi r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiq_zari Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale 
na poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz 
kapitale wyplaconym na poprzedni Dzieri Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzq_dzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzieri roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiq_ca nast~pujq_cego po miesiq_cu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq_ 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzq_dzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa 

A 

s 
T 

Stawka statutowa 

2,90% 

2,40% 

1,90% 

Stawka obowi<tZujctca na dzien bilansowy 

2,90% 

2,40% 

1,90% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzq_dzanie naliczane sq_ w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

W 2014 roku Zarzq_d Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzq_dzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK 
Stabilnego Wzrostu. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 799 246 834 802 826 984 949 375 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek 
uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) - - -

A 29,94 29,39 29,01 24,55 

s 31,63 30,96 30,42 25,61 

T 33,31 32,52 31,79 26,63 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, ujQtych w sprawozdaniu finansowym za biezctCY 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 
finansowymi 

W biezqcym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~pujqcych zmian danych dotyczqcych p61rocza roku 2013 w 
por6wnaniu do danych zaprezentowanych w sprawozdaniu p6lrocznym za rok 2013: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji (w tysiqcach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 
Pozycja zmianq prezentacji za okres Korekta prezentacji danych prezentaqi za okres 

1.012013-30.06.2013 (w tys. z!) 1.01.2013-30.06.2013 (w tys. zl) 

Wzrost (spadek) niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu 2 482 1 401 3 883 
r6Znic kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 
Pozyqa zm·1anq prezentacji za okres Korekta prezentacji danych prezentaqi za okres 

1.01.2013-30.06.2013 (w tys. zl) 1.01.2013-30.06 2013 (w tys. zl) 

Niezrealizowane dodatnie r6Znice kursowe: 

Akcje - 1 365 1 365 

Kwity depozytowe 244 - 244 

Dluzne papiery wartosciowe 1 911 - 1 911 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego mwestowama 363 - 363 
majqce siedzib~ za granicq 

Sum a 2 518 1 365 3 883 

Niezrealizowane ujemne r6Znice kursowe: 

Akqe 36 (36) -

Kwity depozy1owe - - -

Dluzne papiery wartosciowe - -

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez 
instytuqe wsp61nego mwestowania - -
maJqCe siedzib~ za granicq 

Sum a 36 (36) -

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci 
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest 
w Rachunku wyniku z operacji w pozycji Vl.2.(·) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu 
r6znic kursowych" Zawyzenie to dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, 
a kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych 
zagranicznych sp6lek notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papier6w Wartosciowych S.A. w formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 

D. Dokonane korekty bfQd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywofanych tym skutk6w 
finansowych na sytuacjQ majcttkowct i finansowq, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfund uszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu 
wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 
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E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwia.zane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptyna.c na ocenQ 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENT A 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl(!d zal~czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy subfunduszu w Arka BZ 
WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym z siedzib(! w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 
(,Subfundusz"), na ktore sklada siy: zestawienie lokat oraz bilans sporz(!dzony na dzieil 30 
czerwca 2014 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres 
szesciu miesiycy koilcz(!cy siy tego dnia oraz noty obja5niaj(!ce i informacja dodatkowa 
(,polroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe"). 

Zarz(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz(!dzenie i rzeteln(! prezentacjy powyzszego polrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporz(!dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrze5nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pozniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi(!ZUj(!cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego polrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl(!d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl(!d przeprowadzilismy stosownie do postanowieil Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowych/skr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow'! Rady Bieglych Rewidentow oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przegl(!du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki. Przegl(!d 
polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczegolnosci od osob odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl(!du. Zakres i metoda 
przegl(!du istotnie rozni siy od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal(!czonym polrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 

Sp61ka z 
odoc>V'teclzralnoscta sp a ltabtltD; 
partnershtp and a member ftrm of the KPMG 
network of trtdependcnt member ftrms afftltated 
v;tth KPMG Cooperattve ("t:F'MG (nternattonal"'t, 
a Swtss entrtv 

KPMG Audyt z ograntc{onq odpowtedztalnosctq 
sp k spotka komandytov;q t cztonktem 
SI8CI Sl~ Z Sp61ek 

cz!otlkowsl<tch stowarzyszonydt z lnternattonal 
Cooperattve t"KPMG lnter'lattonal" 1. podrntoteM pra\'Va 
szwajcarsktego 

KRS 0000339379 
I~IP 527-261·83-62 
REG0~4 1420781]0 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl(!d nie wykazal niczego, co pozwalaloby S(!dzic, iz zal(!czone 
polroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj(!tkowej i finansowej Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i 
Wschodniej Europy subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym na dzien 
30 czerwca 2014 roku,jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy koncz(!cy siy tego dnia 
zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi(!zUj(!cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach 
wykonawczych, i innymi obowi(!ZUj(!cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Spolka z ograniczon(! odpowiedzialnosci(! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvlnvch S.A. 
pl. Wolnosci 16. 61-739 Poznan 
telefon: l +481 61 85573 22 
faks: l +481 61855 73 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 
z p6zniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 
Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji 
Srodkowej i Wschodniej Europy subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres 
od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqce sktadniki lokat subfunduszu 
w wysokosci 248 134 tys. zt. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
256 515 tys. zt. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy dodatni 
wynik z operacji w wysokosci 7 945 tys. zt. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 
zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci II 063 tys. zt. 

5. Noty objasniajqce. 

6. lnformacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 

www.arka.pl 

Grzegorz Borowski Marlena Janota 

Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu 

Aleksandra Juszczyk 

Dyrektor Dziatu 
Wycen i Sprawozdawczosci 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiqg rachunkowych) 

- - -- -- -- - - -

·~ ~ f Rumllmaas ~~~~~~-~~~j~ ~~~- -E-
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK F/0 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 

Skladniki lokat Wartosc wed/ug Procentowy Wartosc wed/ug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 

nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 
(wtys. zl) 

I 
bilansowy og6tem (w tys. zl) bilansowy og6/em 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Akcje 207 014 243 909 94,52% 213 069 238 934 88,86% 

Warranty subskrypcyjne I 
Prawa do akcji 

Prawa poboru 

Kwity depozytowe 3 858 4 225 1,64% 6 565 6 634 2.47% 

Listy zastawne 

Dluzne papiery wartosciowe 

lnstrumenty pochodne 

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzibt;! za 5 349 5 364 2,00% 
granicq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

I nne 

Sum a 210 872 248 134 i 96,16% 224 983 250 932 93,33% 

3 



P61roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji $rodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupefniajq_ce 

Wartosc 
Wartosc 

\ Procentowy 
wedlug 

wedlug I udzial 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Uczba Kraj siedziby ceny wyceny 

akt;ach 
emitenta na dzierl nabycia 

bilansowy 
(w tys. zl) (w tys. zl) 

og6!em 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ABC DATA SA (PLABCDT00014) WartoSciowych w 340 123 1 312 1 422 0,55% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ACTION SA (PLACTIN00018) WartoSciowych w 17 762 836 781 0,30% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM A.S Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,448 Turcja 0 0 0,00% 

(TRAAKEN R91 L9) regulowany 

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI Aklywny rynek 
Borsa lstanbui 212 081 Turcja 501 511 0,20% 

AS. (TREAKFG00012) regulowany 

AKSIGORTAAS. (TRAAKGRT9105) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 435 587 Turcja 1 792 1 967 0,76% 
regulowany 

ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
\ Borsa Istanbul 0,86 Turcja . 0 0,00% 

ORTAKLIGI AS. (TRAALGY09105) regulowany 

ALARKO HOLDING AS. (TRAALARK9100) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,552 Turcja 0 0,00% 
regulowany 

ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 635 657 Turcja 1 516 1 622 0,63% 

(TREALBK00011) regulowany 

AMS AG (AT0000920863) 
Aktywny rynek Six Swiss 

1 737 Austria 397 877 0,34% 
regulowany Exchange 

ANADOLU CAM SANAYII AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,041 Turcja 0 0,00% 

(TRAANACM91 F7) regulowany 

ANADOLU HAY AT EMEKLILIK A.S Aktywny rynek Borsa Istanbul 0,252 Turcja 0 0,00% 
(TRAANHYT91 03) regulowany 

AND RITZ AG (AT0000730007) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

15 249 Austria 2 711 2 678 1,04% 
regulowany Exchange 

ANEL ELEKTRIK PROJE TAAHHUT VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,685 Turcja 0 0,00% 

TICARET A.S. (TREAEPT00017) regulowany 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
APATOR S.A (PLAPATR00018) WartoSciowych w 8 095 299 299 0,12% 

regulowany 
Warszawie S.A Polska 

ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 64 066 Turcja 733 862 0,33% 

TICARET AS. (TRAASELS91H2) regulowany 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS PLC Aktywny rynek London Stock 
11 183 Wielka Brytania 74 1 363 0.53% 

(GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 49 927 9158 8680 3,36% 

(PLPEKA000016) regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
BANK ZACHODNI WBK SA (PLBZ00000044) WartoSciowych w 19 437 4 769 7 172 2.78% 

regulowany 
Warszawie S.A Polska 

Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
BENEFIT SYSTEMS S.A (PLBNFTS00018) WartoSciowych w 2 013 615 564 0.22% 

regulowany 
Warszawie S.A Polska 

BRISA BRIDGE STONE SABANCI LASTIK Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 167 476 Turcja 1 437 1 614 0,63% 

SANAYI VE TICARET AS (TRABRISA91E3) regulowany 

Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) WartoSciowych w 44 125 5 341 5 295 2,05% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CCC SA. (PLCCC0000016) WartoSciowych w 7 621 544 865 0.33% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

CEZ AS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

43 689 Czechy 3 600 4 004 1,55% 
regulowany Exchange 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 165130 Turcja 2 946 3 244 1,26% 

(TRACIMSA91 F9) regulowany 

Aktywny rynek 
G1efda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CYFROWY POLSAT SA (PLCFRPT00013) WartoSciowych w 17 541 227 392 0.15% 

regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

20 293 Austria 1 788 3 893 1.51% 
regulowany Exchange 

DOGAN SIR KETLER GRUBU HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,089 Turcja 0 0.00% 

(TRADOHOL91 08) regulowany 

DOGAN YAYIN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,342 Turcja 0 0 00% 

(TRADYHOL91 07) regulowany 

DOG US OTOMOTIV SERVIS VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 197 496 Turcja 600 2 370 0.92% 

AS. (TREDOT000013) regulowany 

EGE SERAMIK SANAYI VE TICARET AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 355 878 Turcja 1 510 1 521 0.59% 

(TRAEGSER91 FO) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 2 023 744 Turcja 7 138 7 718 2,99% 

ORTAKLIGI AS (TREEGY000017) regulowany 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
ENEAS A. (PLENEA000013) WartoSciowych w 83 259 1 164 1 315 0.51% 

regulowany 
Warszawte S.A 

Polska 
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P6!roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Wartosc 
wartosc Procentowy 

wedlug 
wedlug 

udzia• 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 

Kraj siedziby ceny wyceny w emitenta na dzieri 
nabycia 

bilansowy 
nktywach 

(w tys. zl) (w tys. zl) og6/em 

ENKA INSAAT VE SANAYI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,25 Turcja 0 0,00% 

(TREENKA00011) regulowany 

EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 570 769 Turcja 2 092 3 102 1.20% 

T AS. (TRAEREGL91G3) regulowany 

ERSTE GROUP BANK AG (AT0000652011) 
Aklywny rynek Vienna Stock 

73 205 Austria 3 271 7 195 2.79% 
regulowany Exchange 

FACC AG (ATOOOOOFACC2) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

90 277 Austria 3 567 3 568 1,38% 
regulowany Exchange 

Hellenic 

FOLLI FOLLIE S.A (GRS294003009) 
Aktywny rynek Exchanges-

78 584 Grecja 8 325 9 515 3,69% 
regulowany Athens Stock 

ExchangeS A 

FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP NV Aktywny rynek Prague Stock 
81 611 Holandia 1 410 1 552 0.60% 

(NL0009604859) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
I GETIN NOBLE BANK SA (PLGETBK00012) 

regulowany 
WartoSciowych w 429 573 

Polska 
978 1 349 0.52% 

Warszawie S A. 

HAC I OMER SABANCI HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 145 616,987 Turcja 1 998 2 065 0,80% 

(TRASAHOL91 05) regulowany 

IIMMOFINANZ AG (AT0000809058) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

242 446 Austria 2 480 2 603 1,01% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
IMPEXMETAL S.A (PLIMPXM00019) WartoSciowych w 229 288 791 564 0,22% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

INDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI 
Aktywny rynek 

MUHENDISLIK SANAYI VE TICARET AS Borsa Istanbul 63 764 Turcja 383 410 0_16% 
(TREINDX00019) 

regulowany 

Aktywny rynek 
Giefda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
INTER CARS SA (PLINTCS00010) 

regulowany 
WartoSciowych w 5 560 

Polska 
689 1 017 0,39% 

Warszawie S.A 

IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 705 646.08 Turcja 1 776 1 315 0,51% 

(TRAISGY091 03) regulowany 

Hellenic 

jUMBO SA (GRS282183003) 
Aktywny rynek Exchanges-

27 040 Grecja 1 233 1 346 0,52% 
regulowany Athens Stock 

Exchange S.A 

KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLKGHM000017) regulowany 

WartoSciowych w 46 702 
Polska 

5495 5 812 2,25% 
Warszawie S.A 

KOC HOLDING A.S (TRAKCHOL91Q8) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,483 Turcja 0 0,00% 
regulowany 

KOMERCNI BANKA AS. (CZ0008019106) 
Aktywny rynek Prague Stock 

9490 Czechy 6 570 6 628 2,57% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
KRUK SA (PLKRK0000010) WartoSc1owych w 36 793 2 557 3 284 1,27% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

LOKMAN HE KIM ENGURUSAG SAGLIK 
Aktywny rynek 

TURIZM EGITIM HIZMETLERI VE INSAAT Borsa Istanbul 165 042 Turcja 1 216 1 053 0,41% 
TAAHHUT AS (TRELKMH00013) 

regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
LPP SA (PLLPP0000011) WartoSciowych w 79 587 664 0,26% 

regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
GieMa Papier6w 

Rzeczpospolita 
mBANK SA (PLBRE0000012) WartoSciowych w 1 651 529 834 0.32% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

MOL MAGYAR OLAJ-ES GAZIPARI NYRT Aktywny rynek Budapest Stock 
8105 W~gry 1 810 1 315 0,51% 

(HU0000068952) regulowany Exchange 

Hellen1c 
NATIONAL BANK OF GREECE SA Aktywny rynek Exchanges-

563 369 Grecja 4 994 6 259 2.43% 
(GRS003003019) regulowany Athens Stock 

ExchangeS A 

OMV AG (A T00007 43059) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

43 224 Austria 4 317 5 935 2.30% 
regulowany Exchange 

OTP BANK NYRT (HU0000061726) 
Aktywny rynek Budapest Stock 

73 418 W~gry 2 359 4 282 1.66% 
regulowany Exchange 

PEGAS NONWOVENS SA (LU0275164910) 
Aktywny rynek Prague Stock 

3 431 Luksemburg 307 312 0.12% 
regulowany Exchange 

Hellen1c 
Aktywny rynek Exchanges- I 

PIRAEUS BANKS A (GRS014003008) regulowany Athens Stock 1 657 899 Grecja 11 738 11 175 I 4.33% 

Exchange S.A I 

Aktywny rynek G1efda Pap1er6w 
Rzeczpospohta 

PKP CARGO SA (PLPKPCR00011) WartoSciowych w 12 215 872 959 0 37% 
regulowany 

Warszawie S A 
Polska 

Aktywny rynek 
G1efda P ap1er6w 

Rzeczpospol1ta I 
POLNORD SA (PLPOLND00019) WartoSc1owych w 66 896 631 599 0.23% 

regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN SA Aktywny rynek 
G1e{da Pap1er6w 

' Rzeczpospol1ta 
WartoSCiowych w 143 872 5 709 5 899 1 2 29% 

(PLPKN0000018) regulowany 
Warszawi e S A 

Polska I 

POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE I Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
WartoSc1owych w 635 015 2 804 3 334 129% 

GAZOWNICTWO SA (PLPGNIG00014) regutowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

PORR AG (AT0000609607) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

20 889 Austna 4 080 4 693 1.82% 
regu!owany Exchange 

POWSZECHNA KASA OSZCZt;DNOSCI Aktywny rycek , G18tda Pap1er6w 
419 240 

Rzeczpospoi1la 
1959 

I 
12% I BANK POLSKI sA (PLPK00000016) 1 regulowany I WartoSc1owych w Polska 

- ' 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc 

Procentowy 
wedlug 

Kraj siedzlby 
wedlug udzial 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny 
wyceny 

w emitenta na dziell nabycia 
bilansowy 

aktywach 
(w tys. zl) 

(w tys. zl) og61em 

Warszawie S A 

POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN SA Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 30 157 9 364 13 382 5,19% 

(PLPZU0000011) regulowany Warszawie s A 
Polska 

RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG Aktywny rynek Vienna Stock 
29 791 Austria 3 499 2 890 1,12% 

(AT0000606306) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ROBYG SA (PLROBYG00016) WartoSciowych w 346 140 859 772 0,30% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

SEKERBANK TAS. (TRASKBNK91 N8) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,799 Turcja 0 0 0,00% regulowany 

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI Aktywny rynek Borsa Istanbul 663 895,7 Turcja 1 004 800 0,31% 
A.S. (TRESNGY00019) regulowany 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
SYNTHOS SA (PLDWORY00019) WartoSciovvych w 682 834 3 549 3 018 1,17% regulowany 

Warszawie S A. 
Poiska 

TEKFEN HOLDING AS. (TRETKH000012) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 475 097 Turcja 3 318 3 474 1,35% regulowany 

Hellenic 

T:TAN CEMENT CO. SA (GRS074083007) 
Aktywny rynek Exchanges-

24 403 Grecja 2 313 2 404 0,93% 
regulowany Athens Stock 

Exchange S.A 

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 86 673 Turcja 912 1 634 0,63% (TRATOAS091 H3) regulowany 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 392 599,929 Turcja 128 1 931 0,75% 

ORTAKLIGI A.S. (TRETRGY00018) regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 800 064,002 Turcja 2 523 2 914: 1,13% (TRA TRKCM91 F7) regulowany 

TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR SANAYI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 103 632,873 Turcja 682 744 0,29% AS. (TRETUM000011) regulowany 

TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 18 469 Turcja 1 201 1 308 0,51% AS. (TRATUPRS91E8) regulowany 

TURCAS PETROL A.S. (TRATRCAS92E6) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,135 Turcja 0 0,00% 
regulowany 

TURK HAVA YOLLARI A.S. (TRATHYA091M5) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 361 270,155 Turcja 2 203 3 362 1,30% 
regulowany 

TURKIYE GARANTI BANKASI A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 752 463 Turcja 8 027 8944 3,47% (TRAGARAN91 N1) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI A.S. Aktywny rynek Borsa Istanbul 423 335 Turcja 7 802 9651 3,74% 
(TRETHAL00019) regulowany 

TURKIYE IS BANKASI A.S -C Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 308 344 Turcja 2 130 2 533 0,98% 

(TRAISCTR91 N2) regulowany 

TURKIYE SINAi KALKINMA BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,647 Turcja 0 0,00% (TRATSKBW91 NO) regulowany 

VOESTALPINE AG (AT0000937503) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

41 242 Austria 4 246 5 964 2,31% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gtelda Papter6w 

Rzeczpospolita 
WAWEL SA. (PLWAWEL00013) 

regulowany 
WartoSciowych w 1 937 

Polska 
1 877 1 947 0,75% 

Warszawie S A 

YAPI VE KREDI BANKASI A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,279 Turcja 0 0,00% (TRAYKBNK91 N6) regulowany 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospollta 
ZAMET INDUSTRY SA (PLZAMET00010) 

regulowany 
WartoSciowych w 170 109 

Potska 
842 765 0,30% 

Warszawie S A 

Sum a 17 362 341,588 207 014 243 909 94,52% 

Wartosc 
Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 

ceny 
wyceny na udzial 

emitenta dzien waktywach nabycia 
bilansowy og61em 

(w tys. zl) 
(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE 
Aktywny rynek 

NATURALE ROMGAZ SA. GDR London lnternat1onal 41 023 Rumunia 1 205 1 313 0,51% 
(US83367U2050) 

regulowany 

TBC BANK JSC GDR (US87217U2087) 
Aktywny rynek 

London lnternat1onal 67 532 GruzJa 2 653 2 912 1,13% regulowany 

Sum a 108 555 3 858 4 225 1,64% 
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P61roczr:e sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

3) Tabele dodatkowe 

Grupy kapita!owe, o kt6rych mowa w art. 98 ustawy 
Wartosc wedlug wyceny na 

! 
Procentowy udzial w aktywach 

dzien bilansowy (w tys. z!) og6!em 

Gnupa kapitalowa ALARKO HOLDING A.S.: 0 0,00% 

• Akcje ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (TRA".LGY09105) 0 0.00% 

Akcje ALARKO HOLDING AS (TRAALARK91 QO) 0 0.00% 

Gnupa kapitalowa DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.: 0 0,00% 

Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS. (TRAD0HOL9108) 0 0,00% 

Akqe DOGAN YAYIN HOLDING AS. (TRADYHOL9107) 0 0.00% 

Grupa kapita!owa DOG US HOLDING A.S.: 11 314 4,39% 

Akqe DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS (TREDOT000013) 2 370 0,92% 

I Akqe TURK lYE GARANT! BANKASI AS. (TRAGARAN91 N1) 8 944 3,47% 

Gnupa kapita!owa HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.: 7 276 2,82% 

Akcje AKSIGORTA AS (TRAAKGRT9105) 1 967 0,76% 

Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS (TRACIMSA91 F9) 3 244 1,26% 

Akcje HACI OMER SABANCI HOLDING AS. (TRASAHOL91Q5) 2 065 0.80% 

Grupa kapitalowa KOC HOLDING A.S.: 1 308 0,51% 

Akcje KOC HOLDING AS (TRAKCHOL91Q8) 0 0 00% 

Akcje TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI AS (TRATUPRS91 E8) 1 308 0,51% 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 6 762 2,62% 

Akqe ANADOLU CAM SANAYII AS (TRAANACM91 F7) 0 0.00% 

Akcje ANADOLU HAY AT EMEKLILIK AS (TRAANHYT9103) 0 0,00% 

Akqe IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. (TRAISGY09103) 1 315 0,51% 

Akqe TRAKYA CAM SANAYII AS (TRATRKCM91 F7) 2 914 1,13% 

Akcje TURKIYE IS BANKASI AS - C (TRAISCTR91 N2) 2 533 0,98% 

Akqe TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS (TRATSKBW91NO) 0 0.00% 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji $rodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

1. Aktywa 258 049 268 875 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 784 13 875 

2. Naleznosci 3 149 4 068 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 5 982 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 248 134 250 932 

II. Zobowi<\zania 1 534 1 297 

Ill. Aktywa netto 256 515 267 578 

IV. Kapital Subfunduszu 623 638 642 646 

1. Kapital wplacony 2 480 731 2466 153 

2. Kapital wyplacony (1 857 093) (1 823 507) 

V. Dochody zatrzymane (404 385) (401 018) 

1. Zakumulowane. nierozdysponowane przychody z lokat netto (71 590) (71 931) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (332 795) (329 087) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 37 262 25 950 

VII. Kapital Subfunduszu I zakumulowany wynik z operacji 256 515 267 578 

Kategorle jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 2 783 360,402 2 903 122,312 

s 2 719173,107 2 977 644,886 

T 599 644,116 693 064,541 

Wartosc aktyw6w Wartosc aktyw6w 
Kategorie jednostek uczestnictwa netto na jednostk~ netto na jednostk~ 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 41,02 39,76 

s 42,59 41,17 

T 44.22 42,64 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniaJqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania ftnansowego. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysi<~.cach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

\ 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-

I 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat i 5642 11 508 6 581 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 5 300 11 336 6 288 

2. Przychody odsetkowe 91 168 79 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 218 214 

4. Pozosta!e 33 4 -I 

II. Koszty Subfunduszu 5 301 14 259 7 253 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4 638 11774 6 202 

·-··-

2. Op!aty dla Depozytariusza 231 537 260 

3. Op!aty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Ujemne saldo r6znic kursowych 1 015 

5. Pozosta!e, w tym: 432 933 791 

- podatki i inne obciqzenia na!ozone przez w!asciwe organy administracji publiczneJ 432 931 789 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 5 301 14 259 7 253 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 341 (2 751) (672) 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 7 604 (28 352) (8 492) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: I (3 708) 315 5 896 

- z tytu!u r6znic kursowych (7 930) (6 619) (723) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym 11 312 (28 667) (14 388) 

- z tytu!u r6znic kursowych I 10 948 (9 647) 4 857 

VII. Wynik z operacji I 7 945 (31 103) (9 164) 

Wynik z operacji Wynik z operacji Wynik z operacji 
przypadaj<tCY na przypadaj<tCY na przypadaj<tCY na 

Kategoria jednostek uczestnictwa kategori~ kategori~ kategori~ 

i 
jednostek jednostek jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa uczestnictwa 

A I 1,27 (4,52) (1,25) 

I 

s 1,42 (4,45) (1,18) 

T 1,58 (4,37) (1,10) 

Rachunek wyniku z operaqi nalezy analizowac lqcznie z notami obJasniaJqcymi 1 informaqq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego 

Wynik z operacji przypadaja_cy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~PUJqCy spos6b 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zosta!y zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz analogiczne 
zmiany w wartosciach kapita!u. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzien wyceny stanow1 dzienny wynik z operaqi dla danego typu jednostki Obliczony 
w ten spos6b wymk z operaq1 na dany typ jednostkl podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadaJqCq na dany dzien wyceny Suma 
obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operaqi przypadaJqCy na kategori~ Jednostek uczestnictwa. 

9 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysi'lcach ztotych z wyjq_tkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa {w zt)) 

' 
1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartotlci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 267 578 328 491 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 7 945 (31 103) 

a) przychody z lokat netto 341 (2 751) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (3 708) 315 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 11 312 (28 667) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji 7 945 (31 103) 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem). w tym: 

a) z przychod6w z lokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

c) z przychod6w ze zbycia lokat -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (19 008) (29 810) 

a) zmiana kapita!u wp!aconego (powi~kszenie kapita!u z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa) 14 578 75 160 

b) zmiana kapita!u wyplaconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa) 33 586 104 970 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (11 063) (60 913) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 256 515 267 578 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 254 997 321 279 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 721 461,603 1 040 347,080 

s 115 689,310 750 415,832 

T 19 569,740 219 005,730 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 841 223,513 1 369 696,360 

s 374 161,089 1 041 977,337 

T 112 990,165 295 820,571 

c) saldo zmian 

A (119 761,910) (329 349,280) 

s (258 471,779) (291 561 ,505) 

T (93 420,425) (76 814,841) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzia!alnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 22 37 4 626,249 21 653 164,646 

s 21 849 104,932 21 733 415,622 

T 9 264 108,081 9 244 538,341 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 19 591 265,847 18 750 042,334 

s 19 129 931,825 18 755 770,736 

T 8 664 463,965 8 551 473.800 

c) saldo zmian 

A 2 783 360,402 2 903 122,312 

s 2 719 173,107 2 977 644,886 

T 599 644,116 693 064,541 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 2 783 360,402 2 903 122,312 

s 2 719 173,107 2 977 644,886 

T 599 644,116 693 064,541 
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r.-, 1.01.2013 r.-
r. 31.12.2013 r. 

Ill. Zmiana 1ktyw6w jednostk~ uczestnictwa 

1. wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 

A 39,76 44,28 

s 41.17 45,63 

T 42,64 47,02 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 

A 41,02 39,76 

s 42,59 41,17 

T 44,22 42,64 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 6,39%. (10,21)% 

s 6,96%. (9,77)% 

T 7,47%* (9,32)% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 36.97 38,97 

data wyceny 2014-03-14 2013-12-27 

s 38,33 40,36 

data wyceny 2014-03-14 2013-12-27 

T 39,74 41,79 

data wyceny 2014-03-14 2013-12-27 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 43.00 48,88 

data wyceny 2014-06-10 2013-05-22 

s 44,63 50,46 

data wyceny 2014-06-10 2013-05-22 

T 46,32 52,11 

data wyceny 2014-06-10 2013-05-22 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wed!ug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 

A 41,02 39,75 

s 42,59 41,16 

T 44,22 42,63 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 4,19% 4,44% 

1. Procentowy udzia! wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,67% 3,66% 

2. Procentowy udzia! op!at dla Depozytariusza 0,18% 0,17% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zosta!y policzone w skali calego roku. 

• Podana stopa zwrotu jest teoretycznq wartosciq, kt6ra wskazuJe, jaka by!aby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p61roczu 
osiqgnql on takq samq stop~ zwrotu jak w pierwszym p6!roczu. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi ·1 informacjq dodatkowq. kt6re stanow1q integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego 
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Noty objasniajct,ce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyj(itych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6tniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzqdzenia 
Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 
2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqlkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnosciq do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skladniki, 
dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblitszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzan. 

Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym po 
dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ wszystkie 
parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daly 
przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksi~gowej 
r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Naleznq dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na potrzeby 
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa do dywidendy. W 
przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji naleznq dywidend~ 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu nast~pnym 
po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich wygasni~cia, 
a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zap is na akcje z wykorzystaniem praw poboru wykazywany jest 
w pozycji naleznosci w lqcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. 
W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

- Zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu zawarcia 
transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• , ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji mogq 
bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzan i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzan i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 

12 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji $rodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzieri roboczy uznaje si~ dzieri roboczy w kazdym par'lstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje 
si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi 
si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej Sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri ujfi:cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzier'l rozliczenia 
kupna przypada najp6zniej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat b~dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

- Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale w 
zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w 
sklad kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej- naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez 
emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe 
od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetk1 naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzier'l zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny 
nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub wyplatami 
ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty lim.1towane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11 

Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqlkowych, prowizje 
i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqzenia nalozone przez wlasciwe organy administracji 
publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq koszty nielimitowane 
Subfunduszu i sa, pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany do ich ponoszenia, oraz 
zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. Pozostale koszty 
funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzar'l i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzan Subfunduszu, ustala si~ wartosc aktyw6w 
netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzien sporzqdzania 
sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyJnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicaJ 
wyznacza si~ - ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz 
- wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudzie~tej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujqcy spos6b: 

a) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze 
gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje 
si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w system1e notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkni~cia. 
przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowar'l ciqglych dost~pny o godzinie 23 00. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia przyjmuje 
si~ ostatniq cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'i jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji
wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w 
spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z 
zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w 
przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni 
dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzeri majqcych wplyw na ten kurs albo 
wartosc; 

c) jezeli Ozien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dost~pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni~cia 
- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq danego skladnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z 
Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszq wiedzq 
Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze 
dokonywac 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, Subfundusz stosuje kolejne, mozliwe 
do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc godziwq 
instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza naleznosc 
nominalnq wraz z naleznymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem zdarzer'l 
majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mi~dzy dalq ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron 
internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa 
wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc 
godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po ostatnim 
dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje 
tego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku gl6wnym. W 
przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq notowane na rynku 
aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym 
lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru niezb~dnego do ich obj~cia w dniu 
wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a 
w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq cen~ nabycia, wazonq liczbq nabytych 
papier6w wartosciowych, o ile cena Ia zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych 
papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan rozliczen 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc pod 
uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci 
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na podstawie zweryfikowanej v.,yceny dostarczonej przez wystawc\2 opcji obliczanej mi<2dzy innymi na podstawie melody 
Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. 
W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja 
moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub 
Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajq_cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq_ scisle powiq_zane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie sq_ scisle powiq_zane z 
wycenianym papierem dluznym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq_ bye wyceniane 
na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajq_cej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikajq_ca z ksiq_g rachunkowych stanowi, na dzier'\ przeszacowania, nowo ustalonq_ 
skorygowanq_ cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~, poczq_wszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq_ cen~ nabycia. Na dzier'\ rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiq_zania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczq_wszy .od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiq_zania z tytulu transakcji przy 
zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq_. 

7. Aktywa oraz zobowiq_zania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sq_ notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq_ notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sq_ denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Ozier'\ Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartose godziwq_ uznaje si~ wartose wyznaczonq_ poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq_, niezaleznq_ jednostk~ swiadczq_cq_ tego rodzaju uslugi, o 
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez I~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiq_zanych z tym skladnikiem; 

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

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq_ powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniq_cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujq_cy spos6b: WAN A (wartosc 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotyczq_cych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania 
biezq_cych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzq_dzanie dla danego 
typu jednostki za dzier'\ od ostatniego Onia Wyceny do dnia biezq_cego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych 
typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzq_dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozer'\ 
wplywajq_cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w 
i koszt6w. Szacunki dokonywane sq_ na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na 
rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq_ one podstaw~ do 
oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiq_zar'\, kt6rych nie mozna okreslie w jednoznaczny spos6b na podstawie 
ceny pochodzq_cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiq_ce ich podstaw~ podlegajq_ okresowym przeglq_dom. Aktualizacje szacunk6w sq_ rozpoznawane w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w kt6rym dokonano 
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezq_cy, jak i na przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzq_dzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Sk/adniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartose godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu bq_dz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sq_ okresowo oceniane 
i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sq_ testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach wyceny wykorzystywane 
sq_ dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystae z oszacowar'l. 
Zmiany przyj~tych zalozer'l i szacunk6w mogq_ miee wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq_ zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Ozier\ Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczq_ce o utracie wartosci skladnik6w lokal. 
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Jezeli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq bilansowq_ a 
oszacowanq wartosciq biezqcq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych 
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzier'l bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzier'l. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzier'l 30 czerwca 2014 roku oraz na dzier'l 31 grudnia 2013 roku zadne aktywa Subfunduszu nie zostaly wycenione w 
spos6b inny nit na podstawie kursu ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez 
oszacowanie wartosci godziwej przy zastosowaniu modeli i metod wyceny. W zmiennym otoczeniu rynkowym wyst~puje 

niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic si~ od wartosci, jakie zostalyby 
wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych skladnik6w 
aktyw6w sq mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naleznosci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytulu dywidendy 

Suma 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowi<tzania Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozos tale zobowiqzania, w tym: 

· zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieni,zne i ich ekwiwalenty 
30.06.2014 r. 

Struktura srodk6w pienif(!i:nych na rachunkach bankowych Waluta 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 

31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pienii(!:Znych na rachunkach bankowych Waluta 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 

Bank Handlowy w Warszawie S.A EUR 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 

Bank Handlowy w Warszawie S.A USD 
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Wartosc na dzien Wartosc na dziefl 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

611 2 484 

9 67 

2 529 1 517 

3149 4 068 

Wartosc na dzien Wartosc na dziefl 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

489 10 

18 45 

192 335 

835 907 

790 859 

1 534 1 297 

Wartosc na dzien bilansowy Wartosc na dzien bilansowy 

w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

784 

130 130 

2 9 

8 39 

423 606 

Wartosc na dzien bilansowy Wartosc na dzien bilansowy 

w danej walucie (w tys.) 
w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

13 875 

1 154 1 154 

47 158 

' 
1 703 7 064 

54 269 

3 541 5 001 

76 229 
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1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni<~:i:nych 
W 1 t I wartosc na dzien 30.06.2014 r. 

Wartosc na dzien 30.06.2014 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:i:qcych zobowiq_zan a u a 

1 
w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 

Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni<l:i:nych 8 371 

Bank Handlowy w Warszawie S.A PLN i 835 835 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 11 38 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK' 386 58 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 1 030 4 286 

Bank Handlowy w Warszawie S.A GBP 6 31 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 6 160 83 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. NOK 76 38 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1 856 2 661 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 112 341 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni<~:i:nych w 1 t \ Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 
Wartosc na dzien 31.12.2013 r. I 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:ctcych zobowiq_zan a u a I w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania I 
Subfunduszu finansowego(wtys.n) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienif(!i:nych 8 264 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 998 998 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 5 17 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 1 458 221 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 894 3 708 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 21 105 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 9 255 129 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1 932 2 728 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 119 358 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienil(!:i:nych Wartosc na dzien 30.06.2013 r. Wartosc na dzien 30.06.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:ctcych zobowictzan Waluta w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pienif(!:i:nych 9 538 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1 388 1 388 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 1 535 256 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 994 4 303 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 22 111 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 13 923 204 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1 645 2 838 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 132 438 

Nota 5. Ryzyka 

(1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajq_cego na dzier'l 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 Od6 30.06.2014 r. Do 1 miesictca mieSif(!CY mieSif(!CY Od 1 roku Powy:i:ej Razem (wtys. zl) miesictca do 3 do 6 do 1 roku do 31at 31at 
miesif(!cy mieSif(!CY 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 5 982 5 982 odkupu, z !ego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -' 

Pozos tale aktywa I 

Razem aktywa obcict:i:one ryzykiem wartosci 5 982 -I 5982 godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 2,32% 2,32% 
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31.12.2013 r. 

Nie dotyczy. 

( 1. 2) Poziom obciqtenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

Nie dotyczy. 

(2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym na dzier'l bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale 
na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dlui:nym. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

(wtys. zl) 
udzial 

(wtys. zl) 
udzial 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 784 0,30% 13 875 5,16% 

Naleznosci, w tym: 3 149 1,22% 4 068 1,51% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 611 0,24% 2 484 0,92% 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu 5 982 2,32% 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP 

. 

listy zastawne 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa 
bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP 

listy zastawne 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa 
bq_dz N BP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obci<tzone ryzykiem kredytowym 9 915 3,84% 17 943 6,67% 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dlui:ne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowiq powyi:ej 
5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

( 3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzar'l Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqi:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzan 
wyrazonych w walutach obcych. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

(w tys. zl) 
udzial 

(wtys. zl) 
udzial 

w aktywach waktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 654 0,24% 12 721 4,73% 

Nalezrjosci 1 931 0,74% 
' 

3 006 1,12% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 161 345 62,55% 157 445 58,55% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Razem aktywa Subfunduszu obci<tZone ryzykiem walutowym 163 930 63,53% 173 172 64,40% 

Zobowi<tzania obci<tzone ryzykiem walutowym 140 0,05% 
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( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znacza,cej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartose bilansowa poszczeg6lnych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych, w rozbiciu na poszczeg6lne waluty. 

I 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. I 
130.06.2014 r. 

Procentowy 31.12.2013 r. 
Procentowy 

1 (wtys. zl) udzlal (w tys. zl) udzlal 

I 
w aktywach waktywach 

og6lem og6lem 

Akcje 

CHF 877 0,34% 1 806 0,67% 

CZK 12 496 4,84% 14 912 5,54% 

EUR 70 118 27,18% 44 581 16,57% 

GBP 1 363 0,53% 1641 0,61% 

HUF 5 597 2,17% 6 402 2,39% 

NOK 1 186 0,44% 

TRY 66 669 25,85% 74 919 27,86% 

Kwity depozytowe 

EUR 459 0,17% 

USD 4 225 1,64% 6 175 2,30% 

Tytuly uczestnlctwa emitowane przez lnstytucje wsp61nego inwestowania maj'l,ce siedzib~ za granic'l, 

EUR 2 622 0,98% 

USD 2 742 1,02% 

( 4) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzari w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadari realizowanych w 
ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz codzienne 
monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru cafkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 roku 
w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowi~zaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony 
do odkupu 

Wartosc na dziel'i Wartosc na dzlel'i 
Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

f Transakcje przy zobowl<tzaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 5 982 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

I Transakqe, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesie[lie na Subfundusz praw wlasnosci i nie nast~puje 
przeniesienie na Subfundusz ryzyk · 

5 982 

Transakcje przy zobowl<tZanlu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na druga, stron~ praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku ktbrych nie nast~puje przeniesienie na druga, stron~ praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na druga, stron~ praw wlasnosc1 i nie nast~puje 
przeniesienie na druga, stron~ ryzyk 
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Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6:Znice kursowe 
30.06.2014 r. 

' 

Walutowa struktura pozycji bllansu 

Aktywa 

Srodki pieni~zne I ich ekwlwalenty 

Naleznosci 

Transakcje przy zobowll\zaniu sl~ drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Zobowi<\Unia 

31.12.2013 r. 

Walutowa struktura pozycjl bilansu 

Aktywa 

Srodkl pieni~zne I ich ekwiwalenty 

Naleznosci 

Transakcje przy zobowll\zanlu sl~ drugiej strony do odkupu 

Skladnikllokat notowane na aktywnym rynku 
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I 
Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 

GBP 

TRY 

PLN 

PLN I 

CZK 

EUR 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

PLN 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

HUF 

TRY 

uso 
PLN 

PLN 

TRY 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

CHF 

EUR 

GBP 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

CZK 

EUR 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

PLN 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

HUF 

NOK 

TRY 

Wartosc na dziel'i 
Wartosc na dziel'i 

bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
walucle (w tys.) flnansowego (w tys. zl) 

258 049 

784 

130 130 

2 9 

8 39 

423 606 

3 149 

i 218 1 218 

719 109 

395 1 645 

85 122 

18 55 

5 982 

248 134 

86 789 86 789 

256 877 

82 482 12 496 

16 852 70 118 

263 1 363 

417 282 5 597 

46 498 66 669 

1 386 4 225 

1 534 

1 394 1 394 

98 140 

Wartosc na dziel'i 
Wartosc na dzlel'i 

bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) 
sprawozdania 

flnansowego (w tys. zl) 

268 875 

13 875 

1 154 1 154 

47 158 

1 703 7 064 

54 269 

3 541 5 001 

76 229 

4 068 

1 062 1 062 

1 038 157 

646 2 679 

0 0 

56 170 

250 932 

93 487 93 487 

534 1 806 

98 559 14 912 

11 493 47 662 

329 1641 

458 301 6 402 

2 395 1 186 

53 051 74 919 
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Wartosc na dzier'i 
Wartosc na dzler'i 

Walutowa struktura pozycjl bilansu Waluta bilansowy w danej 
bllansowy w walucie 

sprawozdania 
walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

USD 2 960 8 917 

Skladnlki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 

Zobowll\zanla PLN 1 297 

PLN 1 297 1 297 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie I ujemne r6znlce kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladnlkl lokat 

Zrealizowane Nlezrealizowane Zrealizowane Nlezrealizowane 

Akcje 10 446 7 637 

Kwity depozytowe 319 225 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytuqe wsp61nego 183 68 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Sum a 10 948 7 930 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie l ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znlce kursowe 
Skladniki lokat 

Niezrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Zreallzowane 

Akcje 6 137 9 864 

Kwity depozytowe 400 481 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
1 183 

wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Suma 400 6 619 10 047 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnle I ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnle r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladnikllokat 

Zreallzowane 

Akcje 

Kwity depozytowe 

Sum a 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzleri bllansowy 

Dolar amerykariski 

Euro 

Forint w~gierski 

Fun! szterling 

Korona czeska 

Korona norweska 

Frank szwajcarski 

Lira turecka 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Zreallzowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 
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Niezrealizowane Zreallzowane Niezrealizowane 

3 962 695 

895 28 

4857 723 

Kurs w stosunku do zl Waluta 

3,0473 USD 

4,1609 EUR 

1,3413 100 HUF 

5,1885 GBP 

0,1515 CZK 

0,4949 NOK 

3,4246 CHF 

1,4338 TRY 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycla niezreallzowanego zysku 

lokat (w tys. zl) 
(straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys.zl) 

(3 708) 11 312 

\ (3 708) 11 312 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezreallzowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia 
niezreallzowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w lokat (w tys. z/) (wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 315 (28 667) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -
Sum a 315 (28 667) 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zreallzowany i niezreallzowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia niezreallzowanego zysku 

lokat (w tys. z/) (straty) z wyceny aktyw6w 
(w tys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 896 (14 388) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 5896 (14 388) 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 4 638 11 774 6 202 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej jednak 
niz: 
(1) 4,0% (cztery procent) dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 3,5% (trzy i pi~c dziesiqlych procent) dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S 
(3) 3,0% (trzy procent) dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiql pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu reprezentujqcej 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
sluzqcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg6lne kategorie 
Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa Ia nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na poprzedni 
Dzieri Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzieri roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa 

A 

s 
T 

Stawka statutowa Stawka obowiqzujqca na dzieri bilansowy 

4,0% 

3,5% 

3,0% 

4,0% 

3,5% 

3,0% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

W 2014 roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla subfunduszu Arka BZ WBK Akcji 
Srodkowej i Wschodniej Europy. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnlctwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 256 515 267 578 328 491 302 958 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na 
koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 41,02 39,76 44,28 34,54 

s 42,59 41,17 45,63 35,42 

T 44,22 42,64 47,02 36,32 
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lnformacja 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczq_cych !at ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za bie:Zqcy okres 
sprawozdawczy 

Nie dotyczy. 

B. lnformacje o znaczq_cych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansov;;ym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie rozmc pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

W biei:qcym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~pujqcych zmian danych dotyczqcych roku 2013 w por6wnaniu do danych 
zaprezentowanych w sprawozdaniu p61rocznym za rok: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji (w tysl<tcach zlotych) 

Dane porbwnawcze przed zmianq Dane porownawcze po zmianie I 
Pozycja 

prezentaqi 
Korekta prezentacji danych 

prezentacji 
za okres 1.01.2013-30.06.2013 za okres 1.01.2013-30.06.2013 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) 4 827 30 4 857 
z wyceny lokat z tytulu rb:Znic 
kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6Znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dane por6wnawcze przed zmianq Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
prezentaqi 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okres 1 01 2013-30 06 2013 za okres 1.01.2013-30 06.2013 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe: 

Akcje 3 932 30 3 962 

Kwity depozytowe 895 895 

Sum a 4 827 30 4 857 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku wyniku z operacji w pozycji 
Vl.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych". Zawyzenie to dotyczylo 
papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie okresu 
sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych sp61ek notowanych na Warszawskiej Gieldzie 
Papier6w Wartosciowych SAw formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 

D. Dokonane korekty bl~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacj~ majcttkowct i finansowct. plynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziafalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwictzane 

Nie dotyczy. 

F. I nne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re moglyby w istotny spos6b wplynctc na ocen~ sytuacji 
majcttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl~d za1~czonego p6trocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Akcji Tureckich subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
lnwestycyjnym Otwartym z siedzib~ w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na 
kt6re sk1ada siy: zestawienie lokat oraz bilans sporz~dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy 
koncz~cy siy tego dnia oraz noty objasniaj~ce i informacja dodatkowa (,p6troczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zar~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacjy powy:Zszego p61rocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, spor~dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi~zuj~cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem by1o przedstawienie wniosku na temat tego p6trocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl~d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl~d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowych/skr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow~ Rady Bieg1ych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Us1ug Przegl~du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przegl~d 

p61rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl~du. Zakres i metoda 
przegl~du istotnie r6ZI1i siy od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re mog1yby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
za1~czonym p61rocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 
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Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl~d nie wykazal niczego, co pozwalaloby s~dzic, iz zal~czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj~tkowej i finansowej Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 
roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy koncz~cy siy tego dnia zgodnie z 
zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych najej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowi~zuj~cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 
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Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 20 14 r. 
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BZ l!vaK Towarzvstwo Funduszv inwestvcvimrch S.A. 
pl. Wolnosci 16,61-739 Poznan 
teleton: 1+4816185573 22 
faks: [+4816185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z 
p6iniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji 
Tureckich subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2014 
roku do 30 czerwca 2014 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu 
w wysokosci 239 423 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
260 685 tys. zL 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy dodatni 

wynik z operacji w kwocie 30 154 tys. zL 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 
zwi~kszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 59 922 tys. zL 

5. Noty objasniajqce. 

6. lnformacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 

www.arka.pl 

Grzegorz Borowski Marlena Janota 

Czlonek Zarzqdu l\'zlonek Zarzqdu 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc wartosc 

Skladniki lokat Wartosc wed!ug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzial wedlug ceny wyceny na udzial 

nabycia dzien w aktywach nabycia dzien waktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em (wtys.zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) (wtys. zl) 

Akcje 218 671 236 818 89,91% 207 415 179 965 87,61% 

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - -

Listy zastawne - - - - - -

D!uzne papiery wartosciowe - - - - -

lnstrumenty pochodne - - - - - -
Udzia!y w sp61kach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq - - - - - -

Jednostki uczestnictwa - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - -
Tytu!y uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 2 593 2 605 0,99% 4 907 5 772 2,81% 
majqce siedzibE; za granicq 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

!nne - - - - - -

Suma 221 264 239 423 90,90% 212 322 185 737 90,42% 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupefniajctce 

Wartos¢ 
Wartos¢ 
wed lug Procentowy 

Kraj wed lug 
wyceny na udzial w 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba siedziby ceny 
dzien aktywach 

emitenta nabycia 
bilansowy og61em 

(wtys. zl) 
(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

AKBANK TAS. (TRAAKBNK91N6) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 1623418 Turcja 17 828 18132 6,88% 
regulowany 

AKCANSA CIMENTO SANAYI VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 211 836 Turcja 3 776 3 903 1,48% 

AS. (TRAAKCNS91F3) regulowany 
AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS. Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,981 Turcja 0 0 0,00% (TRAAKENR91L9) regulowany 
AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 1 097 368 Turcja 2 676 2 061 0,78% ORTAKLIGI AS. (TREAKFG00012) requlowany 

AKSIGORTAAS. (TRAAKGRT9105) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 1 060 874 Turcja 4 488 4 791 1,82% 
requlowanv 

ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 002 406 Turcja 2 685 2 558 0,97% (TREALBK00011) requlowany 

ANADOLU CAM SANAYII AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,408 Turcja - 0 0,00% 

(TRAANACM91 F7) regulowany 
ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 51 998 Turcja 1 960 1 935 0,73% 
SANAYII AS. (TRAAEFES91A9) regulowany 
ANADOLU HAY AT EMEKLILIK AS Aktywny rynek 

Borsa istanbul 0,793 Turcja 0 0,00% 
_jTRAANHYT91 03) regulowany 

ARCELIK AS. (TRAARCLK91 H5) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 84 301 Turcja 1 172 1 559 0,59% 
regulowany 

ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 193 952 Turcja 2 339 2 611 0,99% TICARET AS. (TRAASELS91H2) requlowanv 

BIM BIRLESIK MAGAZALAR AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 86 948 Turcja 5 625 6 059 2,30% 

(TREBIMM00018) requlowany 
BRISA BRIDGESTONE SABANCI LASTIK 

Aktywny rynek 
Turcja 4 824 5 328 2,02% SANAYI VE TICARET AS. Borsa Istanbul 552 977 

(TRABRISA91E3) 
regulowany 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 305 606 Turcja 5 901 6 003 2,28% AS _jTRACIMSA91F9) requlowany 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

21 321 Austria 2 528 4 090 1,55% 
regulowany Exchaf1ge 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,018 Turcja 0 0,00% AS_jTRADOHOL9108) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 547 623 Turcia 5 994 6 572 2,50% AS (TREDOT000013) regulowany 

EGE SERAMIK SANAYI VE TICARET AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 910177 Turcja 4 122 3 889 1,48% (TRAEGSER91 FO) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 2739178 Turcia 10196 10 447 3,97% ORTAKLIGI AS. (TREEGY000017) requlowany 

ENKA INSAAT VE SANAYI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 456 521,961 Turcia 3 285 3 764 1,43% (TREENKA00011) requlowanv 

EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 167 843,518 Turcia 3 730 6 346 2,41% 

TAS (TRAEREGL91G3) requlowany 
GUBRE FABRIKALARI TAS Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 441 020 Turcia 2 375 2 833 1,08% 
(TRAGUBRF91E2) req~lm.;a~v 
HAC I OMER SABANCI HOLDING AS Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 911 616,942 Turcia 11 595 12 927 4,91% 
L_(TRASAHOL91 05) regulowany 

INDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI 
Aktywny rynek 

Turcla 2 537 2 997 1,14% MUHENDISLIK SANAYI VE TICARET AS Borsa Istanbul 466 520 
(TREINDX00019) 

regulowany 

IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 799 102,16 Turcia 3 915 3 353 1,27% AS _(TRAISGY09103) requlowany 

KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL9108) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 415 072,92 Turcia 5 216 6189 2,35% 
regulowany 

LOKMAN HEKIM ENGURUSAG SAGLIK 
Aktywny rynek 

Turcia 3 059 2 204 0,84% TURIZM EGITIM HIZMETLERI VE INSAAT Borsa Istanbul 345 393 
TAAHHUT AS. (TRELKMH00013) 

regulowany 

SIN PAS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 699 883 Turcia 3 648 2 047 0,78% ORTAKLIGI AS (TRESNGY00019) regulowany 

TAV HAVALIMANLARI HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 51 812 Turcia 734 1 252 0,48% _jTRETAVH00018) regulowany 

TEKFEN HOLDING AS (TRETKH000012) Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 707 513 Turcja 5 016 5174 1,96% regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 240 560 Turqa 3 206 4 536 1,72% 

(TRATOAS091H3) regulowany 
TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 847 810,29 Turcia 2 987 4169 1,58% ORTAKLIGI AS (TRETRGY00018) regulowany 
TRAKYA CAM SANAYII AS Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 1 321 145.416 Turcja 4 797 4811 1,83% (TRATRKCM91 F7) regulowany 
TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR SANAYI Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 382 073.872 Turcia 2 891 2 745 1.04% A S (TRETUM000011) reoulowanv 
TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 69 270 Turcja 4 518 4 906 1,86% 
AS (TRATUPRS91E8) requlowany 
TURK EKONOMI BANKASI AS Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,885 Turcja 0 0 0,00% (TRATEBNK91 N9) requlowany 
TURK HAVA YOLLARI AS Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 1 114 790.162 Turcja 9161 10 374 3.94% 
(TRATHYA091M5) regulowany 
TURK TELEKOMUNIKASYON AS Aktywny rynek 

Bl'rsa Istanbul 146 112 Turcja 1 571 1 282 0,49% 
(TRETTLK00013) regulowany 
TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 20 005 Turcja 1 136 1 979 0,75% AS (TRETTRK00010) regulowany 
TURKCELL ILETISIM HIZMET AS Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 278 342 Turcja 5 244 5 288 2,01% _jTRATCELL91 M1) regulowany 
TURKIYE GARANTI BANKASI AS Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 2 076 952 Turcja 23 428 24 687 9.37% _jTRAGARAN91N1) regulowany 
TURKIYE HALK BANKASI AS Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 943 203 Turqa 20 434 21 503 8.16% (TRETHAL00019) ulowany 
TURKIYE IS BANKASI AS -c wny rynek 

Borsa Istanbul 1 734 453 Turcja 13140 14 250 5.41% (TRAISCTR91 N2) lowany 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartos¢ 
Wartos¢ 

Kraj wedlug 
wed lug Procentowy 

wyceny na udzial w 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba siedziby ceny 

dzien aktywach 
I 

emitenta nabycia 
bilansowy og61em 

(wtys. zl) 
(w tys. zl) 

I 
TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS. Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 713 824,011 Turcja 624 1 771 0,67% 
(TRATSKBW91NO) regulowany 
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI TAO. Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 593 284 Turcja 3 781 4 228 1.61% 
(TREVKFB00019) regulowany I YAP I VE KREDI BANKASI AS. Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 191 028 Turcja 529 1 265 0,48% 
(TRAYKBNK91N6) regulowany 

Suma 29 625 137,337 218 671 236 818 89,91% 

Ty1uly uczestnictwa 
Wartos¢ 

Wartos¢ wedlug Procentowy 
emitowane przez 

Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzialw 
instytucje wsp61nego Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta 

emitenta 
Liczba 

nabycia dzier\ aktywach 
inwestowania majq_ce 

(w tys. zl) bilansowy og61em 
siedzibfl za granicq_ 

(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

LYXOR UCITS 
L YXOR UCITS ETF 

NYSE 
EXCHANGE 

MSCI EMERGING Aktywny rynek 
Euronext TRADED FUND 

Francja 79 281 2 593 2 605 0,99% 
MARKETS A EUR regulowany MSCI 
(FR0010429068) 

Paris 
EMERGING 
MARKETS 

Suma 79 281 2 593 2605 0,99% 

3) Tabele dodatkowe 
Wartos¢ wedlug wyceny na 

Procentowy udzial 
Grupy kapitalowe, o k16rych mowa w art. 98 Ustawy dziell bilansowy 

w aktywach og61em 
(w tys. zl) 

Grupa kapitalowa DOGUS HOLDING A.S.: 31 259 11,87% 

Akcie DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS. (TREDOT000013) 6 572 2,50% 

Akqe TURKIYE GARANTI BANKASI AS. (TRAGARAN91N1) 24 687 9,37% 

Grupa kapitalowa HAC I OMER SABANC I HOLDING A.S.: 41 853 15,89% 

Akcie AKBANK T AS. (TRAAKBNK91N6) 18 132 6,88% 

Akcie AKSIGO RTA AS. (TRAAKGRT91 05) 4 791 1,82% 

Akqe CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. (TRACIMSA91F9) 6 003 2,28% 

Akqe HACI OMER SABANCI HOLDING AS (TRASAHOL91 05) 12 927 4,91% 

Grupa kapitalowa KOC HOLDING A.S.: 12 654 4,80% 

Akcie ARCELIK AS (TRAARCLK91 H5) 1 559 0,59% 

Akqe KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL9108) 6189 2,35% 

Akqe TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI AS (TRATUPRS91 E8) 4 906 1.86% 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 24185 9,18% 

Akqe ANADOLU CAM SANAYII AS. (TRAANACM91F7) 0 0,00% 

Akqe ANADOLU HAY AT EMEKLILIK AS. (TRAANHYT9103) 0 0,00% 

Akcie IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. (TRAISGY091Q3) 3 353 1,27% 

Akqe TRAKYA CAM SANAYII AS (TRATRKCM91F7) 4 811 1,83% 

Akqe TURK lYE IS BANKASI AS.- C (TRAISCTR91N2) 14 250 5,41% 

Akqe TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS (TRATSKBW91NO) 1 771 0.67% 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK F/0 

Bilans 

(w tysi<~.cach zlotych, z wyj<ttkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa 263 398 205 409 

1. Srodki pieniE;i:ne i ich ekwiwalenty 7 494 12 795 

2. Naleznosci 212 1 263 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu siE; drugiej strony do odkupu 16 269 5 614 

4. Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 239 423 185 737 

II. Zobowiitzania 2 713 4646 

Ill. Aktywa netto 260 685 200 763 

IV. Kapltat Subfunduszu 336 604 306 836 

1. Kapita! wplacony 912 419 825 852 

2. Kapita! wyplacony (575815) (519 016) 

V. Dochody zatrzymane (94 078) (79 488) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (9 491) (10 598) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (84 587) (68 890) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 18 159 (26 585) 

VII. Kapltat Subfunduszu i zakumulowany wyn ik z operacji 260 685 200 763 

Kategorie jed n ostek uczestn ictwa Liczba Liczba 

A 1 760 932,724 1 281 930,618 

s 3 437 488,639 3 247 681,912 

T 1 179 185,517 1 190 067,697 

Wartosc aktyw6w netto Wartosc aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestn ictwa na jednostk~ na jednostk~ 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 39,89 34,27 

s 40,97 35,11 

T 42,08 35,97 

Bilans nalei:y analizowac lctcznie z notami objasniaj9.cymi i informacj9. dodatkowq, kt6re stanowi9. integralnct cz~sc sprawozdania 
finansowego. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 

(w tysiqcach zlotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zl)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat 5 361 6 217 5 878 

1 Dywidendy i inne udzia!y w zyskach 4 874 5 783 5 591 

2. Przychody odsetkowe 238 430 264 

3. Dodatnie saldo r6Znic kursowych 245 - 23 

4. Pozos tale 4 4 -

II. Koszty Subfunduszu 4 254 9 274 4498 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3 349 7 090 3 373 

2. Oplaty dla Depozytariusza 277 720 364 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Ujemne saldo r6znic kursowych - 670 -

5. Pozosta!e, w tym: 628 794 761 

- podatki i inne obciqzenia na!ozone przez w!asciwe organy administracji 
628 792 758 

publicznej 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 4254 9 274 4498 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1 107 (3 057) 1 380 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 29 047 (97 322) (21 775) 

1 Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (15 697) (39 823) (11 065) 

- z tytu!u r6zn ic ku rsowych (11 566) (15 109) (1 543) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 44 744 (57 499) (10 710) 

- z tytu!u r6Znic kursowych 16 810 (29 618) (1 767) 

VII. Wynik z operacji 30 154 (100 379) (20 395) 

Wynik z operacji Wynik z operaqi Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 
przypadajqcy na przypadajqcy na przypadajqcy na 

kategoriE; jednostek kategoriE; Jednostek kategoriE; jednostek 
uczestnictwa uczestnictwa uczestnictwa 

A 5,62 (14,13) (1 ,23) 

s 5,86 (14,23) (1, 13) 

T 6,11 (14,33) (1,03) 
,, 

Rachunek wyntku z operaq1 nalezy analizowac !qczme z notam1 ObJasnta)qCymt 1 tnformaqq dodatkowq, ktore stanowtq tntegralnq CZE;SC sprawozdanta 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostkE; uczestnictwa obliczono w nastE;pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zosta!y zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy Jednostek uczestnictwa oraz 
analogtczne zmiany w wartosciach kapita!u R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zosta! przez liczbE; jednostek uczestnictwa przypadajqCq na dany 
dzieri wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategoriE; jednostek uczestnictwa. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysi<tcach zlotych, z wyj<itkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

1. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 200 763 128 046 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 30 154 (100 379) 

a) przychody z lokat netto 1 107 (3 057) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (15 697) (39 823) 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 44 744 (57 499) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji 30 154 (100 379) 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 29 768 173 096 

a) zmiana kapita!u wplaconego (powi<:;kszenie kapita!u z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa) 86 567 395 508 

b) zmiana kapita!u wyp!aconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa) 56 799 222 412 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 59 922 72 717 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 260 685 200 763 

B. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 208 273 236 433 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 1 114 479,061 1 546 574,644 

s 1 232 814,853 4 955 003,160 

T 322 187,360 2 071 654,201 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 635 476,955 1 116 782,631 

s 1 043 008,126 3 160 265,943 

T 333 069,540 1 182 099,731 

c) sal do zmian 

A 479 002,106 429 792,013 

s 189 806,727 1 794 737,217 

T (10 882, 180) 889 554,470 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzia!alnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 5991111,740 4 876 632,679 

s 12 256 114,590 11 023 299,737 

T 4 147 361,511 3 825 174,151 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 4 230 179,016 3 594 702,061 

s 8 818 625,951 7 775 617,825 

T 2 968 175,994 2 635 106,454 

c) sal do zmian 

A 1 760 932,724 1 281 930,618 

' s 3 437 488,639 3 247 681,912 

T 1 179 185,517 1 190 067,697 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 1 760 932,724 1 281 930,618 

s 3 437 488,639 3 247 681,912 

T 1 179 185,517 1 190 067,697 
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1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 34,27 48,40 

s 35,11 49,34 

T 35,97 50,30 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biez<\cego okresu sprawozdawczego 

A 39,89 34,27 

s 40,97 35,11 

T 42,08 35,97 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 33,07%* (29,19)% 

s 33,66%* (28,84)% 

T 34,25%* (28,49)% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 30,56 32,09 

data wyceny 2014-01-27 2013-12-27 

s 31,33 32,88 

data wyceny 2014-01-27 2013-12-27 

T 32,11 33,69 

data wyceny 2014-01-27 2013-12-27 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 41,95 58,06 

data wyceny 2014-06-10 2013-05-16 

s 43,08 59,30 

data wyceny 2014-06-10 2013-05-16 

T 44,24 60,56 

data wyceny 2014-06-10 2013-05-16 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 39,89 34,25 

s 40,97 35,09 

T 42,08 35,95 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 4,12% 3,92% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,24% 3,00% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,27% 0,30% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku 

* Podana stopa zwrotu jest teoretyczn<\ wartosci<\. kt6ra wskazuje, jaka bylaby 1<\czna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu 
osi<\gn<\1 on tak<\ sam<\ stop~ zwrotu jak w pierwszym p6lroczu 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac 1<\cznie z notami objasniaJ<\Cymi 1 informacj<\ dodatkowq, kt6re stanowi<\ integraln<\ cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 
Opis przyjr:tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq z 
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzctdzenia 
Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 
z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzqdzone w iii!zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostkli! uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostkli! uczestnictwa pod ana 
zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl}. Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnosciq do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksili!gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksili!gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

Nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglii!dnia sili! w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzari. 

Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo ujli!te w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nastli!pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, tow przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sili! 
wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszystkim datli! zawarcia oraz 
rozliczenia (daty przeplyw6w pienili!znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksili!gowej r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksili!gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje sili! transakcjli! nabycia. 

Naleznq dywidendii! z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglii!dniajqcy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
naleznct dywidendii! ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujli!cia dywidendy w ksili!gach rachunkowych. 

Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglii!dniajqcy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych w dniu 
nastii!pnym po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakoriczeniu notowari na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasnili!cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zap is na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w lctcznej wartosci przelewu na subskrypcjli! oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje sili! za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nastli!pnym po dniu wygasnili!cia tego 
prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich ujli!cie w ksili!gach nastli!puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujli!cie w ksili!gach nastli!puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 
• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy CZ!i!sciowym zamknili!ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogq bye kompensowane w przypadku, gdy: ' 
• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzari i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcjli! w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzari i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje sili! jak kontrakty walutowe. 
Za dzieri roboczy uznaje sili! dzieri roboczy w kazdym paristwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje Siii! w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
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wynik odnosi Sili! w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia siii! je wedlug sredniego kursu \vyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje siii! w walucie, w kt6rej sq wyrai:one, a taki:e w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier'l ujli!cia tych operacji w ksili!gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

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

Zysk lub stratli! ze zbycia lokat oraz walut wylicza sili! metodq .,najdroi:sze sprzedaje sili! jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyi:szej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyi:szej 
biei:qcej wartosci ksili!gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzier'l 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzier'l rozliczenia transakcji sprzedai:y. Melody tej nie stosuje sili! do sk/adnik6w 
lokat bii!dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu sili! drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6i:nic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

Przyrost wartosci dlui:nych papier6w wartosciowych w okresie miii!dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej siopy procentowej powili!ksza niezrealizowany zysk/stratli! z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6i:nic kursowych powsta!e 
w zwiqzku z wycenq srodk6w pieniii!i:nych, nalei:nosci oraz zobowiqzar'l w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, 
w sklad kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej alba - w przypadku d!uznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - na!iczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sili! przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dlui:nych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sili! zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalei:ne od srodk6w pieniii!i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powili!kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wp/aconego alba kapitalu wyplaconego jest dzier'l zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostkli! uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzglii!dnia sili! zmian w kapitale wp/aconym oraz zmian kapitalu wyp/aconego zwiqzanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6i:nic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieniii!i:nych, nalei:nosci oraz zobowiqzar'l w walutach obcych, a taki:e koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgniii!lych kredyt6w i poi:yczek oraz amortyzacjli! premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgniii!lych przez Subfundusz rozlicza sili! w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Naslii!pUjqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedai:y papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i poi:yczek zaciqgniii!lych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqi:enia naloi:one przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyi:ej wymienione koszty stanowiq koszty 
nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany do ich 
ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzar'l i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia sili!, a zobowiqzania Subfunduszu ustala sili! w Dniu Wyceny (dzier'l okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia sili! aktywa Subfunduszu, ustala sili! wartosc zobowiqzar'l Subfunduszu, ustala sili! wartosc aktyw6w 
netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednoslkii! uczestnictwa) oraz na dzier'l sporzqdzania 
sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia sili!, a zobowiqzania Subfunduszu ustala sili! wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, praw 
do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, d/ui:nych papier6w wartosciowych, w tym obligacji zamiennych 
bez uwzglii!dnienia prawa do zamiany, chyba i:e jest dostli!pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w inwestycyjnych, tytu/6w 
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibii! za granicaj wyznacza sili!- ze wzglii!dU na 
godziny zamknili!cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w doslii!Pnych o 
godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w naslii!PU]qcy spos6b: 

a) jei:eli Dzier'l Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
doslii!pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzei:eniem, i:e gdy 
wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknili!cia, a w przypadku braku kursu 
zamknili!cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dostli!pny kurs przyjmuje sili! ten 
kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l ciqglych, w kt6rym wyznaczany i og/aszany jest kurs zamknili!cia, 
przyjmuje sili! ostatni kurs zamknili!cia w systemie notowar'l ciqglych dostli!pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l ciqglych bez odrii!bnego wyznaczania kursu zamknili!cia przyjmuje sili! 
ostatniq cenli! transakcyjnq doslii!Pnct o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l jednolitych przyjmuje sili! ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jei:eli Dzier'l Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen obrot6w 
na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski alba na danym skladniku aktyw6w nie zawarto i:adnej transakcji - wedlug 
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ostatniego dost;;;pnego w momencie dokonywania vvyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w spos6b 
umoi:liwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z 
zastrzei:eniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknit;;cia, a w 
przypadku braku kursu zamkni;;;cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost;;;pny 
kurs przyjmuje sit;; ten kurs alba wartosc z uwzgl;;;dnieniem istotnych zdarzeri majqcych wplyw na ten kurs alba wartosc; 

c) jezeli Dzieri Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wed/ug ostatniego dost;;;pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamknit;;cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni;;;cia -
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umoi:liwiajqcy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq danego skladnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje sit;; wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przyj;;;tego w uzgodnieniu z 
Oepozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sk/adnika lokat, zgodnie z najlepszq wiedzq 
Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi;;;cej nii: jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje sit;; na koniec kai:dego kolejnego miesiqca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz maze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest moi:liwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia wielkosci 
wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje kolejne, moi:liwe do 
zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako ry'nek gl6wny wybiera sit;; rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sit;; w nast;;;pujqcy spos6b: 

a) bt;;dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pienit;;i:nych oraz 
pozostalych d/ui:nych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza sit;; odpowiednio do przychod6w odsetkowych alba 
koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jei:eli nie ma moi:liwosci wiarygodnego oszacowania wartosci przyszlych przeplyw6w 
pieni;;;znych, dopuszcza sit;; wycen;;; na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg (np. Bloomberg Generic, itp.) 
lub Reuters pod warunkiem, i:e wycena z tego i:r6dla odzwierciedla wartosc godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroi:nosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza nalei:nosc 
nominalnq wraz z nalei:nymi na dzieri wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki poziom 
niesciqgalnosci tworzy siE;l odpisy aktualizujqce w ci;;;zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl;;;dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczeslnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzibt;; za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostkt;; 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj;;; wsp61nego 
inwestowania do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl;;;dnieniem zdarzeri 
majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mit;;dzy datq ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta sit;; z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron 
internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa 
wyceny dokonuje sit;; po ostatnim dost;;;pnym kursie z uwzgl;;;dnieniem zdarzeri majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq); w 
przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych 
przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibt;; za granicq wyceny dokonuje sit;; po ostatnim dost;;;pnym kursie z 
wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian;;; benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp6/ki, kt6rej akcje tego 
samego typu sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia sit;; wedlug ceny tej akcji na jej rynku g/6wnym. W przypadku 
nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6lki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq notowane na rynku aktywnym, 
prawa te wycenia sit;; w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej 
ofercie publicznej, powi;;;kszonq o wartose rynkowq prawa poboru niezbt;;dnego do ich objt;;cia w dniu wygasnit;;cia tego prawa 
(zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl;;;dniana jest wartose praw poboru), a w przypadku gdy zostaly 
okreslone r6zne ceny dla nabywc6w- w oparciu o sredniq cent;; nabycia, wai:onq liczbct nabytych papier6w wartosciowych, o ile 
cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzgl;;;dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, 
spowodowanych zdarzeniami majqcymi wplyw na ich wartose rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia sit;; wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan rozliczeri 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl;;;dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji - wycenia siE;l wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroi:nej wyceny, biorqc pod 
uwag;;; konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci na 
podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc;;; opcji obliczanej mit;;dzy innymi na podstawie melody Monte 
Carlo lub zmodyfikowanego modelu Black'a Scholes'a, lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. W 
przypadku, gdy ze wzgl;;;du na charakter instrumentu pochodnego nie jest moi:liwe zastosowanie modelu wyceny, opcja moi:e 
bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloor\) berg Generic, itp.) lub Reuters. 

i) dlui:nych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku, gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dlui:nym, wartose jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dlui:nego. Jei:eli wbudowane instrumenty pochodne nie set scisle powiqzane z 
wycenianym papierem dlui:nym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sum;;; wyceny dlui:nego papieru wartosciowego (bez 
wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglt;;dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku, gdy ze wzgl;;;du na charakter instrumentu pochodnego nie jest moi:liwe zastosowanie modelu 
wyceny. wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zalei:nosci od dost;;;pnosci danych) mogq bye wyceniane na 

12 
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podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i} - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny 
nabycia - wartosc godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalonq skorygowanq 
cenli! nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu sili! drugiej strony do odkupu wycenia sili!, poczqwszy od dnia zawarcia umowy 
kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia 
rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu sili! drugiej strony do odkupu wykazuje sili! w cenie nabycia, kt6ra 
stanowi skorygowanq cenli! nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu sili! Subfunduszu do odkupu, wycenia sili!, poczqwszy 
od dnia zawarcia umowy sprzedai:y, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedai:y zobowiqzania z tytulu transakcji przy zobowiqzaniu sili! 
Subfunduszu do odkupu wykazuje sili! w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cenli! skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia sili! lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i wykazuje 
siii! w walucie polskiej po przeliczeniu wed/ug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na 
Ozier'! Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziw'1, uznaje sili! wartosc wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq jednostkli! swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o ile 
moi:liwe jest rzetelne oszacowanie przez lii! jednoslkii! przeplyw6w pieniii!i:nych zwiqzanych z tym skladnikiem; 

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

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym 
rynku ceny nier6i:niqcego sili! istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nastii!pUjqcy spos6b: WAN A (wartosc aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powili!kszona o obroty na kapitalach dotyczqcych typu 
jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzglii!dniania biei:qcych koszt6w 
limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzqdzanie dla danego typu jednostki za dzien od 
ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezqcego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjli!cia zaloi:en wplywajqcych 
na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w i koszt6w. 
Szacunki dokonywane sq na podstawie doslii!pnych danych historycznych, danych moi:liwych do zaobserwowania na rynku oraz 
szeregu innych czynnik6w uwai:anych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstawli! do oszacowania wartosci 
bilansowych aktyw6w i zobowiqzan, kt6rych nie moi:na okreslic w jednoznaczny spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z 
aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstawli! podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w sq rozpoznawane w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jei:eli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w kt6rym dokonano 
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak i na przyszle okresy. 

Ponii:ej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Skladniki /okat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu bqdi: przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny Sq okresowo oceniane 
i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed ui:yciem. W modelach wyceny wykorzystywane 
sq dane moi:liwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystac z oszacowan. 
Zmiany przyjii!lych zalozen i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq_ zamortyzowanego kosztu 

Na kai:dy Ozier'! Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jei:eli przeslanki takie istniejq, dokonuje sili! odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6i:nicy pomiii!dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biezqcq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pienili!znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pienili!znych 
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zaloi:enia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzglii!dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwagli! 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 30 czerwca 2014 roku Subfunduszu nie posiadal i:adnych aktyw6w wycenionych w spos6b inny nii: na podstawie 
kursu ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2013 roku r6wniei: nie bylo takich lokat). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyslii!puje niepewnosc, ii: dla takich aktyw6w wyceny ujii!le w sprawozdaniu finansowym mogq r6i:nic sili! od wartosci. 
jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich 
istotnych sk/adnik6w aktyw6w sq moi:liwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 
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Nota 2. Nalei:nosci Subfunduszu 

Naleznoscl Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytulu dywidendy 

Z tytulu odsetek 

Sum a 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowl<~.zania Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowi<\zania, w tym: 

- zobowi<\zania wobec TFI z tytulu oplaty za zarz<\dzanie 

Suma 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
30.06.2014 r. 

Struktura srodk6w pleni~znych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pleni~tnych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bieZ<\cych zobowi<~.zan 
Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie S )\. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

14 

Waluta 

PLN 

EUR 

TRY 

Waluta 

PLN 

EUR 

TRY 

USD 

Waluta 

PLN 

EUR 

NOK 

TRY i 
USD 

Wartosc na dzlen Wartosc na dzien 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (w tys. zl) 

- 1 014 

186 249 

26 -
- -

212 1 263 

Wartosc na dzlen Wartosc na dzien 
30.06.2014 r: 31.12.2013 r. 

(wtys.zl) (wtys. zl) 

905 -
271 57 

722 3 933 

815 656 

706 576 

2 713 4646 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

bllansowy 
bilansowy 

w walucie sprawozdania 
w danej walucie finansowego 

(wtys.) 
(wtys. zl) 

7494 

1 025 1 025 

1 267 5 273 

834 1 196 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

bilansowy 
bilansowy 

w walucie sprawozdanla 
w danej walucie 

finansowego (wtys.) 
(w tys. zl) 

12 795 

366 366 

524 2172 

7 251 10 240 

6 17 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzlen 

30.06.2014 r. 
30.06.2014 r. 

w danej walucie 
w walucie sprawozdanla 

(wtys.) 
finansowego 

(wtys. zl) 

8 507 

1 135 1 135 

403 1 677 

353 175 

3 773 5 410 

36 110 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartost na dzien Wartost na dzien 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 31.12.2013 r. 31.12.2013 r. 
utrzymywanych w ceiu zaspckojenia biez<tcych zobowlqzan Waiuta w danej waiucie w walucie sprawozdania 
Subfunduszu (wtys.) 

finansowego 
(wtys. zl) 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 5440 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 2 089 2 089 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 226 937 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. NOK 5 2 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 1 642 2 319 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 31 93 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartost na dzien 
Wartost na dzien 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pleni~znych 30.06.2013 r. 30.06.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezqcych zobowiqzan Waluta w danej walucie w walucie sprawozdania 
Subfunduszu (wtys.) finansowego 

(wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w plenl~znych 5999 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 3 353 3 353 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 137 593 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 1 190 2 053 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych 
wedlug okresu pozostajqcego na dzier'l 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 Od 6 30.06.2014 r. Do 1 miesiqca mlesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyzej Razem 
(w tys. zl) miesiqca do 3 do6 do 3 lat 31at 

miesi~cy miesi~cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugieJ strony do 16 269 - - - - - 16 269 
odkupu, z !ego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciqzone ryzykiem wartosci 16 269 - - - - - 16 269 godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzlal w aktywach og6/em 6,18% - - - - - 6,18% 

Od 1 Od 3 Od 6 
3L12.2013 r. Do 1 mieslqca miesl~cy 

mlesi~cy 
Od 1 roku Powyzej Razem 

(wtys. zl) mleslqca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 31at 
miesi~cy mlesi~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 5 614 - - - - - 5 614 
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obclqzone ryzykiem wartosci 5 614 - - - - - 5 614 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej \ 

Procentowy udzial w aktywach og6/em 2,73% - - - - - 2,73% 

( 1. 2) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienili!znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienili!znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
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oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Nie dotyczy. 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2 .1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wype!nialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen}, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dlui:nym. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzlal (wtys. zl) udzial 
w aktywach waktywach 

og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 7 494 2,84% 12 795 6,23% 

Naleznosci, w tym: 212 0,08% 1 263 0,62% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat - - 1 014 0,49% 

Transakcje przy zobowi<\zaniu si~ drugiej strony do odkupu 16 269 6,18% 5 614 2,73% 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dluzne instrumenty finansowe emitowane b<\dZ gwarantowane przez Skarb - - - -Panstwa lub NBP 

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb - -Panstwa b<\dz NBP instrumenty o charakterze dluznym - -

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dluzne instrumenty finansowe emitowane b<\dZ gwarantowane przez Skarb -Panstwa lub NBP - - -

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb - - - -Panstwa b<\dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obclct:l:one ryzykiem kredy1owym 23 975 9,10% 19 672 9,58% 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dlui:ne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqi:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzan 

wyrazonych w walutach obcych. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r_ Procentowy 

(wtys. zl) udzlal (w tys. zl) udzial 
w aktywach waktywach 

og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 6 469 2,45% 12 429 6,05% 

Naleznosci 26 0,01% 1 014 0,49% 

Transakcje przy zobowi<\zaniu si~ drugiej strony do odkupu - - - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 239 423 90,90% 185 737 90,42% 

dluzne papiery wartosciowe - - - -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym - - - -

dluzne papiery wartosciowe - - - -
Razem aktywa Subfunduszu obcict:l:one ryzykiem walutowym 245 918 93,36% 199 180 96,96% 

Zobowictzania obcict:~:one ryzykiem walutowym 905 0,34% - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 
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30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 

31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys.zl) 
udzial 

(wtys. zi) 
udzial 

w aktywach waktywach 
og61em og61em 

Akcje 

EUR I 4 090 1,55% - -

NOK - - 1 498 0,73% 

TRY 232 728 88,36% 178 467 86,88% 

Ty1u/y uczestnictwa emitowane przez insty1ucje wsp6inego inwestowania maj<tce siedzib~ za graniC<t 

EUR 2 605 0,99% 3 800 1,85% 

USD - - 1 972 0,96% 

( 4) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

Ryzyko p/ynnosci jest definiowane jako ryzyko, ii: Subfundusz nie bii!dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieniii!i:nych niezbii!dnych do wykonania swoich zobowiqzari w terminach ich wymagalnosci lub tei: zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, ii: jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadari realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieniii!i:nych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sk/adniki lokat o dui:ej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq sili! przejsciowo obnii:onym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, ii: Subfundusz moi:e nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym sili! 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 
Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metodii! zaangai:owania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowictzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartosc na wartosc na 

Transakcje przy zobowi'l,zaniu si~ Subfunduszu iub drugiej strony do odkupu dzien dzlen 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (w tys. zl) 

Transakcje przy zobowi'l,zanlu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 16 269 5 614 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puJe przeniesienie na Subfundusz praw wiasnosci i nie nast~puJe 

16 269 5 614 przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi'l,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puJe przeniesienie na drug<\ stron~ praw wiasnosci i ryzyk - -
TransakCJe. w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drug<\ stron~ praw wiasnosci i ryzyk - -
TransakCJe. w wyniku kt6rych nast~puJe przeniesienie na drug<\ stron~ praw wiasnosci i nie nast~puJe -przeniesienie na drug<\ stron~ ryzyk -

Nota 8. Kredyty i po:Zyczki 
Nie dotyczy. 
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Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

30.06.2014 r. 

Wartosc na dzlen 
Wartosc na dzien bllansowy 

Walutowa struktura pozycji bllansu Waluta 
bilansowy wwalucle 

w danej walucie sprawozdanla 
(wtys.) finansowego 

(wtys. zl) 

Aktywa PLN 263 398 

Srodkl pienl~zne llch ekwlwalenty PLN 7494 

PLN 1 025 1 025 

EUR 1 267 5 273 

TRY 834 1196 

Nalei:noscl PLN 212 

PLN 186 

TRY 18 26 

Transakcje przy zobowi<~.zanlu sf~ drugiej strony do odkupu PLN 16 269 

PLN 16 269 16 269 

Skladnlkl lokat notowane na aktywnym rynku PLN 239 423 

EUR 1 609 6 695 

TRY 162 316 232 728 

Sk/adnlki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN - -
Zobowl<~.zania PLN 2 713 

PLN 1 808 1 808 

TRY 631 905 

31.12.2013 r. 

Wartosc na 
Wartosc na dzlen dzien bilansowy 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta 
bilansowy wwalucie 

w danej walucie sprawozdania 
(wtys.) finansowego 

(wtys. zl) 

Aktywa PLN 205 409 

Srodkl plenl~:Zne i ich ekwiwalenty PLN 12 795 

PLN 366 366 

EUR 524 2172 

TRY 7 251 10 240 

USD 6 17 

Nale:Znosci PLN 1 263 

PLN 249 249 

TRY 457 646 

USD 122 368 

Transakcje przy zobowi<tZanlu si~ druglej strony do odkupu PLN 5 614 

Skladnikl lokat notowane na aktywnym rynku PLN 185 737 

EUR 916 3 800 

NOK 3 024 1 498 

TRY 126 375 178 467 

USD 655 1 972 

Skladnikl lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -
Zobowl<~.zania PLN 4646 

PLN 4 646 4 646 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

' Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) \ 

Dodatnie r6i:nice kursowe Ujemne r6i:nice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezreallzowane Zrealizowane Nlezrealizowane 

Akcje - 16 761 11 557 -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje - 49 9 -wsp61nego inwestowania maj<\ce siedzib~ za granicq 

Suma - 16 810 11 566 -
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Ujemne r6znice kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 15 128 29 552 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
19 661 wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicct 

Sum a 19 - 15 128 29 618 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 1 576 2 068 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
33 301 

wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicct 

Sum a 33 301 1 576 2 068 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Dolar amerykariski 3,0473 USD 

Euro 4,1609 EUR 

Korona norweska 0,4949 NOK 

Lira turecka 1,4338 TRY 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Wzrost (spadek) 
Wartosc zrealizowanego zysku niezrealizowanego zysku 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (straty) ze zbycia lokat (straty) 
(w tys. zl) z wyceny aktyw6w 

(wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (15 697) 44 744 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma (15 697) 44744 

1 01 2013 r -3112 2013 r 
Wzrost (spadek) 

Wartosc zrealizowanego niezrealizowanego zysku 
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat (straty) 

(wtys.zl) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (39 919) (57 499) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 96 

Suma (39 823) (57 499) 

1 01 2013 r -30 06 2013 r 
Wzrost (spadek) 

Wartosc zrealizowanego niezrealizowanego zysku 
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat (straty) 

(wtys.zl) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (11 065) (10 710) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a (11 065) (10 710) 

19 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Ca!osc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 
1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 3 349 7 090 3 373 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzctdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 
(1) 4,0% (cztery procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 3,5% (trzy i pi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S 
(3) 3,0% (trzy procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesictt pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujqcej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
sluzqcej do okreslenia wartosci Jednostek Ucz:estnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne 
kategorie Jednostek Ucz:estnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wp!aconym oraz kapitale wyp!aconym 
na poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa 

A 
s 
T 

Stawka statutowa 

4,0% 

3,5% 

3,0% 

Stawka obowi(\Zuja.ca na dzien bilansowy 

3,75% 

3,25% 

2,75% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Od dnia 24 czerwca 2010 roku do dnia 17 stycznia 2014 roku obowiqzywala decyzja Zarzqdu Towarzystwa w sprawie stosowania 
stawek w ponizszej wysokosci: 

3,5%- dla jednostek uczestnictwa typu A 
3,0% - dla jednostek uczestnictwa typu S 
2,5%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa nr 4/01/2014 z dnia 16 stycznia 2014 roku w okresie rozpoczynajqcym si~ od wyceny 
dokonanej na dzien 20 stycznia 2014 roku do odwolania obowiqzujq obnizone stawki za zarzctdzanie: 

• 3,75%- dla jednostek uczestnictwa typu A 
3,25% dla jednostek uczestnictwa typu S 
2,75%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 
260 685 200 763 (w tys. zl) 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek 
uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 39.89 34,27 

s 40,97 35,11 

T 42,08 35,97 

20 

31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

128 046 67 739 

48,40 32,25 

49,34 32,71 

50,30 33,18 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znacza.cych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za bieza.cy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znacza.cych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporza.dzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowj'mi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty bl~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywolanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacj~ majqtkowa. i finansowct ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwia.zane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptyna.c na ocen~ 
sytuacji maja.tkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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KPMGAudyt 
Sp61ka z ograniczonlj 
odpowiedzialnoscilj sp.k. 
ul. Ch!odna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E~mail kpmg@kpmg pi 
Internet wwwkpmg pi 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~UPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJJ\CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl~d zal~czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Zr6wnowa:Zony subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym z siedzib~ w Poznaniu przy Placu W olnosci 16 (,Subfundusz"), na 
kt6re sklada si~: zestawienie lokat oraz bilans spor~dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szdciu miesi~cy 
koncz~cy si~ tego dnia oraz noty objasniaj~ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zarz~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacj~ powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporz~dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pozniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi~zuj~cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl~d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl~d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Ogblne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdm1 
finansowych/skr6conych sprawozdm1 finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow~ Rad~ Bieglych Rewident6w oraz 
Mi~dzynarodowego Standardu Uslug Przegl~du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przegl~d 

p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksi~gowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl~du. Zakres i metoda 
przegl~du istotnie r6zni si~ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Mi~dzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal~czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 

odpow1edz1aln oSc1q 
komar.Civtowa 1 czlonk1em 

s1eC1 Sl$ z n1ezaleznych sp61ek 
Ul0nk0'0/Sklch stowarzyszonvch? KP1v1G lnternat1onol 
Cooperat1ve J"r;PMG lnternatlonal"t, podm1otern prd'na 
'~zwalcors1<1ego 

KRS 0000339379 
I~IP 527-26 1·53-62 
P,EGON 14?0781~30 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przeglqd nie wykazal niczego, co pozwalaloby Sqdzic, iz zalqczone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji majqtkowej i finansowej Arka BZ WBK Zr6wnowazony 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzieil 30 czerwca 2014 
roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy koilczqcy sic:t tego dnia zgodnie z 
zasadami rachunkowosci obowiqzujqcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowiqzujqcymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
pl. Wolnosci 16. 61·739 Poznan 
telelon: (+481 6185573 22 
taks: l+481 6185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZf\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia I994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 20I3 r .. poz. 330 
z p6zniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249. poz. I859) Zarzqd BZ WBK 
Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Zr6wnowazony subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu I nwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 20 I 4 
roku do 30 czerwca 20 I 4 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie Iokat wed!ug stanu na dzien 30 czerwca 20I4 roku wykazujqce skladniki Iokat subfunduszu 

w wysokosci I 224 079 tys. zL 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 30 czerwca 20I4 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 

I I86 I 58 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 20I4 roku do 30 czerwca 20I4 roku wykazujqcy dodatni 
wyn ik z operacji w wysokosci 19 973 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 20I4 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 

zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 70 046 tys. zL 

5. Noty objasniajqce. 

6. Informacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski 

frezes Zarzqdu 

~~ ' c)\ 'v'v'-"v 

\ 

Data: 26 sierpnia 20 I4 roku 

www.arka.pl 

Grzegorz Borowski 

Czlonek Zarzqdu 

Marlena Janota 

Cz!onek Zarzqdu 
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Aleksandra Juszczyk 

Dyrektor Dzia!u 
Wycen i Sprawozdawczosci 
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FINANSOWE 

Arka BZ WBK Zrownowazony 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gi6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 
Skladniki lokat wartosc wed/ug Procentowy wartosc wed lug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 
nabycia dzieli aktywach nabycia dzieli aktywach 

(w tys.zl) bilansowy og6/em I (wtys.zl) bilansowy og6/em 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

I Akcje 490 892 598 786 44,01% 512 551 641 337 I 48,62% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 

Prawa poboru 0,00% 

Kwity depozytowe 7 069 7 691 0,57% 10 070 10 267 0,78% 

Listy zastawne 14 450 14 693 1,08% 14 450 14 696 1,12% 

Dluzne papiery wartosciowe 565 037 594 387 43,69% 546 036 564 031 42,76% 

lnstrumenty pochodne 163 0,01% 839 0,06% 

Udzialy w sp6!kach z ograniczonq_ 
odpowtedzialnosciq_ 

Jednostki uczestn'tctwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Ty1uty uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 8 324 8 359 0,62% 24 552 25 471 1,93% 
majq_ce siedzib~ za granicq_ 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

I nne 
\ \ 

Sum a 1 085 772 1 224 o19 I 89,98"/o 1 107 659 1 256 641 95,27"/o 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupetniajq_ce 
Wartosc 

Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj sledziby wedlug ceny wyceny na udziat 

emitenta nabycla dzier\ waktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Aktywny rynek 
Gicida Papier6w 

Rzeczpospolita 
ABC DATA SA (PLABCDT00014) 

regulowany 
WartoSciowych w 1 077 079 

Polska 
4 345 4 502 0,33% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospol!ta 
ACTION SA (PLACTIN00018) WartoSciowych w 84 353 4 260 3 712 0,27% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,793 Turcja 0 0 0,00% A,S, (TRAAKENR91L9) regulowany 

AKSIGORTA A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 479 457 Turcja 1 931 2 165 0,16% 

(TRAAKGRT91 05) regulowany 

ALARKO HOLDING A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,619 Turcja 0 0,00% (TRAALARK91 00) regulowany 

AMS AG (A T0000920863) 
Aktywny rynek 

Six Swiss Exchange 3 557 Austria 813 1 796 0,13% regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
APATOR SA (PLAPATR00018) 

regulowany 
VJartoSciowych w 169 208 

Polska 3 398 6 252 0,46% 
Warszawie S.A 

ASTARTA HOLDING NV Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

(NL0000686509) regulowany 
WartoSciowych w 35 990 Holandia 2 647 1 584 0,12% 
Warszawie S.A 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS Aklywny rynek London Stock 
35 082 Wielka Brytania 376 4 278 0,31% PLC (GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
SA (PLPEKA000016) regulowany 

WartoSciowych w 259 111 
Polska 

41 019 45 046 3,31% 
Warszawie S.A 

BANK ZACHODNI WBK S.A Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 82 958 22 056 30 612 2,25% (PLBZ00000044) regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

BENEFIT SYSTEMS S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLBNFTS00018} regulowany 

WartoSciowych w 9 007 
Polska 

2 486 2 522 0,19% 
Warszawie S.A. 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
BUDIMEX S.A (PLBUDMX00013) WartoSciowych w 78 212 7 248 9 385 0,69% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CCC SA (PLCCC0000016) WartoSciowych w 51 152 3 586 5 806 0,43% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

CEZ AS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

105 231 Czechy 9 817 9645 0,71% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CIECH S.A (PLCIECH00018) WartoSciowych w 176 128 3 354 6076 0,45% regulowany 

Warszawie SA. Polska 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 300 739 Turcja 5 601 5 907 0,43% TICARET A.S. (TRACIMSA91F9) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
COLIAN SA (PLJTRZN00011) WartoSciowych w 609 059 2 225 2 028 0,15% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

COMARCH S.A Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
(PLCOMAR00012) regulowany 

WartoSc1owych w 37 655 
Polska 

1 583 3 207 0,24% 
Warszaw1e SA 

CYFROWY POLSAT SA Aktywny rynek 
G1etda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLCFRPT00013) regulowany 

WartoSc1owych w 223 397 
Polska 

3 511 4 993 0,37% 
Warszaw1e S.A 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

39 225 Austria 4 782 7 524 0.55% regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.377 Turcja 0 0.00% HOLDING A.S (TRADOHOL91 08) regulowany 

DOGAN YAYIN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.359 Turqa 0 0.00% (TRADYHOL91 07) regulowany 

DOG US OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 304463 Turqa 2 275 3 654 0.27% TICARET A.S. (TREDOT000013) regulowany 

ECZACIBASI YATIRIM HOLDING 
Aktywny rynek 

ORTAKLIGI AS Borsa Istanbul 0.081 T~rqa 0 0.00% 
(TRAECZYT9105) 

regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL 
Aktywny rynek 

YATIRIM ORTAKLIGI AS Borsa Istanbul 1 707 622 Turqa 5 936 6 513 OA8% 
(TREEGY000017) regulowany 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

!."'' 
wartosc 

Wartosc wedlug Procentowy 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udziat 

emitenta nabycia dzien waktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) 

EMPERIA HOLDING S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLELDRD00017) regulowany 

WartoSciowych w 47 408 
Polska 

2 989 2 844 0.21% 
Warszaw·le S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ENEA SA (PLENEA000013) WartoSciowych w 473 798 6 404 7 486 0.55% regulowany 

Warszawie S.A. 
Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ENERGA SA (PLENERG00022) WartoSciowych w 408 816 6 950 8 454 0,62% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

ERSTE GROUP BANKAG Aktywny rynek Vienna Stock 
47 019 Austria 2 500 4 621 0,34% (AT0000652011) regulowany Exchange 

FACC AG (ATOOOOOFACC2) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

59 234 Austria 2 340 2 341 0,17% 
regulowany Exchange 

FOLLI FOLLIE S.A 
1 

Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges-
Athens Stock 59 970 Grecja 6 224 7 261 0,53% ( GRS294003009) regulowany 
Exchange S.A 

FORTUNA ENTERTAINMENT Aktywny rynek Prague Stock I 317 251 Holandia 5 392 6 032 044% I 
GROUP NV (NL0009604859) regulowany Exchange 

GET IN NOBLE BANK S.A Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

WartoSciowych w 3 085 429 7 142 9688 0.71% (PLGETBK00012) regulowany 
Warszawie S A. 

Polska 

GLOBAL CITY HOLDINGS N.V Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

(NL0000687309) regulowany 
WartoSciowych w 33 156 Holandia 531 1 074 0,08% 
Warszawie S A 

HAC! OMER SABANCI HOLDING Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,168 Turcja 0 0,00% AS. (TRASAHOL9105) regulowany 

IMMOFINANZ AG Aktywny rynek Vienna Stock 
343 335 Austria 3 687 3 686 0,27% (A T0000809058) regulowany Exchange 

IMPEXMETAL SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
( PLIMPXM00019) regulowany 

WartoSciowych w 1 066 710 
Polska 

3 913 2 624 0,19% 
Warszawie S.A. 

lNG BANK SL)\SKI S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita Wartosc·lowych w 73 644 9 120 9 765 0,72% (PLBSK0000017) regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

INTER CARS S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 32 804 4 355 6 003 0.44% (PLINTCS00010) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges-

JUMBO S.A (GRS282183003) Athens Stock 51 067 Grecja 2 329 2 541 0.19% regulowany 
Exchange S.A 

KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 249 696 29 436 31 075 2,28% 

(PLKGHM000017) regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

KOC HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,819 Turcja 0 0,00% (TRAKCHOL91 08) regulowany 

KOMERCNI BANKA AS Aktywny rynek Prague Stock 
9 068 Czechy 6 459 6 333 0.47% (CZ0008019106) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
KOPEX SA. (PLKOPEX00018) WartoSciowych w 281 605 3 579 3 109 0.23% regulowany 

Warszawie S A 
Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
KRUK SA (PLKRK0000010) 

regulowany 
WartoSc1owych w 109475 

Polska 
4 544 9 771 0,72% 

Warszaw1e S.A 

: Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
LPP SA (PLLPP0000011) WartoSc1owych w 1 895 3 032 15 918 117% 

regulowany 
Warszaw1e S A Polska 

LUBELSKI W~GIEL ,BOGDANKA" Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
7 1121 WartoSc1owych w 59 517 4 441 0 52% SA (PLLWBGD00016) regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
mBANK SA (PLBRE0000012) WartoSciowych w 10648 3 420 5 377 0.39% regulowany 

Warszaw1e S A Polska 

' G1elda Pap1er6w 
MCI MANAGEMENTS A ' Aktywny rynek 

WartoSc1owych w 295 219 
Rzeczpospol1ta 

2 735 2 805 0.21% 
(PLMC!MG00012) regulowany Warszaw1e S A Polska 

Aktywny rynek 
Gicida Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
o.2o% 1 MIDAS SA (PLNF10900014) 

regulowany 
WartoSc1owych w 5148040 

Polska 
3 736 2 677 

Warszaw1e S A ' 
NATIONAL BANK OF GREECE Aktywny rynek 

, He11en1c Exchanges-

SA (GRS003003019) regulowany 
Athens Stock 510 821 Grecja 4698 5 675 0.42% 
ExchangeS A 

Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta NETIA SA (PLNETIA00014) 1 WartoSc1owych w 570 476 2 969 2 961 0.22% I regulowany 
1 Warszaw1e S A 

Polska 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Wartosc 
wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzlal 

emitenta nabycia dzien waktywach 
(w tys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

Aktywny rynek 
Glelda Papier6w 

Rzeczpospolita 
NEUCA SA (PLTRFRM00018} WartoSciowych w 23 956 5 501 5 678 0,42% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

OMV AG (AT00007 43059} 
Aktywny rynek Vienna Stock 

62 736 Austria 6 812 8614 0,63% 
regulowany Exchange 

OTP BANK NYRT. Aktywny rynek Budapest Stock 
54 272 W~gry 1 772 3 165 0,23% (HU0000061726} regulowany Exchange 

PIRAEUS BANK SA Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges-
Athens Stock 1 098 875 Grecja 7 723 7 407 0,54% 

(GRS014003008} regulowany 
Exchange SA 

PKP CARGO S.A. Aktywny rynek 
Gicida Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 56 204 4 011 4 411 0,32% (PLPKPCR00011} regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

POLNORD SA (PLPOLND00019} WartoSciowych w 292 684 2 723 2 620 0,19% regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

POLSKI KONCERN NAFTOWY Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

749 969 \ Rzeczpospolita 
ORLEN SA (PLPKN0000018) regulowany 

WartoSciowych w 
Polska 

28 597 30 749 2,26% 
Warszawie S. A 

POLSKIE G6RN!CTWO 
Aktywny rynek 

Gicida Papier6w 
Rzeczpospolita 

NAFTOWE I GAZOWN!CTWO WartoSciowych w 3 063 262 13 214 16 082 1,18% 
SA (PLPGNIG00014) 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

POWSZECHNA KASA 
Aktywny rynek Gicida Papler6w 

Rzeczpospolita OSZCZ~DNOSCI BANK POLSKI WartoSciowych w 1 561 744 48668 58 878 4,33% 
SA (PLPK00000016) 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

POWSZECHNY ZAKtAD 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

UBEZPIECZEN SA WartoSclowych w 131 935 41 045 58 546 4,30% 
(PLPZU0000011) 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

Aktywny rynek 
Glelda Papler6w 

Rzeczpospolita 
RADPOL SA (PLRDPOL0001 0) WartoSciowych w 533 918 3 493 5 820 0,43% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

RAIFFEISEN BANK 
Aktywny rynek Vienna Stock 

INTERNATIONAL AG 11 336 Austria 1 183 1 100 0,08% 
(AT0000606306) 

regulowany Exchange 

RAWLPLUG S.A Aktywny rynek 
Gietda Papler6w 

Rzeczpospol1ta 
WartoSciowych w 54 813 443 578 0,04% (PLKLNR000017) regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

Aktywny rynek 
Gicida Papier6w 

Rzeczpospolita ROBYG SA (PLROBYG00016) WartoSciowych w 1 285 200 3 228 2 866 0,21% 
regulowany 

Warszawie S.A Polska 

SEKERBANK TAS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1,199 Turqa 0 0 0,00% (TRASKBNK91 N8) regulowany 

STALPRODUKT SA Aktywny rynek 
Gicida Papler6w 

Rzeczpospolita 
(PLSTLPD00017) regulowany 

WartoSciowych w 12 494 
Polska 

3 274 2 605 0,19% 
Warszawie S.A. 

SYNTHOS S.A Aktywny rynek 
Gicida Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLDWORY00019) regulowany 

WartoSciowych w 1 805 967 
Polska 

10 007 7 982 0,59% 
Warszawie S.A 

TEKFEN HOLDING A.S Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 478 241 Turqa 3 212 3 497 0,26% (TRETKH000012) regulowany 

TITAN CEMENT CO. S.A Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges-
Athens Stock 21 809 Grecja 2 064 2 149 0,16% (GRS074083007) regulowany 
Exchange S.A 

TOFAS TURK OTOMOBIL 
Aktywny rynek 

FABRIKASI A.S Borsa Istanbul 265 859 Turcja 2 824 5 013 0,37% 
(TRA TOAS091 H3) 

regulowany 

TRAKCJA PRKil SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PL TRKPL00014) regulowany 

WartoSciowych w 2 395 826 
Polska 

3 245 2 324 0,17% 
Warszawie S.A 

TRAKYA CAM SANAYII A.S Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 831 050,282 Turqa 2 944 3 027 0,22% (TRATRKCM91 F7) regulowany 

TURCAS PETROL A.S Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.313 Turqa 0 0,00% (TRATRCAS92E6) regulowany 

TURK EKONOMI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.968 Turqa 0 0,00% (TRATEBNK91N9) regulowany 

TURKIYE GARANT! BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 594 860 i Turqa 6 590 7 071 0,52% AS. (TRAGARAN91N1) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI fl: S Aktywny rynek ' 
(TRETHAL00019) regulowany 

Borsa Istanbul 293 088 Turqa 5 285 6682 0,49% 

TURKIYE SINAl KALKINMA Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 022 Turqa 0 0 0,00% BANKASI A.S (TRATSKBW91 NO) regulowany 

VOESTALPINE AG Aktywny rynek V1enna Stock 
21 290 \ Austna 2 114 3 079 0,23% 

(AT0000937503) regulowany Exchange 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK F/0 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ce•1Y wyceny na udziat 

emitenta nabycia dzier\ w aktywach 
(wtys.zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl} 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WAWEL SA (PLWAWEL00013} WartoSciowych w 7 432 7 355 7 469 0,55% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

WORK SERVICE SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 81 277 1 187 1 219 0,09% 

(PLWRKSR00019} regulowany Warszawie S.A Polska 

YAP I VE KREDI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,876 Turcja 0 0,00% (TRAYKBNK91 N6} regulowany 

ZAMET INDUSTRY SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 734 955 3 718 3 307 0,24% ( PLZAMET0001 0} regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

(PLZTKMA00017) I Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ZETKAMASA WartoSciowych v.,r 32 547 2 486 2 408 0,18% 

, \ regulowany Warszawie S.A 
Polska 

Sum a 35 772 392,876 490 892 598 786 44,01% 

wartosc 
Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wyceny na udzial 

eniitenta 
ceny 

dzien w aktywach 
nabycia 

bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE 
Aktywny rynek 

NATURALE ROMGAZ SA GDR London International 74 511 Rumunia 2 234 2 384 0,18% 
( US83367U2050} 

regulowany 

TBC BANK JSC GDR (US87217U2087} 
Aktywny rynek 

London International 123 065 Gruzja 4 835 5 307 0,39% 
regulowany 

Suma 197 576 7069 7 691 0,57% 

Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Warunkl nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Nazwa Kraj siedziby Termin Podstawa wyceny na udziaJ w Listy zastawne Rodzaj rynku 
rynku 

Emitent 
emitenta wykupu 

oprocen- Rodzaj listu 
emlsji 

jednego Liczba ceny 
dzien aktywach towania listu nabycia 

bilansowy og61em 
(wzl) (wtys. zl) 

(w tys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

Ustawa z dnia 
mBANK 

Nienotowane mBANK Zmienny 
29 08.1997 r. 

HIPOTECZNY S.A Rzeczpospolita Publiczny o llstach 
SERIA PUA6 

na rynku Nie dotyczy HIPOTECZ 
Polska 

2015-07-28 kupon 
list zastawny zastawnych i 

1 000,00 14 450 14 450 14 693 1,08% 

(PLRHNHP00284} 
aktywnym NY SA (4.02%} 

bankach 
hipotecznych 

Sum a 14450 14450 14 693 1,08% 

Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Warunkl nomrnalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Dluzne papiery Kraj siedziby Termin udziat 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent oprocen- jednej Liczba ceny 

wyceny na 
wartoSciowe emitenta wykupu dzier'l w aktywach 

towanra obligacjl nabycia 
bilansowy og61em 

(wzl) (wtys. zl) 
(wtys. zl) 

0 termlnle wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

REPHUN 6 3/4 
Aktywny rynek London Stock Staly kupon 07/28/14 W~gry W~gry 2014-07-28 4 160,90 1 350 5 720 5 996 0,44% 

(XS0441511200} 
regulowany Exchange (6,75%} 

0 terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

HUNGARIAN 

Aktywny rynek I London Stock I I 
DEVELOPMENT Hunganan 

2016-05-'31 
Staly kupon 

2.17%1, BANK PLC MAGYAR 
regulowany 

1 

Exchange 
Development W~gry (5.875%} 4 160.90 6600 25 898 29 585 

5 7/8 05/31/16 Bank PLC 
(XS0632248802} 

PKO FINANCE AB 

I I 
PKOBP 2 324 Akt n nek PKO F1nance Staly kupon ~ Y ry ·1 Borse Stuttgart Szweqa 12019-01-23 4 160,90 2 500 10 412 10 716 0 79% 01/23119 regu owany AB (2,324%} 
(XS1019818787} i 



P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Warunkl nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Dluine papiery Kraj siedziby Termin udziat 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent oprocen .. jednej Liczba ceny 

wyceny na 
wartoSciowe emitenta wykupu towania obligacji nabycia dzien w aktywach 

(wzl) (w tys. zl) 
bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

REPHUN 4 03/25/19 Aktywny rynek London Stock 
W~gry W~gry 2019-03-25 

Staly kupon 
6 094,60 800 4 832 5 083 0,37% (US445545AK21) regulowany Exchange (4,00%) 

REPHUN 5 3/8 
Aktywny rynek London Stock Staly kupon 

03/25/24 W~gry W~gry 2024-03-25 6 094,60 850 5098 5 637 0,41% 
(US445545AL04) 

regulowany Exchange (5,375%) 

TURKIYE VAKIFLAR 
Turkiye BANKASI 

TAOVAKBN 3 1/2 
Aktywny rynek 

B6rse DUsseldorf 
Vakiflar 

Turcja 2019-06-17 
Staly kupon 

4 160,90 3 000 12 244 12 398 0,91% 
06/17/19 regulowany Bankasl (3,50%) 

(XS1077629225) 
TAO. 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

CIECH SA SERIA 02 
Aktywny rynek 

Bond Spot-
Rzeczpospolita Zmienny kupon 

- Cl21217 
nieregu!owany 

Alternatywny Ciech SA 
Polska 

2017-12-05 
(7,64%} 

10 000,00 700 7 000 7 318 0,54% 
(PLCIECH00083) System Obrotu 

DS0725 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2025-07-25 

Staly kupon 
1 000,00 63 500 62 635 63 577 4,67% (PL00001 08197) nieregulowany BondS pot Poland Par'lstwa Polska (3,25%) 

DS1015 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2015-10-24 

Staty kupon 
1 000,00 24 000 26114 26207 1,93% (PL00001 03602) nieregulowany Bond Spot Poland Par'lstwa Polska (6,25%) 

DS1017 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2017-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 5 000 5 331 5 579 0,41% (PL0000104543) nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska (5,25%) 

DS1019 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2019-10-25 Staly kupon 

1 000,00 9 000 9 327 10 419 0,76% (PL00001 05441) nieregulowany BondS pot Poland Panstwa Polska (5,50%) 

DS1020 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2020-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 54 750 57 614 63 240 4,65% (PL0000106126) nieregulowany Bond Spot Poland Panstwa Polska (5,25%} 

DS1021 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2021-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 42 853 42 340 51 375 3,78% (PL0000106670) nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska (5,75%) 

DS1023 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2023-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 40 315 39 617 43164 3,17% (PL0000107264) n1eregulowany Bond Spot Poland Panstwa Polska (4,00%) 

OK0116 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2016-01-25 

Zerowy kupon 
1 000,00 77 400 73 182 74 567 5,48% (PL00001 07587) nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska (0,00%) 

OK0716 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2016-07-25 

Zerowy kupon 
1 000,00 55 000 51 403 52 288 3,84% (PL00001 07926) nieregulowany Bond Spot Poland Parlstwa Polska (0,00%) 

POWSZECHNA KASA 
Powszechna 

OSZCZ~DNOSCI 
BondSpot- Kasa 

BANK POLSKI S.A Aktywny rynek 
Alternatywny Oszcz~dnoSci 

Rzeczpospolita 
2022-09-14 

Zmienny kupon 
100 000,00 65 6 500 6617 0,49% SERIA 0P0922- nieregulowany Polska (4,38%) 

PK00922 
System Obrotu Bank Polski 

( PLPK00000081) 
SA 

PS0417 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2017-04-25 

Staly kupon 
1 000,00 15 800 16466 16851 1,24% (PL00001 07058) n1eregulowany BondSpot Poland Parlstwa Polska (4,75%) 

PS0418 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2018-04-25 

Staly kupon 
1 000,00 12 500 12 990 13 005 0,96% (PL0000107314) nieregulowany Bond Spot Poland Panstwa Polska (3,75%) 

PS0719 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2019-07-25 

Staly kupon 
1 000,00 5 000 5163 5 202 0,38% (PL0000108148) nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska (3,25%) 

Nfenotowane na rynku aktywnym 

MCI MANAGEMENT 
N1enotowane MCI 

SA SERIA G1-
na rynku N1e dotyczy Management 

Rzeczpospolita 
2018-03-21 

Zmienny kupon 
1 000,00 5 900 5 900 5 988 0,44% MCI0318 zam1enna Polska (6,64%) 

(PLMCIMG00178) 
aktywnym SA 

PKO FINANCE AB Nienotowane 
PKO Finance Staly kupon 

PKOBP 4.63 09/26/22 na rynku Nie dotyczy Szweqa 2022-09-26 3 047,30 5 500 17 652 17 260 1,27% 
(XS0783934085) aktywnym 

AB (4,63%) 

POLSKI KONCERN 
NAFTOWY ORLEN 

N1enotowane 
Polski 

SA SERIA 
na rynku N1e dotyczy 

Koncern Rzeczpospol1ta 
2019-02-27 

Zmienny kupon 
100 000,00 98 9 800 10166 0,75% ORLEN002 270219- Naftowy Orlen Polska (4,34%) 

PKN0219 aktywnym 
S.A 

(PLPKN0000083) 

PZU FINANCE AB 
N1enotowane 

PZUPW 1 3/8 
na rynku N1e dotyczy 

PZU F1nance 
Szwecja 2019-07-03 

Staly kupon 
4 160,90 11 500 47 280 47 567 3.50% 07/03/19 AB (1,375%) 

(XS1082661551) 
aktywnym 

TURKIYE VAKIFLAR 
Nienotowane 

Turkiye 
BANKASI TAO 

na rynku N1e dotyczy 
Vak1flar 

Turqa 2018-10-31 
Staly kupon 

3 047,30 1 500 4 519 4 582 0,34% VAKBN 5 10/31/18 Bankas1 (5,00%) 
(XS0987355939) 

aktywnym 
TAO 

Suma 445 481 565 037 594 387 43,69% 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc 

Kraj siedziby wedlug 
wed lug Procentowy 

tnstrumenty pochodne Rodzaj rynku 
Nazwa Emitent 

emitenta Instrument bazowy Liczba 
wyceny na udzial 

rynku (wystawca) 
ceny 

dzien w aktywach 
(wystawcy) nabycia 

bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

(wtys. zl) 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

FORWARD, WALUTA 
Nienotowane 

Nie 
Bank Potska 

Rzeczpospolita waluta EUR 
EUR, 2014-09-17 

na rynku 
dotyczy 

Kasa Opieki 
Polska 18 507 725,00 EUR 

2 - (966) (0.07)% 
aktywnym S.A 

FORWARD, WALUTA 
N·1enotowane 

Nie 
Bank Polska 

Rzeczpospolita waluta USD 
uso, 2014-09-24 

na rynku 
dotyczy 

Kasa Opieki 
Potska 10 630 000,00 USD 

1 - 163 0,01% 
aktywnym SA 

Sum a 3 (803) (O,OS)% 

I 
Wartosc 

Wartosc 
Tytuty uczestnictwa emitowane 

wed!ug 
wed!ug Procentowy 

przez instytucje wsp61nego 
Rodzaj rynku 

Nazwa 
Nazwa emitenta 

KraJ siedziby 
Liczba 

wyceny na udzial 
inwestowania majc:tce siedzibQ rynku emitenta 

ceny 
dzieo'! w aktywach 

za granic'l, nabycia 
bilansowy og61em 

(w tys. zl) 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

L YXOR UCITS ETF MSCI 
Aktywny rynek 

NYSE 
Lyxor ETF MSCI I Franqa EMERGING MARKETS A EUR Euronext 254 382 8 324 8 359 0,62% 

(FR0010429068) 
regulowany Paris Emerging Markets 

Suma 254 382 8 324 8359 0,62% 

3) Tabele dodatkowe 

Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa wart 98 ustawy 
Wartosc wed!ug wyceny na Procentowy udzial 
dzien bilansowy (w tys. zl) w aktywach og61em 

Grupa kapitalowa COMMERZBANK AG: 20070 1,47% 

Akcje mBANK SA (PLBRE0000012) 5 377 0,39% 

Listy zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA PUA6 (PLRHNHP00284) 14 693 1,08% 

Grupa kapitalowa DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.: 0 0,00% 

Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS. (TRADOHOL91 Q8) 0 0,00% 

Akcje DOGAN YAYIN HOLDING AS (TRADYHOL91 Q7) 0 0,00% 

Grupa kapitalowa DOGUS HOLDING A.S.: 10 725 0,79% 

Akcje DOG US OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS. (TREDOT000013) 3 654 0,27% 

Akcje TURKIYE GARANT! BANKASI AS. (TRAGARAN91 N1) 7 071 0,52% 

Grupa kapitalowa HAC I OMER SABANCI HOLDING A.S.: 8072 0,59% 

Akcje AKSIGORTAAS. (TRAAKGRT9105) 2 165 0,16% 

Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. (TRACIMSA91 F9) 5 907 0,43% 

Akcje HAC I OMER SABANCI HOLDING AS. (TRASAHOL91 Q5) 0 0,00% 

Grupa kapitalowa POWSZECHNA KASA OSZCZ~DNOSCI BANK POLSKI S.A.: 93 471 6,88% 

Akcje POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA (PLPK00000016) 58 878 4,33% 

Obligaqe PKO FINANCE AB PKOBP 2.324 01123/19 (XS1019818787) 10 716 0,79% 

Obligacje POWSZECHNA KASA OSZCZF;DNOSCI BANK POLSKI SA SERIA OP0922-
6 617 0.49% PK00922 (PLPK00000081) 

Obligaqe PKO FINANCE AB PKOBP 4.63 09/26/22 (XS0783934085) 17 260 1,27% 

Grupa kapitalowa Powszechny Zaklad Ubezpieczen S.A.: 106113 7,80% 

Akcje POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN SA (PLPZU0000011) 58 546 4.30% 

Obl1gaqe PZU FINANCE AB PZUPW 1 3/8 07/03/19 (XS1 082661551) 47 567 3,50% 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 3 027 0,22% 

Akqe TRAKYA CAM SANAYII AS. (TRATRKCM91F7) 3 027 0,22% 

\ 

I 
\ 

Akqe TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS (TRATSKBW91 NO) 0 0.00% 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Skladniki lokat nabyte od podmiot6w, o kt6rych mowa wart. 107 ustawy 
Wartosc wedlug wyceny na Procentowy udzial 
dzieli bilansowy (w tys. zl) w aktywach og61em 

Obligacje DS1021 (PL0000106670) 5 635 0,41% 

Obligacje PS0417 (PL00001 07058) 14 931 1,10% 

Obligacje OK0716 (PL0000107926) 28 521 2,10% 

Obligacje DS0725 (PL0000108197) 20125 1,48% 

Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominuia.cym w 
stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cz(isc skladnika lokat; dla kt6rej drugq stronq transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 

Na dzien 30.06.2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 
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Bilans 
(w tysiqcach zlotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa 1 360 444 1 319 068 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 999 7 333 

2. Naleznosci 29 973 30 827 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 105 393 24 267 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 123 660 1 207 905 

- dluzne papiery wartosciowe 508 824 530 830 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 100 419 48 736 

- dluzne papiery wartosciowe 85 563 33 201 

II. Zobowi<~.zania 174 286 62 864 

Ill. Aktywa netto 1 186 158 1 256 204 

IV. Kapitat Subfunduszu 438 862 528 881 

1. Ka pita! wplacony 16 790 648 16 777 392 

2. Kapital wyplacony (16 351 786) (16 248 511) 

V. Dochody zatrzymane 616 401 581 971 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (100 705) (103 523) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 717 106 685 494 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odnlesieniu do ceny nabycia 130 895 145 352 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 1186 158 1 256 204 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Llczba 

A 21 218 834,077 22 771 601,588 

s 16 776 204,835 18 078 952,319 

T 2 162 898,278 2388871.114 

Wartosc aktyw6w Wartosc aktyw6w 
Kategorie jednostek uczestnictwa netto na jednostk~ netto na jednostk~ 

uczestnictwa uczestnlctwa 

A 28,73 28.29 

s 30,24 29,70 

T 32,01 31,37 

Bilans nalezy analizowat la,cznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa w (zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat 22 600 58 847 28 533 

1. Dywidendy i inne udzia!y w zyskach 11 926 30 157 10 648 

2. Przychody odsetkowe 10 389 28 537 14 639 

3. Dodatnie sal do r6znic kursowych 285 - 3 118 

4. Pozos tale 0 153 128 

II. Koszty Subfunduszu 19 782 I 43 518 22 503 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 18 859 41 625 21155 

2. Oplaty dla Depozytariusza 185 465 238 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 0 0 

4. Koszty odsetkowe 254 356 257 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych - 126 -

6. Pozostale 483 946 853 

Ill. Koszty pckrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 19 782 43 518 22 503 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 2 818 15 329 6 030 

VI. Zreallzowany i nlezreallzowany zysk (strata) 17 155 4 831 (49 016) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 31 612 43 646 29 927 

- z tytulu r6znic kursowych (7 668) (5 129) (1 262) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (14 457) (38 815) (78 943) 

- z tytulu r6znic kursowych 14 668 (5 731) 13 039 

VII. Wynlk z operacji 19 973 20 160 (42 986) 

Wynik z operacji Wynik z operacjl Wynik z operacjl 

Kategoria jednostek uczestnlctwa przypadajctCY na przypadajctcy na przypadajctCY na 
kategori~t jednostek kategorl~t jednostek kategori~t jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa uczestnictwa 

A 0,44 0,35 {0,94) 

s I 0,54 0,51 (0,91) 

T 0,64 0,70 {0,88) 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji ~rzypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pUJqCy spos6b 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany 
dzien wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysiqcach ztotych, z ·.vyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmlar.a wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 256 204 1 412 108 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 19 973 20 160 

a) przychody z lokat netto 2 818 15 329 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 31 612 43 646 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (14 457) (38 815) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyr.iku z operacji 19 973 20 160 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: . . 

a) z przychod6w z lokat netto . -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat . -
c) z przychod6w ze zbycia lokat . . 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (90 019) (176 064) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 13 256 89 745 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 
103 275 265 809 

uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (70 046) (155 904) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 186 158 1 256 204 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 214 921 1329615 

II. Zmlana liczby jednostek uczestnlctwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 3 539 734,312 11 764 031,828 

s 378 981,627 1 789 430,953 

T 93 952,307 1 142 869,823 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 5 092 501,823 15 789 488,731 

s 1 681 729,111 3 493 319,707 

T 319 925,143 1 552 196,395 

c) sal do zmian 

A (1 552 767,511) (4 025 456,903) 

s (1 302 747,484) (1 703 888,754) 

T (225 972,836) (409 326,572) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 429 040 105,314 425 500 371,002 

s 229 652 058,617 229 273 076,990 

T 65 940 366,919 65 846 414,612 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 407 821 271,237 402 728 769,414 

s 212 875 853,782 211 194124,671 

T 63 777 468.641 63 457 543,498 

c) sal do zmian 

A 21 218 834,077 22 771 601,588 

s 16 776 204,835 18 078 952,319 
-

T 2 162 898,278 2 388 871,114 

13 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowaiony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-

I 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 21 218 834,077 22 771 601,588 

s 16 776 204,835 18 078 952,319 

T 2 162 898,278 2 388 871,114 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto najednostk~t uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 28,29 27,94 

s 29,70 29,19 

T 31,37 30,67 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
sprawozdawczego 

A 28,73 28,29 

s 30,24 29,70 

T 32,01 31,37 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 3,14%* 1,25% 

s 3,67%* 1,75% 

T 4,11%* 2,28% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 27,54 26,77 

data wyceny 2014-03-14 2013-06-24 

s 28,93 28,03 

data wyceny 2014-03-14 2013-06-24 

T 30,59 29,53 

data wyceny 2014-03-14 2013-06-24 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 29,20 29,43 

data wyceny 2014-06-06 2013-11-25 

s 30,71 30,88 

data wyceny 2014-06-06 2013-11-25 

data wyceny 2014-06-10 -

T 32,51 32,60 

data wyceny 2014-06-06 2013-11-25 

data wyceny 2014-06-10 -

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 28,73 28,30 

s 30,24 29,70 

T 32,01 31,37 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udziat koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 3,28% 3,27% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,13% 3,13% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,02% 0,03% 

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

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 

• Podana stopa zwrotu Jest teoretycznq wartosciq, kt6ra wskazuje, jaka bylaby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu 
osiqgnql on takq samq stop~ zwrotu jak w pierwszym p6lroczu 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjqtych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporza,dzone zgodnie z ustawa, 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporza,dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporza,dzone w jE?zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyja,tkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostkE? uczestnictwa, podane zostaly w tysia,cach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostkE? 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnoscia, do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana 
z dokladnoscia, do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania 
w sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksiE?gach rachunkowych operacji dotycza,cych Subfunduszu 

prezentacji informacji 

- Operacje dotycza,ce Subfunduszu ujmuje SiE? w ksiE?gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowcid6w ksiE?gowych 
w okresie, kt6rego dotycza,. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje siE? w ksiE?gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgiE?dnia siE? w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowia,zari. 

- Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo ujE?te w ksiE?gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nastE?pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikaja,cym 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 wynikaja,ce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim datE? zawarcia oraz 
rozliczenia (daly przeplyw6w pieniE?:Znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje siE? w ksiE?gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmuja,cej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje SiE? w ksiE?gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
kSiE?gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostaja, transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksiE?gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje SiE;l transakcjE;l nabycia. 

Nalezna, dywidendE;l z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje SiE;l w ksiE;lgach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgiE;ldniaja,cy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
nalezna, dywidendE;l ujmuje SiE;l w ksiE;lgach rachunkowych w dniu otrzyman·la wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

- Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodza,cych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujE;lcia dywidendy w ksiE;lgach rachunkowych, w wysokosci 
podatku pobranego u zr6dla. 

- Przysluguja,ce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje SiE;l w ksiE;lgach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgiE;ldniaja,cy wartosci tego prawa poboru. 
Przysluguja,ce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje SiE;l w kSiE;lgach rachunkowych w dniu 
nastE;lpnym po dniu ustalenia tych praw. 

- Prawa poboru, po zakoliczeniu notowali na rynku zorganizowanym, pozostaja, w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasniE;lcia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w la,cznej wartosci przelewu na subskrypcjE;l oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje SiE;l za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nastE;lpnym po dniu wygasniE;lcia tego 
prawa. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych 
w walucie obcej nie stanowia, lokat Subfunduszu, a ich ujE;lcie w ksiE;lgach nastE;lpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujE;lcie w ksiE;lgach nastE;lpuje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

- 'zobowia,zania i naleznosci Subfunduszu wynikaja,ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedaty waluty w zwia,zku 
z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje SiE;l w ksiE;lgach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 
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Przy cz~sciowym zamkni~ciu kcntraktu forward zobowia,zania i nalei:nosci Subfunduszu wynikaja,ce z zawartej transakcji 
moga, bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wai:ny prawnie tytul do kompensaty tych zobowia,zan i nalei:nosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowia,zan i nalei:nosci lub 

jednoczesnie takie nalei:nosci wyla,czyc z ksiqg rachunkowych, a zobowia,zanie finansowo rozliczyc. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dlui:ej nii: w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzien roboczy uznaje si~ dzien roboczy w kai:dym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6i:nice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sa, wyrai:one, a taki:e w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obnii:a wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

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

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si<J metoda, ,najdroi:sze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegaja,ca, na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyi:szej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych 
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyi:szej 
biei:a,cej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegaja, wyla,cznie papiery pochodza,ce z transakcji kupna, kt6rych dzien 
rozliczenia kupna przypada najp6i:niej na dzien rozliczenia transakcji sprzedai:y. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~da,cych przedmiotem transakcji przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6i:nic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

- Przyrost wartosci dlui:nych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

- Przychody z lokat obejmuja, w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6i:nic kursowych powstale 
w zwia,zku z wycena, srodk6w pieni~i:nych, nalei:nosci oraz zobowia,zan w walutach obcych, a faki:e przychody odsetkowe, 
w sklad kt6rych wchodza, odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dlui:nych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dlui:nych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalei:ne od srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszaja, 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwia,zanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

- Koszty Subfunduszu obejmuja, w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6i:nic kursowych 
powstale w zwia,zku z wycena, srodk6w pieni~i:nych, nalei:nosci oraz zobowia,zan w walutach obcych, a taki:e koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zacia,gni~tych kredyt6w i poi:yczek oraz amortyzacj~ premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i poi:yczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowia, koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~puja,ce koszty zwia,zane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa, z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwia,zane z transakcjami kupna i sprzedai:y papier6w wartosciowych i praw maja,tkowych, 
prowizje i oplaty zwia,zane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i poi:yczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwia,zane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcia,i:enia naloi:one przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyi:ej wymienione koszty stanowia, 
koszty nielimitowane Subfunduszu i sa, pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowia,zany 
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowia,zan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowia,zania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowia,zan Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadaja,cych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzien 
sporza,dzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowia,zania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwa, skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: tlkcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dlui:nych papier6w wartosciowych, w tym 
obligacji zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba i:e jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, 
certyfikat6w inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce 
siedzib~ za granicq) wyznacza si~ - ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych 
moi:e lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu 
polskiego w nast~puja,cy spos6b: 
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a) jei:eli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowari cia,glych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari cia,glych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatnia, cen~ transakcyjna, dost~pna, o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym sk!adniku aktyw6w jest znacza,co niski alba na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej 
transakcji - wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umoi:liwiaja,cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzei:eniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzeri 
maja,cych wplyw na ten kurs alba wartosc; 

c) jei:eli Dzieri Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umoi:liwiaja,cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowana, wartosc godziwq 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynkli uznaje si~ wartosc wyznaczona, poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepsza, wiedza, Subfunduszu i praktyka, rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej nii: jednym aktywnym rynku, wartoscia, godziwa,jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kai:dego kolejnego miesia,ca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz maze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest moi:liwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, moi:liwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczes niej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~puja,cy spos6b: 

a) b~da,cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~i:nych oraz 
pozostalych dlui:nych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych alba koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jei:eli nie rna moi:liwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters pod warunkiem, i:e wycena z !ego zr6dla odzwierciedla wartosc 
godziwa, instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
nalei:nosc nominalna, wraz z nalei:nymi na dzieri wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niescia,galnosci, tworzy si~ odpisy aktualizuja,ce w ci~i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania maja,ce siedzib~ za granica, - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na 
jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucj~ wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, 
z uwzgl~dnieniem zdarzeri maja,cych istotny wplyw na wartosc godziwa, powstalych mi~dzy data, ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku inforrnacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzeri maja,cych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce 
siedzib~ za granica, wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej 
akcje tego samego typu sa, notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje tego samego typu nie sa, 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatnia, z cen, po jakiej nabywano papiery 
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszona, o wartosc rynkowa, prawa poboru 
niezb~dnego do ich obj~cia w dniu wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym. jaki i dodatkowym 
uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru}, a w przypadku gdy zostaly okreslone r6i:ne ceny dla nabywc6w - w oparciu 
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o srednia, cen~ nabycia, wai:ona, liczba, nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej 
wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami maja,cymi 
wplyw na ich wartose rynkowa,, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metoda, okreslaja,ca, stan 
rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikaja,cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny 
dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroi:nej wyceny, 
biora,c pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania 
opcji, w szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy 
innymi na podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu 
modelu dostosowanego do typu opcji. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest 
moi:liwe zastosowanie modelu wyceny, opcja moi:e bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez 
serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

i) dlui:nych papier6w wartosciowych zawieraja,cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku, gdy 
wbudowane instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane Z wycenianym papierem dlui:nym, wartose jest wyznaczana 
przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dlui:nego. Jei:eli wbudowane instrumenty pochodne 
n:e sa, scisle powia,zane z wycenianym papierem dlui:nym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny 
dlui:nego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu 
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o 
modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter 
instrumentu pochodnego nie jest moi:liwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly 
instrument (w zalei:nosci od dost~pnosci danych) moga, bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez 
serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych nii: wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniaja,cej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia - wartose godziwa wynikaja,ca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, 
nowo ustalona, skorygowana, cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. pocza,wszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metoda, skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
przy czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w 
cenie nabycia, kt6ra stanowi skorygowana, cen~ nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia slui:y do wyliczenia 
skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowia,zania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
pocza,wszy od dnia zawarcia umowy sprzedai:y, metoda, skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedai:y zobowia,zania z tytulu transakcji przy 
zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cen~ skorygowana,. 

7. Aktywa oraz zobowia,zania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sa, notowane 
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sa, notowane na aktywnym rynku- w walucie, w kt6rej sa, denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy 
Bank Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowana, wartose godziwa, uznaje si~ wartose wyznaczona, poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana,, niezalei:nq jednostk~ swiadcza,ca, tego rodzaju 
uslugi, o ile moi:liwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~i:nych zwia,zanych z tym 
skladnikiem; 

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

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca, powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6i:nia,cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonom icznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~puja,cy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotycza,cych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez 
uwzgl~dniania bieza,cych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za 
zarza,dzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia bieza,cego. Analogicznie obliczana 
jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosciszacunkowe 

Sporza,dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zaloi:en 
wplywaja,cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane sa, na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych moi:liwych do 
zaobserwowania na rynku oraz'szeregu innych czynnik6w uwai:anych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowia, 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowia,zar\. kt6rych nie moi:na okreslie w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodza,cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zaloi:enia stanowia,ce ich podstaw~ podlegaja, okresowym przegla,dom. Aktualizacje szacunk6w sa, 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jei:eli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biei:a,cy, jak i na przyszle okresy. 

18 



P61roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Zr6wnowaiony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzq_dzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki Jokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bq_dz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sq_ 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sq_ testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane sq_ dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowari. Zmiany przyj~tych zalozer'l i szacunk6w mogq_ miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczq_ce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przes/anki takie istniejq_, dokonuje si~ odpisu aktualizujq_cego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq_ bilansowq_ a 
oszacowanq_ wartosciq_ biezq_cq_ oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajq_cych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezq_cej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieni~znych \'Vymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy usialaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq_ regularnemu przeglq_dowi. 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgl~dniajq_ parametry z !ego dnia i poziom ryzyka na ten dzieri. Biorq_c pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 30 czerwca 2014 roku 7,38% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq_ zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzier'l 31 grudnia 2013 roku - odpowiednio 3,70%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq_ r6znic si~ od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych sk/adnik6w aktyw6w sq_ mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzq_dzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Nalei:nosci Subfunduszu 
Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

Z tytulu zbytych lokat 24 656 29 751 

Z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych - 373 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - 129 

Z tytulu dywidendy 5 317 574 

Z tytulu odsetek 0 0 

Sum a 29 973 30 827 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowi<~.zania Subfunduszu 
Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

Z tytulu nabytych aktyw6w 52 267 38 751 

Z tytulu transakcji przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu 116 602 19 627 

Z tytulu wyceny instrument6w pochodnych 966 -

Z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych 90 -

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 110 178 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 884 667 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 3 367 3 641 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 3 089 3 350 

Suma 174 286 62 864 
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Nota 4. Srodki pieniQ:Zne i ich ekwiwalenty 

30.06.2014 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Struktura srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
walucie (w tys.) 

finansowego (w tys. zl) 

Banki 999 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 313 313 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 32 109 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 24 122 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 317 455 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien I 

Struktura srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

Banki 7 333 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 693 693 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 152 629 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 31 94 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 4 190 5 917 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

30.06.2014 r. w walucie utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:<~.cych zobowi<~.zan Waluta 30.06.2014 r. w danej 
sprawozdania Subfunduszu walucie (w tys.) 

finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 10 667 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 352 352 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 26 89 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 153 23 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 667 2 775 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 20 104 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 9 752 131 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 536 265 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB 729 65 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 2 135 3 061 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 1 240 3 779 

Powszechna Kasa Oszcz~dnosci Bank Polski SA PLN 23 23 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

31.12.2013 r. w walucie utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:<~.cych zobowi<~.zan Waluta 31.12.2013 r. w danej 
sprawozdania Subfunduszu walucie (w tys.) 

finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 9 935 

Bank Handlowy w Warszawie S.A PLN 705 705 

Bank Handlowy w Warszawie S.A CHF 11 37 

Bank Handlowy w Warszawie S.A CZK 1 877 284 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 793 3 289 

Bank Handlowy w Warszawie S.A GBP 36 179 

Bank Handlowy w Warszawie S.A ' HUF 10 546 147 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 7 3 

Bank Handlowy w Warszawie S.A RUB 1 970 180 

Bank Handlowy w Warszawie S.A TRY 1 768 2 497 

Bank Handlowy w Warszawie S.A USD 868 2 614 
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1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienifi:Znych Wartosc na dzien Wartosc na dzien 
30.06.2013 r. wwalucie 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:<tcych zobowiqzan Waluta 30.06.2013 r. w danej sprawozdania 
Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni'ii:nych 11 640 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 732 732 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 1 799 300 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 804 3 481 

Bank Handlowy w Warszawje SA GBP 51 258 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 13 820 203 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB 2 890 293 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 1 813 3 128 
~~-

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 978 3 245 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d/ui:nym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wed/ug okresu pozostajqcego na dzien 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

Od 1 Od 3 Od 6 30.06.2014 r. Do 1 miesi'l_ca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyi:ej Razem (wtys. zl) miesi'l_ca do 3 doG do 1 roku do 3 I at 31at 
miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony 
105 393 - - - - - 105 393 do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 996 - - - 199 498 289 395 494 889 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 69 409 69 409 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci'l_zone ryzykiem wartosci 111 389 - - - 199 498 358 804 669 691 godziwej wynikaj'l_cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 8,19% - - - 14,66% 26,37% 49,22% 

Od 1 Od 3 Od 6 31.12.2013 r. Do 1 miesi'l_ca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyzej Razem (wtys. zl) miesi'l_ca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 31at 
miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony 
24 267 - - - 24 267 do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 841 - - 8 832 202 145 299 813 516 631 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 23 011 23 011 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci'l_i:one ryzykiem wartosci 30 108 - - 8 832 202 145 322 824 563 909 godziwej wynikaj'l_cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 2,28% - - 0,67% 15,32% 24,49% 42,76% 

( 1. 2) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilans owe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d/ui:nym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzia/u na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

I 

Od 1 Od 3 Od 6 30.06.2014 r. Do 1 miesi'l_ca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyi:ej Razem (vJ tys. zl) miesi'l_ca do 3 do 6 do 1 roku do 3 laf 31at 

I miesi~cy miesi~cy 

T ransakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugjej ! - - - - - - -strony do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - 6 617 7 318 - - - 13 935 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym 
14 693 16 154 - - - - 30 847 rynku 
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Od 1 Od 3 Od 6 
30.06.2014 r. Do 1 miesi<~_ca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej 

Razem 
(wtys. zl) miesi'l_ca do 3 do 6 do 1 roku 

do 3 lat 31at 
miesi~cy miesi~cy 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci'l_!one ryzykiem 
wartosci godziwej wynikaj<~_cym ze stopy 14 693 22 771 7 318 - - - 44 782 
procentowej 

1 Procentowy udzial w aktywach og61em 1,08% 1,68% 0,54% - - - 3,30% 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. Do 1 miesi'l_ca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej Razem 

(wtys. zl) miesi'l_ca do 3 do 6 do 1 roku 
do 31at 31at 

miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej - - - - - - -
strony do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 101 6 779 7 319 - - - 14199 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym 
j4 696 10 190 - - - - 24886 

rynku 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci'l_!one ryzykiem 
wartosci godziwej wynikaj'l_cym ze stopy 14 797 16 969 7 319 ' - - 39 085 
procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 1,13% 1,28% 0,55% - - - 2,96% 

( 2) Ryzyko kredytowe 

(2.1) Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_zenie ryzykiem kredytowym na dzier'l bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiq_zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l), w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_zenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. 
Procentowy 

(wtys. zl) udzial (wtys.zl) 
udzial 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 999 0,07% 7 333 0,55% 

Naleznosci, w tym: 29 973 2,20% 30 827 2,34% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 24 656 1,81% 29 751 2,26% 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si\) drugiej strony do odkupu 105 393 7,75% 24 267 1,84% 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w 
508 824 37,39% 530 830 40,24% 

tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez 
425 474 31,27% 465 440 35,29% 

Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 

83 350 6,12% 65 390 4,95% 
Skarb Paristwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w 
100 256 7,38% 47 897 3,64% 

tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez - - - -
Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne 14 693 1,08% 14 696 1,12% 

inne nit listy zastawne oraz nit emitowane lub gwarantowane przez 
85 563 6,30% 33 201 2,52% 

Skarb Paristwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obci'l_!one ryzykiem kredytowym 745 445 54,79% 641 154 48,61% 

( 2. 2) Przypadki znaczq_cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq_ powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procen\owy 31.12.2013 r. 
Procentowy 

(wtys.zl) 
udzial 

(wtys.zl) 
udzial 

waktywach w aktywach 
og61em og61em 

Dluzne papiery wartosciowe, w tym 425 474 31,27% 465 440 35,29% 

Skarb Paristwa (RP) 425 474 31,27% 465 440 35,29% 
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(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciqi:enia aktyw6vv i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqi:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartose bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzari 
wyrazonych w walutach obcych. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial (wtys. zl) 
udzial 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 686 0,05% 6 640 0,50% 

Naleznosci 19 672 1,45% 1 335 0,10% 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 216 241 15,88% 238 955 18,13% 

dluzne papiery wartosciowe 69 415 5,09% 51 292 3,89% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym· 69 409 5,11% 23 011 1,75% I 
dluzne papiery wartosciowe 69 409 5,11% 23 011 1,75% 

Razem aktywa Subfunduszu obci'l,zone ryzykiem walutowym 306 008 22,49% 269 941 20,48% 

Zobowi<~.zania obci<ti:one ryzykiem walutowym 47 570 3,50% - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Akcje 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

HUF 

NOK 

RUB 

TRY 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. 
Procentowy 

(wtys.zl) 
udzial 

(w tys. zl) 
udzial 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

1 796 0,13% 3 756 0,28% 

22 010 1,62% 20 093 1,52% 

55 998 4,11% 43 996 3,34% 

4 278 0,31% 8 770 0,67% 

3 165 0,23% 6 189 0,47% 

- - 3 972 0,30% 

- - 9 442 0,72% 

43 529 3,20% 55 707 4,23% 

Dluzne papiery wartosciowe 

EUR 106 262 7,81% 44 620 3,38% 

USD 32 562 2,39% 29 683 2,26% 

Kwity depozytowe 

EUR - - 2 203 0,17% 

USD 7 691 0,57% 8 064 0,61% 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

EUR 8 359 0,62% 12 834 0,97% 

USD - - 12 637 0,96% 

( 4) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowi<tZali Subfunduszu ryzykiem pfynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~i:nych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzari w terminach ich wymagalnosci lub lei: zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, ii: jednostki uczeslnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadar'i realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz maze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladniki}w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 
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(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzq_dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez !owarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 

Wartosc Wartosc Termjny Kwota b~da.ca 
Termjn Termjn 

lnstrumenty 
Typ Rodzaj Cel otwarcja otwartej przyszlych przyszlych podstawa. zapadalnoscj 

wykonanja 
pochodne za)'!lej jnstrumentu pozycjj pozycji strumjenj 

strumjenj przyszlych (wygasniqcja) 
jnstrumentu pozycji pochodnego (wtys. zl) pjenjqznych pieniqi:nych platnoscj instrumentu pochodnego (w tys. zl) pochodnego 

FORWARD, WALUTA Zabezpieczenie 

EUR, 2014-09-17 kr6tka forward przed ryzykiem (921) 63 526 2014-09-17 15 407 725,00 EUR 2014-09-17 2014-09-17 
watutowym 

FORWARD, WALUTA Zabezpieczenie 

EUR, 2014-09-17 kr6tka forward przed >yzykjem (45) 12 922 2014-09-17 3 100 000,00 EUR 2014-0.9-17 2014-09-17 
walutowym 

FORWARD, WALUTA Zabezpieczenie 

USD, 2014-09-24 kr6tka forward przed ryzykiem 163 32 738 2014-09-24 10 630 000,00 USD 2014-09-24 2014-09-24 
walutowym 

Nota 7. Transakcje przy zobowictzaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartosc na Wartosc na 
Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 

30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie 
nast~puje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na druga. stron~ praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i nie 
nast~puje przeniesienie na drugq stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i po:Zyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
30.06.2014 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 

Nalei:nosci 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ dwgiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 
CHF 

GBP 
TRY 

PLN 

PLN 
EUR 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

PLN 
CHF 

CZK 

24 

105 393 24 267 

- -
- -

105 393 24 267 

- 19 627 

- -
- -

- 19 627 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) 
sprawozdania 

finansowego (w tys. zl) 

1 360 444 

999 

313 313 

32 109 

24 122 

317 455 

29 973 

10 301 10 301 

4 644 19 323 

191 274 

25 75 

105 393 

1 123 660 

907 419 907 419 

524 1 796 

145 281 22 010 
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Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

EUR 29 573 123 052 

GBP 825 4 278 

HUF 235 965 3 165 

TRY 30 359 43 529 

USD 6 042 18 411 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 100 419 

PLN 31 010 31 010 

EUR 11 432 47 567 

USD 7 168 21 842 

Zobowictzania PLN 174 286 

PLN 126 716 126716 

EUR 11 433 47 570 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 1 319 068 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 7 333 

PLN 693 693 

EUR 152 629 

USD 31 94 

TRY 4 190 5 917 

Naleznosci PLN 30 827 

PLN 29 492 29 492 

EUR 322 1 335 

USD 0 0 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 24 267 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1 207 905 

PLN 968 950 968 950 

CHF 1111 3 756 

CZK 132 802 20 093 

EUR 24 993 103 653 

GBP 1 760 8 770 

HUF 443 052 6 189 

NOK 8 019 3 972 

RUB 103 304 9 442 

TRY 39 447 55 707 

USD 9 088 27 373 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 48 736 

PLN 25 725 25 725 

USD 7 640 23 011 

Zobowi'l_zania PLN 62 864 

PLN 62 864 62 864 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrea lizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 12 536 5 870 -
Kwity depozytowe 61 85 - -
Dluzne papiery wartosciowe - 891 1 024 -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytuqe - 1 156 835 -
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Sum a i 61 14 668 \ 7 729 -
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - - 3 693 8 767 

Prawa poboru - - - 97 

'Kwity depozytowe 7 - - 163 

Dluzne papiery wartosciowe - 3 723 i 044 -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje - - 399 427 wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Sum a 7 3 723 5136 9454 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnie I ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane 

Akcje 

Kwity depozytowe 

Dluzne papiery wartosciowe 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Suma 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy 

Dolar amerykariski 

Euro 

Frank szwajcarski 

Forint w~gierski 

Fun! szterling 

Korona czeska 

Korona norweska 

Lira turecka 

Rubel rosyjski 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

I Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

I 

I Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

l Skladmki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

[ Suma 

26 

-
8 

-

-

8 

Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

3 732 206 -
610 - -

8 016 686 -

681 378 -

13 039 1 270 -

Kurs w stosunku do zl Waluta 

3,0473 USD 

4,1609 EUR 

3,4246 CHF 

1,3413 100 HUF 

5,1885 GBP 

0,1515 CZK 

0,4949 NOK 

1,4338 TRY 

0,0897 RUB 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia 
niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

28 328 (12 726) 

3 284 (1 731) 

31 612 (14457) 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

41 942 (39 904) 

1 704 1 089 

43 646 (38 815) 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

32 031 (74 556) 

(2 104) (4 387) 

29 927 (78 943) 
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Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 
1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 18 859 41 625 21 155 

Koszty limitowane stanowiq_ kosziy wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzq_dzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak nii:: 
(1) 3,4% (trzy i cztery dziesiq_te procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 

(2) 2,9% (dwa i dziewi~c dziesiq_tych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 

(3) 2,4% (dwa i cztery dziesiq_le procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiq_t pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujq_cej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa nawynagrodzenie, o kt6rym mowa powyi:ej, jest naliczana od podstawy spelniajq_cej wymogi § 22 ust. 2 Rozporza,dzenia, 
slui:q_cej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ I~ 
stanowi r6i:nica pomi~dzy wartoscia, Aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa Ia nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyplaconym na poprzedni Dzier'l Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzq_dzenia. 

Rezerwa, o kl6rej mowa powyi:ej, jest naliczana w kai:dym Dniu Wyceny za kai:dy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiq_ca nast~pujq_cego po miesiq_cu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytu/u koszt6w limitowanych pomniejszajq_ utworzonq_ 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzq_dzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa 

A 3,4% 

s 
T 

2,9% 

2,4% 

Stawka obowiq_zujq_ca na dzier'l bilansowy 

3,4% 
2,9% 

2,4% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzq_dzanie naliczane sq_ w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kai:dej kategorii odr~bnie. 
W 2014 roku Zarzq_d Towarzystwa nie podejmowal uchwa/ o zmianie stawek za zarzq_dzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK 
Zr6wnowazony. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 1 186 158 1 256 204 1 412 108 1 527 824 

wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek 
uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 28,73 28,29 27,94 23,10 

s 30,24 29,70 29,19 24,01 

T 32,01 31,37 30,67 25,11 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biezqcy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

c. 

Nie wystqpily. 

Zestawienie oraz objasnienie r6znic 
i por6wnywalnych danych finansowych 
finansowymi 

pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym 
a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 

W biezq_cym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~pujq_cych zmian danych dotyczq_cych roku 2013 w por6wnaniu do 
danych zaprezentowanych w sprawozdaniu p6/rocznym za rok: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji (w tysiqcach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianq prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okres 1.01.2013-30.06.2013 za okres 1.01.2013-30.06.2013 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) 

8 926 4 113 13 039 
z wyceny lokat z tytulu r6znic 
kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6Znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianq prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okres 1.01.2013-30.06.2013 za okres 1.01.2013-30.06.2013 
(wtys zl) (w tys. zl) 

Niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe: 

Akcje 3 732 3 732 

Sum a 9 307 3 732 13 039 

Niezrealizowane ujemne r6Znice kursowe: 

Akcje 381 (381) -

Suma 381 (381) -

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq_ dokonania korekty zawyzonej wartosci 
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku 
wyniku z operacji w pozycji Vl.2.(-) .Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic 
kursowych". Zawyzenie to dotyczy/o papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych 
rynkiem wyceny by/ w trakcie okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych 
sp6/ek notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papier6w Wartosciowych S.A. w formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie rna wplywu na wartosc aktyw6w nella Subfunduszu. 

D. Dokonane korekty IHQd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacjQ majcttkowct i finansowq, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

• przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w nella na jednostk~ uczestnictwa; 

• przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w nella na jednostk~ uczestnictwa; 

• przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziafalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi(\Zane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynctc na ocenQ 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGLADUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJf\CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przeglq.d zalq.czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym z siedzibq. w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na 
ktore sklada sit(: zestawienie lokat oraz bilans sporzq.dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy 
konczq.cy sit( tego dnia oraz noty objasniajq.ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zarzq.d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporzq.dzenie i rzetelnq. prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporzq.dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pozniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowiq.zujq.cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego polrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przeglq.d. 

Zakres przeglqdu 

Przeglq.d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowych/skr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajowq. Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przeglq.du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki. Przeglq.d 
p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczegolnosci od osob odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przeglq.du. Zakres i metoda 
przeglq.du istotnie rozni sit( od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zalq.czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 

net'Nork Independent member f1rms affli1ated 
w1th KPMG Cooperat1ve ("KPMG )nternat1onan, 
a Sw1::.s ent1ty 

SI8CI Sl~ Z 

czlonkowsk1ch stowarzvszonych z International 
Cooperative 1"KPMG International"), podrn1otem prawa 
szwajcarsk1ego 

KRS 0000339379 
NIP 527-261-53-62 
REGON 142078130 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przeglq.d nie wykazal niczego, co pozwalaloby sq.dzi6, iz zalq.czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji majq.tkowej i finansowej Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 
roku, jego \\<yniku z operacji za okres szesciu miesiycy kml.czq.cy sit( tego dnia zgodnie z 
zasadami rachunkowosci obowiq.zujq.cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowiq.zujq.cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonq. odpowiedzialnosciq. sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvim;ch S.A. 
pl. Wolnosci 16,61-739 Pomali 
telefon: (+4816185573 22 
taks: l+48J 6185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZf\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia I994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 

z p6Zniejszymi zmianami) oraz rozporz1.1cdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. I 859) ZarZ'1cd BZ WBK 

Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji 
Korporacyjnych subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 

20 I 4 roku do 30 czerwca 20 I 4 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 20I4 roku wykazuj1.1cce skladniki lokat subfunduszu 

w wysokosci I I44 255 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporz1.1cdzony na dzien 30 czerwca 20I4 roku wykazuj1.1ccy aktywa netto w wysokosci 
I 155 071 tys. zl. 

3. Rachunek wyn iku z operacj i za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 20 I 4 roku wykazuj1.1ccy dodatni 
wynik z operacji w wysokosci 24 372 tys. zL 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 20I4 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 

zwi~kszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 5 I 8 463 tys. zl. 

5. Noty objasniaj1.1cce. 

6. lnformacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski Grzegorz Borowski Marlena Janota Aleksandra Juszczyk 

Data: 26 sierpnia 20I4 roku 

www.arka.pl 

Czlonek Zarz1.1cdu Dyrektor Dzialu 
Wycen i Sprawozdawczosci 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiqg rachunkowych) 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania po/qczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 

- - - -
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P61roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc Wartosc 

SKt.ADNIKI LOKAT Wartosc wedtug Procentowy 
wedtug wedtug Procentowy 

wedtug ceny wyceny na udziatw wyceny na udziatw 
nabycia dzien aktywach ceny dzien aktywach 

(w tys. zt) bilansowy og6tem nabycia bilansowy og6tem 
(wtys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) 

Akcje - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - - -

Listy zastawne 28 184 28 525 2,21% 28 438 28 548 4,45% 

Dluzne papiery wartosciowe 1 034 740 1 044 606 80,90% 555 771 553 465 86,20% 

lnstrumenty pochodne - 1 167 0,09% - 2 785 0,43% 

Udziaty w sp6/kach z ograniczonq 
odpowiedzialnoscict - - - - - -

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuty uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 68 319 69 957 5,42% 11 829 11 836 1,84% 
majqce siedzib~ za granicct 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Sum a 1 131 243 1144 255 88,62% 596 038 596 634 92,92% 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajctce 

Wartosc Wartosc Wartosc 

Warunki nominalna wed lug 
wedlug Procentowy 

Kraj siedziby Termin Rodzaj Podstawa wyceny na udzial w Listy zastawne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent oprocen- jednego Uczba ceny emitenta wykupu towania listu emisji 
listu nabycia dzien aktywach 

(wzl) (wtys. zl) 
bilansowy og6lem 
(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Ustawa z dnia 

PEKAO BANK Gielda Papier6~ 
29 sierpn1a 

HiPOTECZNY SA ~ktywny rynek twartoSciowych 
Pekao Bank 

Rzeczpospolita 
mienny Hipoteczny 1997 r o 

Hipoteczny 2019-03-18 kupon list listach 1 000.00 1 997 1 997 2 023 0,16% SERIA LZ-11-07 egulowany tw Warszaw1e 
SA 

Polska 
(3,69%) as tawny zastawnych i 

(PLBPHHP00119) SA bankach 
hipotecznych 

Nienotowane na rynku aktywnym 

~;~o<-M 
Ustawa z dnia 

mBANK tzg sierpnia 

HIPOTECZNY SA 
mBank 

Rzeczpospolita 
mienny Hipoteczny 1997 r. o 

SERIA HPA16 a rynku Nie dotyczy Hipoteczny 
Polska 

2015-07-07 kupon list listach 1 000,00 15 000 15 053 15 297 1,18% 

(PLRHNHP00243) ktywnym SA (3,59%) astawny zastawnych i 
bankach 
hlpotecznych 

Ustawa z dnia 

mBANK 
Zmlenny 

!29 sierpnia 

HIPOTECZNY SA 
Nienotowane mBank 

Rzeczpospolita 
Hipoteczny 1997 r. 0 

SERIA HPA18 
na rynku Nie dotyczy Hfpoteczny 

Polska 
2017-04-20 kupon ist lis tach 1 000,00 11 000 11 134 11 205 0,87% 

(PLRHNHP00268) 
aktywnym SA (4,03%) astawny astawnych i 

bankach 
hipotecznych 

Sum a 27997 28184 28 525 2,21% 

Warto5c 
Wartosc 

Warunki nominalna Wartosc wec:llug Procentowy 
Dluzne papiery 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj siedziby Termin 

jednego Liczba 
wedlug ceny wyceny na udzial w 

wartoSciowe emitenta wykupu 
oprocen-

nabycia dzien aktywach 
towania instrumentu 

(wzl) 
(w tys. zl) bilansowy og6lem 

(wtys. zl) 

0 terminie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nleregulowanym 

IPF INVESTMENTS 
POLSKA SP. Z 0.0 

Aktywny rynek 
BondSpot-

IPF Investments Rzeczpospolita 
Zmienny 

SERIA IPFPL300615-
nferegulowany 

Alternatywny 
Polska Sp. z o o Polska 

2015-06-30 kupon 100 000,00 32 3 386 3 462 0,27% 
IPF0615 System Obrotu (10,24%) 
(PLIPFIP00025) 

PS0415 Aktywny rynek Treasury BondSpot Rzeczpospolfta 
Staly 

(PL00001 05953) nieregulowany Poland 
Skarb Par\stwa 

Polska 
2015-04-25 kupon 1 000,00 25 500 26 622 26 389 2,04% 

(5,50%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BANK MILLENNIUM 
Nienotowane na Bank Millennium Rzeczpospolita 

Zerowy 
SA SERIA E 

rynku aktywnym 
Nie dotyczy 

SA Polska 
2014-09-30 kupon 1 000,00 16 000 15 880 15 880 1,23% 

(PLBIG0000370) (0,00%) 

BUCHAR 4 1/8 06/15 Nienotowane na Staly 

(XS0222425471) rynku aktywnym 
Nie dotyczy Bukareszt Rumunia 2015-06-22 kupon 208 045,00 121 25 963 25 598 1,98% 

(4,125%) 

INTEGERPL S.A ~~~~~;owane na Rzeczpospolita 
Zmienny 

SERIA 
aktywnym 

N1e dotyczy lnteger.pl SA 
Polska 

2015-02-09 kupon 10 000,00 161 1 610 1 649 0,13% 
INT0902150001 (6,23%) 

INTEGERPL SA 
Nienotowane na Rzeczpospolita 

Zmienny 
SERIA 

rynku aktywnym 
N1e dotyczy lnteger.pl S.A 

Polska 2015-03·16 kupon 10 000,00 40 400 409 0,03% 
INT1603150001 (7,24%) 

INTEGER PL SA 
Nienotowane na Rzeczpospolita 

Zmienny 
SERIA Nie dotyczy lnteger.pl S.A 2014-11-24 kupon 10 000,00 40 400 403 0,03% 
INT2411140001 

rynku aktywnym Polska 
(7,74%) 

I nne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BANK POLSKA KASA 
OPIEKI SA 

Staly 
CERTYFIKAT Nienotowane na Bank Polska Rzeczpospolita 
DEPOZYTOWY rynku aktywnym 

N1e dotyczy 
Kasa Opieki S A Polska 

2014-11-14 kupon 1 000,00 48 400 48 400 48 577 3,76% 

DC48P141114- (2.85%) 

PEKAO CERT 141114 

0 terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regul owanym 

CASINO GUICHARD 
Staly PERRACHON SA Aktywny rynek Casino Gu1chard 

COFP 3 157 08/06/19 regulowany 
Borse Stuttgart 

Perrachon S.A 
Franqa 2019-08-06 kupon 416 090,00 20 8 816 9 292 0,72% 

(FR0011301480) (3.157%) 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

I Wartosc 
Wartosc 

Warunk:i nomina Ina 
Wartosl: wedlug Procentowy 

Dluine papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Termin 
jednego Liczba 

wedlug ceny wyceny na udzial w 
wartoSciowe emitenta wykupu 

oprocen-
nabycia dzien aktywach tOwania instrumentu 

(w tys. zl) bilansowy og61em 
(wzl) (w tys. zl) 

IGIELDA PAPIER6W 
WARTOSCIOWYCH W 

Aktywny rynek IGielda Papier6w Gielda Papier6w Rzeczpospolita Zmienny 
IWARSZAWIE SA 'lVartoSciowych w WartoSciowych w 2017-01-02 kupon 100,00 59 404 5 975 5 978 0,46% 
ISERIA A- GPW0117 

regulowany 
Warszaw1e S.A Warszawie S.A. 

Polska 
(3,89%) 

(PLGPW0000033) 

HUNGARIAN 
DEVELOPMENT 

Aktywny rynek London Stock 
Hungarian Staly 

BANK PLC MAGYAR 5 Development W~gry 2016-05-31 kupon 4 160,90 5 150 22 530 23 086 1,79% 
718 05/31/16 

regulowany Exchange 
Bank Pic (5,875%) 

(XS0632248802) 

INTERNATIONAL 
PERSONAL FINANCE 

Aktywny rynek 
International Staly 

PLC IPFLN 5 3/4 Borse Stuttgart Personal Finance Wielka Brytania 2021-04-07 kupon 4 160,90 4 550 19 125 19 698 1,53% 
04/07/21 

regulowany 
Pic (5,75%) 

(XS1 054714248) 

LAFARGE SA LGFP 
Aktywny rynek 

Staly 
5 3/8 11/29/18 Borse Stuttgart Lafarge S.A Francja 2018-11-29 kupon 4 160,90 1 400 6 864 7 054 0,55% 
(XS0562783034) 

regulowany 
(6,625%) 

mFINANCE FRANCE 
Sta!y 

3,13% I SA MFINANCE 2 3/8 Aktywny rynek mFinance France 
04/01/19 regulowany Borse Stuttgart 

SA 
Francja 2019-04-01 kupon 4 160,90 9 450 39 401 40 439 

(XS 1 050665386) 
(2,375%) 

PKO FINANCE AB 
Aktywny rynek 

Staly 
PKOBP 2.324 01/23/19 Borse Stuttgart PKO Finance AB Szwecja 2019-01-23 kupon 4 160,90 6 900 28 736 29 576 2,29%• 
(XS 1 019818787) regulowany (2,324%) 

REPHUN 4 03/25/19 Aktywny rynek London Stock 
Staly 

W®ry W®ry 2019-03-25 kupon 6 094,60 6 400 38 656 40 662 3,15% 
(US445545AK21) regulowany Exchange 

(4,00%) 

TURKIYE GARANT! 
Staly 

BANKASI AS. GARAN Aktywny rynek London Stock Turkiye Garanti Turcja 2017-09-13 kupon 3 047,30 1 350 4 081 4 224 0,33% 
4 09/13/17 regulowany Exchange Bankasi AS. (4,00%) 
(USM8931TAE93) 

TURKIYE HALK 
BANKASI AS 

Aktywny rynek London Stock Turkiye Halk 
Staly 

HALKBK 4 7/8 
regulowany Exchange Bankasi AS 

Turcja 2017-07-19 kupon 3 047,30 10 450 33 518 33 500 2,59% 
07/19/17 (4,875%) 
(XS0806482948) 

YAPI VE KREDI 
Staly 

BANKASI A S. YKBNK Aktywny rynek London Stock Yapi Ve Kredi 
6 3/4 02/08/17 regulowany Exchange Bankasi AS 

Turcja 2017-02-08 kupon 3 047.30 4 500 15 862 15 106 1,17% 

(XS0615235701) (6.75%) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

BANK 
GOSPODARSTWA 

BondSpot- Bank Zmienny 
KRAJOWEGO SERIA Aktywny rynek Rzeczpospolita 
BGK0517S009A- nieregulowany Alternatywny Gospodarstwa 

Polska 
2017-05-19 kupon 1 000,00 29 900 29 900 30 035 2,33% 

BGK0517 
System Obrotu Krajowego (3.04%) 

(PL0000500153) 

BANK MILLENNIUM 
BondSpot- Zm1enny 

SA SERIA C- Aktywny rynek 
Alternatywny 

Bank Millenn1um Rzeczpospolita 
2017-03-28 kupon 1 000,00 21 000 21 000 21 404 1,66% 

MIL0317 nieregulowany 
System Obrotu S.A Polska 

(414%) 
(PLBIG0000362) 

BANK POLSK1EJ G1efda Papier6w 
Bank Polskiel 

SP6LDZIELCZOSCI WartoSciowych w Zm1enrEy 
SA W WARSZAWIE 

Aktywny rynek 
Warszawie S.A -

Sp6ldzielczo5cl Rzeczpospolita 
2018-07-15 kupon 1 000,00 4 405 4 422 4 299 0,33% 

SERIA BPS0718 
nieregulowany 

Alternatywny 
SAw Polska 

(5 72%) 
(PLBPS0000032) System Obrotu 

Warszawie 

BANK POLSKiEJ Giefda Papier6w 
Bank Polsk1e1 

SP6LDZIELCZOSCI WartoSciowych w Zm1enny 
S A W WARSZAWIE 

Aktywny rynek Warszawie S.A - Sp&dzielczoSc1 Rzeczpospol1ta 
2020-07-12 kupon 

I 
1 000.00 134 137 136 0,01% 

SERIA BPS0720 
n1eregulowany 

Alternatywny SAw Polska 
(6.22%) 

(PLBPS0000024) System Obrotu 
Warszaw1e 

BANK POLSKIEJ Gietda Papier6w 
Bank Polsk1e1 

SP6LDZIELCZOSCI WartoSciowych w Zm1enny 
SA W WARSZAWIE 

Aktywny rynek 
Warszawie S.A - Sp6tdz1elczoSc1 Rzeczpospol1ta 

2022-11-29 kupon 100.00 55 572 5 623 5 419 0,42% 
SERIA BPS 1122 

n·1eregulowany 
Alternatywny 

SAw Polska 
(6 49%1 

(PLBPS0000040) System Obrotu 
Warszawie 

BANK ZACHODNI 
Giefda Papier6w 

WBK SA SERIAA- Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

Bank Zachodn1 Rzeczpospol1ta Zm1enny 

BZW1216 nieregulowany 
Warszawie S.A -

WBKS.A Polska 
2016-12-19 kupon 1 000.00 13 400 13 399 13 717 1,06% 

(PLBZ00000150) 
·Aiternatywny (390%) 
System Obrotu 

BOS FINANCE AB 
Aktywny rynek 

Staly 
BOSPW 6 05/11/16 n1eregulowany BOrse Berlin BOS Finance AB Szwecja 2016-05-11 lkupon 

I 
4 160.90 3 270 14 982 14 924 1,16% 

(XS0626282783) (6.00%) 

DS1015 Aktywny rynek Treasury BondSpot Rzeczpospolita Staty 

I 
12 9~4 Skarb Par"'stwa 2015-10-24 kupon 1 000.00 11 900 12 748 1,01% 

(PL00001 03602) n1eregulowany Poland Polska 
(6.25%) 

DS1017 Aktywny rynek Treasury BondS pot Rzeczpospol1ta Staly 

(PL0000104543) n1eregulowany Poland 
Skarb Par\stwa 

Polska 
2017-10-25 kupon 1 000.00 10 000 10 845 11 158 0.86% 

(5.25%) 

EUROCASH S.A 
Aktywny rynek 

BondSpot- Rzeczpospol1ta Zm1enny 
SERIA A- EUH0618 Alternatywny Eurocash SA 2018-06-20 kupon 100 000,00 140 13 895 13 963 1.08% 
(PLEURCH00029) 

n1eregulowany 
System Obrotu 

Polska 
(415%) 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc 

Warunki nominalna 
Wartosc wedlug Procentowy 

Dlui.ne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Termin oprocen- jednego Liczba 
wedlug ceny wyceny na udzial w 

wartoSciowe emitenta wykupu tow ani a instrumentu 
nabycia dzien aktywach 

(wzl) 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

GETIN NOBLE BANK BondSpot- Zmienny 
SA SERIAA- Aktywny rynek 

Alternatywny 
Get in Noble Bank Rzeczpospolita 2018-06-29 kupon 100 000,00 9 902 918 0,07% 

GNB0618 niereguJowany 
System Obrotu 

SA Polska (6,67%) 
(PLNOBLE00033) 

GETIN NOBLE BANK 
Gielda Papier6w 

SA SERIA PP2-VIl- Aktywny rynek 
WartoSciowych w Getin Noble Bank Rzeczpospolita 

Zmienny 
Warszawie S.A. - 2020-02-28 kupon 1 000,00 4 240 4 240 4 315 0,33% 

GNB0220 niereguJowany 
Alternatywny 

SA Polska (5,84%) 
(PLGETBK00152) 

System Obrotu 

Gielda Papier6w 
KRUK SA SERIA P2-

Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

KRU0317 Warszawie S.A. Kruk SA 2017-03-07 kupon 1 000,00 3 830 3 831 3 997 0,31% 
(PLKRK0000226) 

nieregulowany Alternatywny 
Polska (7,31%) 

System Obrotu 

Gielda Papier6w 
KRUK SA SERIA P4-

Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

KRU0517 \1Varszaw1e S.A. - Kruk SA 2017-05-20 kupon 1 000,00 1 900 1 900 1 998 0,15% 
(PLKRK0000242) 

nieregulowany 
Alternatywny 

Polska 
(6,92%) 

System Obrotu 

Gielda Papier6w 
KRUK SA SERIA R3-

Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

Rzeczpospo!ita 
Zmienny 

KRU0818 Warszaw1e S.A - KrukSA 2018-08-13 kupon 1 000,00 4 500 4 500 4 714 0,36% 
(PLKRK0000275) 

nieregulowany 
Alternatywny 

Polska (7,22%) 
System Obrotu 

Gielda Papier6w 
KRUK SA SERIA R4-

Aktywny rynek 
WartoSc1owych w 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

KRU1018 Warszawie S.A. - Kruk SA 2018-10-03 kupon 1 000,00 3 400 3 400 3612 0,28% 
(PLKRK0000283) 

niereguJowany 
Alternatywny 

Polska (7,21%) 
System Obrotu 

mBANK SA SERIA 
BondSpot- Zmienny 

BRE0201223- Aktywny rynek 
Alternatywny mBank SA. Rzeczpospolita 2023-12-20 kupon 100 000,00 219 21 900 22193 1,72% 

MBK1223 niereguJowany 
System Obrotu 

Polska (4,95%) 
(PLBRE0005177) 

MERITUM BANK ICB 
Gielda Papier6w 

SA SERIA B- Aktywny rynek 
WartoSc1owych w 

Meritum Bank Rzeczpospolita 
Zmienny 

Warszaw1e S.A 2021-04-29 kupon 10 000,00 905 9 218 9 761 0.76% 
MRT0421 niereguJowany 

Alternatywny 
IBC SA Polska 

(8,54%) 
(PLMRTMB00026) 

System Obrotu 

OK0116 Aktywny rynek Treasury BondS pot Rzeczpospolita 
Zerowy 

Skarb Panstwa 2016-01-25 kupon 1 000,00 75 000 71 206 72 255 5,60% 
(PL0000107587) nieregulowany Poland Polska (0,00%) 

OK0716 Aktywny rynek Treasury BondSpot Rzeczpospol'1ta 
Zerowy 

Skarb Panstwa 2016-07-25 ~~,pan 1 000,00 25 000 23 267 23 768 1,84% 
( PL00001 07926) niereguJowany Poland Polska 

00%) 

PS0416 Aktywny rynek Treasury Bond Spot Rzeczpospolita 
Staly 

Skarb Par"'stwa 2016-04-25 kupon 1 000,00 3 300 3 477 3 477 0.27% 
(PL0000108340) nieregulowany Poland Polska 

(5,00%) 

PS0417 Aktywny rynek Treasury BondSpot Rzeczpospolita 
Staly 

Skarb Panstwa 2017-04-25 kupon 1 000,00 8 900 9 373 9 492 0,74% 
(PL0000107058) nieregulowany Poland Polska (4,75%) 

PS1016 Aktywny rynek Treasury BondSpot Rzeczpospolita 
Sta!y 

Skarb Par"'stwa 2016-10-25 kupon 1 000,00 5 000 5 300 5 412 0,42% 
(PL0000108795) nieregulowany Poland Polska 

(4,75%) 

WZ0118 Aktywny rynek Treasury BondSpot Rzeczpospol1ta 
Zmienny 

Skarb Par"'stwa 2018-01-25 kupon 1 000,00 40133 40 005 40 487 3,14% 
(PL0000104717) nieregulowany Poland Polska 

(2,72%) 

WZ0119 Aktywny rynek Treasury BondSpot Rzeczpospolita 
Zmienny 

Skarb Par"'stwa 2019-01-25 kupon 1 000,00 45 000 44691 45 275 3,51% 
( PL00001 07603) nieregulowany Poland Polska 

(2,72%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BANK OCHRONY 
Zmienny 

SRODOWISKA S.A Nienotowane na 
Nie dotyczy 

Bank Ochrony Rzeczpospolita 
2018-06-02 kupon 1 000,00 16 800 16 800 16 856 1.31% 

SERIA N2- BOS0618 rynku aktywnym Srodow1ska S.A Polska 
(4,39%) 

(PLBOS0000167) 

COCA COLA iCECEK Sta!y 
AS. CCOLAT 4 3/4 Nienotowane na Coca Cola lcecek 
10/01/18 rynku aktywnym 

Nie dotyczy 
AS 

Turqa 2018-10-01 kupon 3 047,30 4 000 12 497 12 833 0,99% 

(XS0975576165) 
(4,75%) 

ECHO INVESTMENT 
Nienotowane na Echo Investment Rzeczpospolita 

Zmienny 
SA TRANSZA 2/2014 

rynku aktywnym 
N1e dotyczy 

SA Polska 
2019-05-15 kupon 10 000,00 1 460 14 600 14 715 1,14% 

(PLECHPS00159) (6,35%) 

ENERGA FINANCE Staly 
AB ENEASA 3 1/4 Nienotowane na 

N1e dotyczy ~~~erga Finance Szwecja 2020-03-19 kupon 4 160,90 7 600 32 249 31 944 2,47% 
03/19/20 rynku aktywnym 

(3,25%) 
(XS0908117980) 

INTEGER PL S.A 
N1enotowane na Rzeczpospol1ta 

Zmienny 
SERIA Nie dotyczy Integer pi SA 2016-02-15 kupon 10 000,00 484 4 840 4 953 0,38% 
INT1502160001 

rynku aktywnym Polska 
(6,23%) 

KOC HOLDING AS 
Nienotowane na 

Staly 
KCHOL 3 1/2 04/24/20 

rynku aktywnym 
N1e dotyczy Koc Hold1ng A S Turqa 2020-04-24 kupon 3 047.30 6 050 19 055 18 400 1,43% 

(XS0922615819) ' (3,50%) 

MCI MANAGEMENT Zmienny 
SA SERIAG1- N1enotowane na 

N1e dotyczy 
MCI Management Rzeczpospol1ta 

2018-03-21 kupon 1 000,00 7 700 7 700 7 815 0,61% 
MCI0318 zamienna rynku aktywnym SA Polska 

(6,64%) 
(PLMCIMG00178) 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc 

Warunki nominalna 
Wartosc wed lug Procentowy 

Dlu!ne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Tennin jednego Liczba 
wedlug ceny wyceny na udzial w 

wartoSciowe emitenta wykupu 
oprocen- nabycia dzien aktywach towania instrumentu 

(wzl) 
(w tys. zl) bilansowy og6lem 

(wtys. zl) 

MCI MANAGEMENT Zmienny 
SA SERIA H1- Nienotowane na 

INie dotyczy 
MCI Management Rzeczpospolita 

MCI0416 rynku aktywnym SA Polska 
2016-04-11 kupon 1 000,00 7 000 7 001 7 127 0,55% 

(PLMCIMG00145) 
(7,24%) 

PGE SWEDEN AB 
Nienotowane na 

Staly 
PSLSPL 1 5/8 06/09/19 rynku aktywnym 

Nie dotyczy PGE Sweden AB Szwecja 2019-06-09 kupon 4 160,90 3 000 12 339 12 427 0,96% 
(XS1 075312626) (1,625%) 

PKO FINANCE AB 
Nienotowane na 

Staly 
PKOBP 4.63 09126122 

rynku aktywnym 
Nie dotyczy PKO Finance AB Szwecja 2022-09-26 kupon 3 047,30 11 600 38 571 37 082 2,87% 

(XS0783934085) (4,63%) 

PZU FINANCE AB 
N·1enotowane na 

Staly 
PZU PW 1 3/8 07/03/19 

rynku aktywnym 
Nie dotyczy PZU Finance AB Szwecja 2019-07-03 kupon 4 160.90 26 900 110 593 111 264 8,62% 

(XS1082661551) (1,375%) 

TURKIYE GARANT! 
Staly 

BANKASI AS. GARAN Nienotowane na Turkiye Garanti 
4 3/4 10/17/19 rynku aktywnym 

N'1e dotyczy 
Bankasi AS. 

Turcja 2019-10-17 kupon 3 047,30 6100 18 333 18 744 1,45% 

(XS1057541838) 
(4,75%) 

TURKIYE HALK 
BANKASI AS 

Nienotowane na Turkiye Halk 
Staly 

HALKBK 4 3/4 
rynku aktywnym 

Nie do'tyczy 
Bankasi AS. 

Turcja 2019-06-04 kupon 3 047,30 2 250 6 880 I 6 875 0,53% 
06/04/19 (4.75%) 
(XS 1 069383856) 

TURKIYE VAKIFLAR Staly 
BANKASI TAO. N'1enotowane na Turkiye Vakiflar 
VAKBN 5 10/31/18 rynku aktywnym 

Nie dotyczy 
Bankasi TAO. 

Turcja 2018-10-31 kupon 3 047,30 2 800 8 458 8 545 0,66% 

(XS0987355939) 
(5,00%) 

YAPI VE KREDI 
Staly 

BANKASI AS. YKBNK Nienotowane na Yapi Ve Kredi 
4 01/22/20 rynku aktywnym 

Nie dotyczy 
Bankasi AS. 

Turcja 2020-01-22 kupon 3 047,30 1 400 4 438 4 321 0,33% 

(XS0874840688) 
(4.00%) 

Suma 676 069 1 034 740 1 044 606 80,90% 

Wartosc 

Kraj siedziby Wartosc wedlug Procentowy 

lnstrumenty pochodne Rodzaj rynku 
Nazwa Emitent 

emitenta 
Instrument 

Liczba 
wedlug ceny wyceny na udziatw 

rynku (wystawca) 
(wystawcy) 

bazowy nabycia dzien aktywach 
(w tys. zl) bilansowy og6lem 

(w tys. zl) 

Niewystandaryzowane lnstrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD, WALUTA N'1enotowane na 
Bank Polska 

Rzeczpospolita waluta EUR 
EUR, 2014-09-10 rynku aktywnym 

Nie dotyczy Kasa Opieki Polska 850 000.00 EUR 
1 - 37 0,00 

S.A 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na 
Bank Polska 

Rzeczpospolita 
waluta EUR 

Nie dotyczy Kasa Op1eki 64 307 250,00 2 (3 790) (0,29) 
EUR, 2014-09-10 rynku aktywnym 

SA 
Polska 

EUR 

FORWARD, WALUTA N1enotowane na 
Bank Polska 

Rzeczpospolita waluta EUR 
1 I EUR. 2014-09-17 rynku aktywnym 

Nie dotyczy Kasa Opieki 
Polska 3 800 000,00 PLN 

1 0,00 
SA 

FORWARD, WALUTA N1enotowane na 
Bank Polska Rzeczpospolita 

waluta USD 
Nie dotyczy Kasa Opiek1 73 790 000,00 1 1 129 0,09 

USD. 2014-09-24 rynku aktywnym 
SA 

Polska 
USD 

Sum a 5 - (2623) (0,20) 

wartosc Wartosc 
Tytuty uczestnictwa emitowane Kraj wedlug wedlug Procentowy 
przez instytucje wsp6lnego 

Rodzaj rynku 
Nazwa 

Nazwa emitenta siedziby Liczba ceny wyceny na udzialw 
inwestowania maj~ce siedzibt za rynku 

emitenta nabycia dzien aktywach 
granic~ 

(w tys. zl) 
bilansowy og6lem 
(w tys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BLACKROCK GLOBAL FUNDS-
BLACKROCK I N1enotowane na GLOBAL FUNDS-

GLOBAL HIGH YIELD BOND A2 USD 
rynku aktywnym 

Nie dotyczy 
GLOBAL HIGH 

Luksemburg 388 748.95 25 241 25 967 2,01% 
(LU0171284937) 

YIELD BOND FUND 

!FIDELITY FUNDS- EUROPEAN HIGH Nienotowane na 
FIDELITY FUNDS 

YIELD Y-ACC-EUR (LU0346390270) rynku aktywnym 
Nie dotyczy EUROPEAN HiGH Luksemburg 210 367.69 16 789 16 894 1,31% 

YIELD FUND 
~ONEERFUNDSOPEN~NDFUND 

Nienotowane na PIONEER FUNDS -
SUB-FUND EURO HIGH YIELD E EUR 

rynku aktywnym 
Nie dotyczy 

EURO HIGH YIELD 
Luksemburg 651 147.588 26 289 27 096 2,10% 

(LU0229386650) 

Suma 1 250 264,228 68319 69957 5,42% 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

3) Tabele dodatkowe 
Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa wart. 98 ustawy 

Wartosc wedlug wyceny na Procentowy udzial 
dzien bilansowy (w tys. zl) w aktywach og61em 

Grupa kapitalowa BANK OCHRONY SRODOWlSKA S.A.: 31 780 2,47% 

Obligacje BOS FINANCE AB BOSPW 6 05/11/16 (XS0626282783) 14 924 1,16% 

Obilgaqe BANK OCHRONY SRODOWISKA SA SERIA N2- 8080618 (PLBOS0000167) 16 856 1,31% 

Grupa kapitalowa COMMERZBANK AG: 89134 6,90% 

Usty zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA16 (PLRHNHP00243) 15 297 1,18% 

Usty zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA18 (PLRHNHP00268) 11 205 0,87% 

Obligacje mFINANCE FRANCE SA MFINANCE 2 3/8 04/01/19 (XS1050665386) 40 439 3,13% 

Obligacje mBANK SA SERIA BRE0201223- MBK1223 (PLBRE0005177) 22 193 1,72% 

Grupa kapilalowa INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC: 23160 1,80% 

Obligacje IPF INVESTMENTS POLSKA SP. Z 0.0. SERIA IPFPL300615 -IPF0615 (PLIPFIP00025) 3 462 0,27% 

Obligacje INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC IPFLN 5 3/4 04/07/21 (XS1054714248) 19 698 1,53% 

Grupa kapitalowa UNICREDIT S.P.A.: 50 600 3,92% 

Usty zastawne PEKAO BANK HIPOTECZNY SA SERIA LZ-11-07 (PLBPHHP00119) 2 023 0,16% 

Certyf1katy depozytowe BANK POLSKA KASA OPIEKI SA DC48P141114- PEKAO CERT 141114 48 577 3,76% 

Skladnikllokat nabyte od podmlot6w, o kt6rych mowa wart. 107 ustawy 
Wartosc wedlug wyceny na Procentowy udzial 
dzien bilansowy (w tys. zl) w aktywach og61em 

Obligacje OS 1017 (PL00001 04543) 11 158 0,86% 

Obligacje WZ0118 (PL00001 04717) 17 755 1,38% 

Obligacje BANK ZACHODNI WBK SA SERIA A- BZW1216 (PLBZ00000150) 13 717 1,06% 

Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym w 
stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cz~sc skladnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 

Na dzieri 30.06.2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 
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P6froczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa 1 291 125 642 073 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 14 328 8 529 

2. Naleznosci 11 184 501 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 121 358 36 409 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 640 212 337 256 

- dluzne papiery wartosciowe 638 189 326 039 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 504 043 259 378 

- dluzne papiery wartosciowe 406 417 227 426 

II. Zobowi~tzania 136 054 5465 

Ill. Aktywa netto 1 155 071 636 608 

IV. Kapitat Subfunduszu 1119 195 625 104 

1. Ka pita! wplacony 1 643 250 939 578 

2. Kapital wyplacony (524 055) (314 474) 

V. Dochody zatrzymane 31 772 12 213 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 16 050 5 663 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 15 722 6 550 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4104 (709) 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 1 155 071 636 608 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 3 799 724,564 2 098 747,151 

s 13 211 571,203 7 478 380,479 

T 3119437,186 1 831 992,694 

Kategorie jednostek uczestnictwa Wartosc aktyw6w netto na Wartosc aktyw6w netto na 
jednostk41 uczestnictwa jednostk41 uczestnictwa 

A 57,27 55,71 

s 57,38 55,80 

T 57,49 55,88 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniaJqCymi i informaCJq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego 

9 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiq_cach ztotych, z wyjq_tkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat 17194 15 518 7 973 

1. Przychody odsetkowe 15 133 15 518 5 055 

2. Dodatnie saldo r6znic kursowych 2 029 - 2 918 

3. Pozos tale 32 0 0 

II. Koszty Subfunduszu 6807 10 336 1 796 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 6 729 5 766 1 752 

2. Oplaty dla Depozytariusza 45 71 33 

3. Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 0 0 0 

4. Koszty odsetkowe 33 56 11 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych - 4 443 -

6. Pozostale - 0 0 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 6807 10 336 1 796 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 10 387 5182 6177 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 13 985 5 311 (6 950) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 9172 6 195 602 

- z tytulu r6zn ic kursowych (849) 680 511 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 4 813 (884) (7 552) 

- z tytulu r6znic kursowych 365 (2 037) 5 528 

VII. Wynik z operacji 24 372 10 493 (773) 

Wynik z operacji Wynik z operacji Wynik z operacji 
przypadajctCY na przypadajctcy na przypadajctcy na 

Kategoria jednostek uczestnictwa kategori41 kategori41 kategori41 
jednostek jednostek jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa uczestnictwa 

A 1,55 2,08 0,80 

s 1,58 2,14 0,82 

T 1,61 2,19 0,85 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac la,cznie z notami objasniaja,cymi i informacja, dodatkowa,, kt6re stanowia, integral no, cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadaja,cy na Jednostk~ uczestnictwa obliczono w'nast~puja,cy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy Jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadaja,cq na dany 
dzieri wyceny Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadaja,cy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysiqcach ztotych z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 636 608 28 302 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 24 372 10 493 

a) przychody z lokat netto 10 387 5182 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9172 6195 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 4 813 (884) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 24 372 10 493 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 494 091 597 813 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zby1ych jednostek uczestnictwa) 703 672 905 061 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa) -209 581 -307 248 

6. ta,czna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 518 463 608 306 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 155 071 636 608 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 853 537 370 606 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 2 507 901,931 2 777 360,908 

s 8 623 202,614 10 882 794,054 

T 2534140,180 4 001 685,762 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 806 924,518 781 696,812 

s 2 890 011,890 3 717 998,134 

T 1 246 695,688 2 280 409,609 

c) saldo zmian 

A 1 700 977,413 1 995 664,096 

s 5 733 190,724 7 164 795,920 

T 1 287 444,492 1 721 276,153 

2. Uczba jednostek uczestnictwa narastaja,co od pocza,tku dzialalnosci Subfunduszu, w tym 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 5 443 208,709 2 935 306,778 

s 19 904 762,920 11 281 560,306 

T 6 669 296,345 4135156,165 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 1 643 484,145 836 559,627 

s 6693191,717 3 803 179,827 

T 3 549 859,159 2 303 163,471 

c) saldo zmian 

A 3 799 724,564 2 098 747,151 

s 13 211 571,203 7 478 380,479 

T 3119437,186 1 831 992,694 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 3 799 724,564 2 098 747,151 

s 13211571.203 7 478 380,479 

3119437,186 1 831 992,694 
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1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk41 uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 55,71 53,63 

s 55,80 53,67 

T 55,88 53,69 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec bieza,cego okresu sprawozdawczego 

A 57,27 55,71 

s 57,38 55,80 

T 57,49 55,88 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 5,65%* 3,88% 

s 5,71%* 3,97% 

T 5,81%* 4,08~/o 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 55,71 53,69 

- data wyceny 2014-01-02 2013-01-02 

s 55,80 53,73 

-data wyceny 2014-01-02 2013-01-02 

T 55,88 53,75 

- data wyceny 2014-01-02 2013-01-02 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 57,27 55,74 

- data wyceny 2014-06-24 2013-12-16 

- data wyceny 2014-06-25 -

- data wyceny 2014-06-30 -

s 57,38 55,83 

- data wyceny 2014-06-24 2013-12-16 

- data wyceny 2014-06-25 -

- data wyceny 2014-06-26 -

- data wyceny 2014-06-30 -

T 57,49 55,90 

- data wyceny 2014-06-24 2013-12-16 

- data wyceny 2014-06-25 -

- data wyceny 2014-06-30 -

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 57,27 55,71 

s 57,38 55,80 

T 57,49 55,87 

- data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udziat koszt6w Subfunduszu w srednie] wartosci aktyw6w netto 1,61% 2,79% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,59% 1,56% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,01% 0,02% 

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

• Podana stopa zwrotu jest teoretyczna, wartosciq, kt6ra wskazuje, jaka bylaby la,czna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu 
osiqgna,l on taka, sama, stop~ zwrotu jak w pierwszym p6lroczu 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac la,cznie z notami objasniaja,cymi i informacja, dodatkowq, kt6re stanowia, integral no, cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjfltych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzctdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., paz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, paz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzctdzone w j~?zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci 
aktyw6w nella na jednostk~? uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~? 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana 
z dokladnosciq do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym. 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w 
sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~?gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~? w ksi~?gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~?gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

Nabycie alba zbycie sk/adnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~? w ksi~?gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Sk/adniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~?dnia Si~? w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzari. 

Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~?te w ksi~?gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~?pnym 
po dnit.. zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~? 
wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszystkim dati? zawarcia oraz 
rozliczenia (daly przeplyw6w pieni~?znych) transakcji. 

Nabyte sk/adniki lokat ujmuje si~? w ksi~?gach rachunkowych Subfunduszu wed/ug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~? w ksi~?gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~?gowej r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~?gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~? transakcj~? nabycia. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich uj~?cie w ksi~?gach nast~?PUJe w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty Uj~?cie w ksi~?gach nast~?puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~? w ksi~?gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~?sciowym zamkni~?ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogq bye kompensowane w przypadku, gdy: 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzari i naleznosci; 
Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~? w kwocie netto poddanych kompensacie zobowictzari i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~? jak kontrakty walutowe. 
Za dzieri roboczy uznaje si~? dzieri roboczy w kazdym paristwie. kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~? w ksi~?gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~?gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~? w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~? je wed/ug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~? w walucie, w kt6rej Sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wed/ug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri Uj~?cia tych operacji w ksi~?gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

Zysk lub strati? ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~? metodq ,najdrozsze sprzedaje si~? jako pierwsze", polegajqCq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat. a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej 
biezqcej wartosci ksi~?gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzieri 
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rozliczenia kupna przypada najp6Zniej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~? do sk/adnik6w 
lokat b~?dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~? drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

Przyrost wartosci d/uznych papier6w wartosciowych w okresie mi~?dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~?ksza niezrealizowany zysk/strat~? z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale 
w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~?i:nych, naleznosci oraz zobowictzari w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, 
w sklad kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej alba - w przypadku d/uznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~? przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~? zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~?i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~?kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego alba kapitalu wyplaconego jest dzieri zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~? uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~? zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~?i:nych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~?tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~? premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~?tych przez Subfundusz rozlicza si~? w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Nasl~?PUjqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcictzenia nalozone przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i op/aty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq 
koszty nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany 
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez w/asciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~?. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~? w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~? aktywa Subfunduszu, ustala si~? wartosc zobowiqzari Subfunduszu, ustala si~? wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~? uczestnictwa) oraz na dzieri 
sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~?. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~? wed/ug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru. kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~?dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~?pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~? za granicq) 
wyznacza si~?- ze wzgl~?dU na godziny zamkni~?cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych maze lokowac Subfundusz 
- wed/ug kurs6w dost~?pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~?pUjqcy spos6b: 

a) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~?pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~?cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~?cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~?pny kurs 
przyjmuje si~? ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyznaczany i og/aszany jest kurs 
zamkni~?cia, przyjmuje si~? ostatni kurs zamkni~?cia w systemie notowari ciqglych dost~?pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych bez odr~?bnego wyznaczania kursu zamkni~?cia 

przyjmuje si~? ostatniq cenl? transakcyjnq dost~?pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje si~? ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym sk/adniku aktyw6w jest znaczqco niski alba na danym sk/adniku aktyw6w nie zawarto zadnej 
transakcji - wedlug ostatniego dost~?pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~?cia, a w przypadku braku kursu zamkni~?cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~?pny kurs przyjmuje si~? ten kurs alba wartosc z uwzgl~?dnieniem istotnych zdarzeri 
majqcych wplyw na ten kurs alba wartosc; 
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c) jezeli Ozier\ Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~?pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~?cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~?cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartose godziwq 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~? wartose wyznaczonct poprzez zastosowanie 
przyj~?tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sk/adnika lokat, 
zgodnie z najlepszq wiedzq Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~?cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq_ jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku g/6wnego dokonuje si~? na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym sk/adniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz maze 
dokonywae 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, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilose danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnose wprowadzania do obrotu- jako rynek g/6wny wybiera si~? rynek, na kt6rym dany sk!adnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartose skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~? w nasl~?pUjqcy spos6b: 

a) b~?dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~?znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokal zalicza si~? odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych alba koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~?znych, dopuszcza si~? wycenl? na podstawie oszacowania wartosci przez serwis 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z tego i:r6dla odzwierciedla wartose 
godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznose nominalnq wraz z naleznymi na dzier\ wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy si~? odpisy aktualizujqce w ci~?zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~?dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~? za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartose aktyw6w netto na 
jednostk~? uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucj~? wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~?dnieniem zdarzer\ majqcych istotny wplyw na wartose godziwq powstalych mi~?dzy datq ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~? z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~? po ostatnim dost~?pnym kursie z uwzgl~?dnieniem 
zdarzer\ majqcych istotny wplyw na wartose godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 
siedzib~? za granicq wyceny dokonuje si~? po ostatnim dost~?pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~? benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) kontrakt6w terminowych - wycenia si~? wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan 
rozliczer\ Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~?dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

f) opcji- wycenia si~? wed/ug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc 
pod uwag~? konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawcl? opcji obliczanej mi~?dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~?dU na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja maze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters. 

g) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq 
scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~? wyceny dluznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~?dnieniu efektywnej 
stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie 
dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~?dU na charakter instrumentu pochodnego nie 
jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od 
dost~?pnosci danych) mogq bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. 
Bloomberg Generic itp.) lub Reuters. 

h) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-g) - wedlug wartosci godziwej spe/niajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania sk/adnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier\ przeszacowania, nowo ustalonct 
skorygowanq cenl? nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~? drugiej strony do odkupu wycenia si~?. poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia. oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu Si~? drugiej strony do odkupu wykazuje si~? w cenie 
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nabycia, kt6ra stanowi skorygowanct cen~? nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~? Subfunduszu do odkupu, wycenia si~?. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedai:y, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedai:y zobowiqzania z tytu/u transakcji przy 
zobowiqzaniu si~? Subfunduszu do odkupu wykazuje si~? w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cen~? skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia Si~? lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i 
wykazuje si~? w walucie polskiej po przeliczeniu wed/ug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanct wartosc godziwq uznaje si~? wartosc wyznaczonct poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq jednostk~? swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o 
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez l~? jednostk~? przeplyw6w pieni~?i:nych zwiqzanych z tym sk/adnikiem: 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodzct z aktywnego rynku: 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji: 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat. dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego si~? istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~?pUjqcy spos6b: WAN A (wartosc 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi12kszona o obroty na kapitalach 
dotyczqcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~?dniania 
biei:qcych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wed/ug odpowiedniej stawki op/aty za zarzqdzanie dla danego 
typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biei:qcego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych 
typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~?cia zaloi:er'l 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost~?pnych danych historycznych, danych moi:liwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq 
one podstaw~? do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzan, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zaloi:enia stanowiqce ich podstaw~? podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jei:eli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biei:qcy, jak ina przysz/e okresy. 

Ponii:ej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat. dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bqdi: przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny Sq 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane Sq dane moi:liwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowan. Zmiany przyj~?tych zalozen i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
sk/adnik6w lokat. 

Skladniki /okat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kai:dy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena. czy zaistnialy przes/anki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jei:eli przes/anki takie istniejq, dokonuje si~? odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6i:nicy pomi~?dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biei:qCq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~?i:nych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieni~?i:nych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i za/ozenia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgl~?dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwag~? 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 30 czerwca 2014 roku 39,02% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2013 roku - odpowiednio 40,40%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~?puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~?te w sprawozdaniu finansowym mogq r6i:nic si~? od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych sk/adnik6w aktyw6w Sq moi:liwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 
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Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naleznosci Subfunduszu 
Wartosc na dzien 30.06.2014 r. Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 

(w tys. z!) (wtys. z!) 

Z tytulu zbytych lokat 10 244 -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 915 486 

Z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w - 15 terminov;ych 

Z tytulu odsetek 0 -
Pozostale naleznosci 25 -
Sum a 11 184 501 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowi<tzania Subfunduszu Wartosc na dzien 30.06.2014 r. Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z tytulu transakcji przy zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu 

Z tytulu wyceny instrument6w pochodnych 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozos tale zobowia,zania, w tym: 

- zobowia,zania wobec TFI z tytulu oplaty za zarza,dzanie 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieniQi:ne i ich ekwiwalenty 
30.06.2014 r. 

Struktura srodk6w pieni41znych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pieni41znych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni41znych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez<tcych zobowi~tzan Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni41znych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Powszechna Kasa Oszcz~dnosci Bank Polski SA 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni41znych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia blez~tcych zobowi~tzan Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pieni41znych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Bank Handlowy w warszawie SA 

Raiffeisen Bank Polska SA 
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(wtys. z!) 

Waluta 

PLN 

EUR 

Waluta 

PLN 

Waluta 

PLN 

EUR 

USD 

PLN 

Waluta 

PLN 

EUR 

USD 

PLN 

(w tys. z!) 

111 264 10 

15 880 -
3 790 -
2 014 3 546 

1 560 964 

1 546 945 

1 446 813 

136 054 5465 

Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. z!) 

14 328 

13 290 13 290 

249 1 038 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania walucie (w tys.) 
finansowego (w tys. z!) 

8529 

8 529 8 529 

Wartosc na Wartosc na 30.06.2014 r. 
30.06.2014 r. w danej w walucie sprawozdania 

walucie (w tys.) finansowego (w tys. z!) 

15 431 

13 122 13 122 

431 1 793 

157 478 

38 38 

Wartosc na Wartosc na 31.12.2013 r. 
31.12.2013 r. w danej w walucie sprawozdania 

walucie (w tys.) finansowego (w tys. z!) 

9 218 

7 768 ' 7 768 

90 373 

355 1 069 
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1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni41i.nych Wartosc na Wartosc na 30.06.2013 r. 
Waluta 30.06.2013 r. w dane] w walucie sprawozdanla 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezqcych zobowiqzan Subfunduszu walucle (w tys.) finansowego (w tys. z!) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni41i.nych 9 853 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 8 521 8 521 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 96 416 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 271 899 

Raiffeisen Bank Polska SA PLN 17 17 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, w 
podziale na kategorie bilansowe. 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajqcego na dzieri 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

30.06.2014 r. Do 1 Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 roku Powyzej mlesiqca do miesi41cy do miesi41cydo Razem (wtys. zl) miesiqca 3 mieSi4!CY 6 mieSi4!CY 1 roku do 31at 31at 

Transakcje przy zobowia,zaniu si~ 121 358 - - - - - 121 358 
drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym - - - 26 389 180 514 195 603 402 506 rynku 

Sk!adniki lokat nienotowane na - 15 880 48 577 25 598 - 262 435 352 490 
aktywnym rynku 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciqi.one ryzykiem 
wartosci godzlwej wynikajqcym ze 121 358 15 880 48577 51 987 180 514 458 038 876 354 
stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach 9,40% 1,23% 3,76% 4,02% 14,00% 35,46% 67,87% og61em 

31.12.2013 r. Do1 Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 roku Powyi.e] miesiqcado miesi41cy do miesi41cy do Razem (wtys. zl) miesiqca 
3 mieSi4!CY 6 mieSi4!CY 1 roku do 31at 31at 

Transakcje przy zobowia,zaniu si~ 36 409 - - - - - 36 409 drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym - - - - 105 029 84 322 189 351 rynku 

Skladniki lokat nienotowane na - 26 097 - - - 117 346 143 443 aktywnym rynku 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciqi.one ryzykiem 
wartosci godzlwej wynikajqcym ze 36 409 26 097 - - 105 029 201 668 369 203 
stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach 5,67% 4,07% - - 16,34% 31,41% 57,49% 
og61em 

18 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob!igacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

( 1. 2) Poziom obciq_zenia aklyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienif,)znych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe. 

Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienif,)znych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzia/u na okresy pozostajq_ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

30.06.2014 r. Do 1 Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 roku Powyzej miesiqca do miesi~cy do miesi~cy do Razem (wtys. zl) miesiqca 3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku do 3 lat 31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu sii; 
drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym 
93 809 41 913 101 984 237 706 

rynku 

Skladniki lokat nienotowane na 
15 297 14 826 50 306 80 429 aktywnym rynku 

Pozostale akt}wa 

Razem aktywa obciq:Zone ryzykiem 
wartoici godziwej wynikajqcym ze 109 106 56 739 152 290 318 135 
stopy procentowej ' 
Procentowy udzial w aktywach 

8,45% 4,39% 11,80% 24,64% og6tem 

31.12.2013 r. Do 1 Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 roku Powyzej miesiqca do miesi~cy do miesi~cy do Razem (w tys. zl) miesiqca 
3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku do 3 lat 31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu Sif; 
drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym 
80 434 20 183 47 288 147 905 rynku 

Skladniki lokat nienotowane na 
15 310 4 078 81 926 101 314 aktywnym rynku 

Pozostale aktywa 

Razem aktywa obciq:Zone ryzykiem 
wartosci godziwej wynikajqcym ze 95744 24 261 129 214 249 219 
stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach 
14,91% 3,79% 20,13% 38,83% og6tem 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_zenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wype/nialy swoich obowiq_zk6w (bez uwzglf,)dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l), w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_zenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzglf,)dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial (wtys.zl) udzial 
w aktywach waktywach 

og6tem og6tem 

Srodki pienif;i:ne i ich ekwiwalenty 14 328 1,11% 8 529 1.33% 

Naleznosci, w tym 11 184 0,87% 501 0,07% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 10 244 0,79% 

Transakcje przy zobowiqzaniu sii; drugiej strony do odkupu 121 358 9,40% 36 409 5,67% 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 640 212 49,60% 337 256 52.52% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
250 707 19,43% 151 905 23,64% Paristwa lub NBP 

listy zastawne 2 023 0,16% 11 217 1,75% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
387 482 30,01% 174 134 27,13% Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w 
432 919 33,51% 244 757 38,13% tym ' 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP 

listy zastawne 26 502 2,05% 17 331 2,70% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
406 417 31,46% 227 426 35,43% Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obcictzone ryzykiem kredytowym 1 220 oo1 1 94,49% 627 452 97,72% 
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( 2. 2) Przypadki znaczq_cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq_ powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial (wtys. zl) udzial 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Dluzne papiery wartosciowe, w tym: 

Skarb Panstwa (RP) 250 707 19,43% 151 905 23,64% 

PZU Finance AB 111 264 8,62% 

Energa Finance AB 31 944 2,47% 32 359 5,04% 

Hungarian Development Bank 23 086 1,79% 33 184 5,17% 

PKO Finance AB 66 658 5,16% 29 105 4,53% 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciq_zenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartose bilansowa (w tys. z/) aktyw6w i zobowiq_zan 

wyrazonych w walutach obcych. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 
31.12.2013 r. 

Procentowy 

(wtys. zl) 
udzial 

(wtys.zl) udzial 
waktywach w aktywach 

og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 1 038 0,09% 

Naleznosci 25 0,00% 

Transakcje przy zobowiq_zaniu siE;! drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 237 561 18,41% 110 209 17,16% 

dluzne papiery wartosciowe 237 561 18,41% 110 209 17,16% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 357 990 27,71% 129 182 20,12% 

dluzne papiery wartosciowe 288 033 22,29% 117 346 18,28% 

Razem aktywa Subfunduszu obcil\Zone ryzykiem walutowym 596 614 46,21% 239 391 37,28% 

ZobowictZania obcictzone ryzykiem walutowym 111 264 8,62% -
( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczq_cej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wed/ug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 

31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) 
udzial 

(wtys. zl) 
udzial 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

Dluzne papiery wartosciowe 

EUR 325 302 25,20% 111 076 17,29% 

USD 200 292 15,50% 116 479 18,15% 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania 
majctce siedzib~ za granicct 

EUR 43 990 3,41% 11 836 1,84% 

USD 25 967 2,01% 

( 4) Poziom obci~:tzenia aktyw6w i zobowi~:tzan Subfunduszu ryzykiem pfynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiq_zan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq_ bye odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych 
'w ramach zarzq_dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu sroclk6w pieni~znych oraz 

codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq_ si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych sk/adnik6w lokat w wartosci odpowiadajq_cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 
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W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym rozpocz~tym 1 stycznia 2013, a kor'lczq_cym si~ 
31 grudnia 2013 Subfundusz nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spe/nia wymogi §22 Rozporzq_dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 

wartosc 
Wartosc 

Terminy Kwota b~dqca 
Term in 

Term in 
Typ Rodzaj przysztych zapadalnosci lnstrumenty 

zaj~tej instrumentu 
Cel otwarcia otwartej 

strumieni przysztych podstawq 
(wygasni~cia) 

wykonania 
pochodne pozycji pozycji strumieni przysztych instrumentu 

pozycji pochodnego (wtys. zl) pieni~znych 
pieni~znych platnosci 

instrumentu 
pochodnego (wtys. zl) pochodnego 

FORWARD, zabezpieczenie 
850 000,00 WALUTA EUR kr6tka forward przed ryzykiem 37 3 554 2014-09-10 

EUR 
2014-09-10 2014-09-10 

2014-09-10 walutowym 

FORWARD, zabezpieczenie 
1 800 000,00 

WALUTA EUR kr6tka forward przed ryzykiem (65) 7 526 2014-09-10 
EUR 

2014-09-10 2014-09-10 
2014-09-10 walutowym 

FORWARD, zabezpieczenie 
62 507 250,00 

WALUTA EUR kr6tka forward przed ryzyk iem (3 725) 261 362 2014-09-10 
EUR 

2014-09-10 2014-09-10 
2014-09-10 walutowym 

FORWARD, zabezpieczenie 
73 790 000,00 WALUTAUSD kr6tka forward przed ryzykiem 1129 226 122 2014-09-24 

USD 
2014-09-24 2014-09-24 

2014-09-24 walutowym 

FORWARD, zabezpieczenie 
3 800 000,00 

WALUTA EUR dluga forward przed ryzykiem 1 15 896 2014-09-17 
EUR 

2014-09-17 2014-09-17 
2014-09-17 walutowym 

Nota 7. Transakcje przy zobowiC\zaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu Wartosc na dzieri Wartosc na dzieri 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 121 358 36 409 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;!puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i 
ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastE;!puje przeniesienie na Subfundusz praw 
wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;!puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i 
121 358 36 409 nie nastE;!puje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: 15 880 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;!puje przeniesienie na drugq stronEi' praw wlasnosci i 
ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nas!E;!puje przeniesienie na drugq stronEi' praw 
wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;!puje przeniesienie na drugq stronEi' praw wlasnosci i 
15 880 

nie nastE;!puje przeniesienie na druga stronE;! ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 

Nie dotyczy. 
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Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

30.06.2014 r. 

Wartosc na dzieri Wartosc na dzieri 
Walutowa struktura pozycjl bllansu Waluta bilansowy w danej 

bilansowy (w tys. zl) walucie (w tys.) 

Aktywa PLN 1 291 125 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 14 328 

PLN 13 290 13 290 

EUR 249 1 038 

Naleznosci PLN 11184 

PLN 11 159 11 159 

EUR 6 25 

Transakcje przy zobowi(lzanlu si~ drugiej strony do odkupu PLN 121 358 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 640 212 

PLN 402 651 402 651 

EUR 34 624 144 069 

USD 30 680 93 492 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 504 043 

PLN 146 053 146 053 

EUR 54 128 225 223 

USD 43 569 132 767 

Zobowiii.Zania PLN 136 054 

PLN 24 790 24 790 

EUR 26 740 111 264 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzieri 
Wartosc na dzieri Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej bilansowy (w tys. zl) 

walucie (w tys.) 

Aktywa PLN 642 073 

Srodki pieni~zne I ich ekwiwalenty PLN 8 529 

PLN 8 529 8 529 

Naleznosci PLN 501 

PLN 501 501 

Transakcje przy zobowlctZaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 36 409 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 337 256 

PLN 227 047 227 047 

EUR 14 751 61 176 

USD 16 279 49 033 

Skladnikl lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 259 378 

PLN 130 196 130 196 

EUR 14 886 61 736 

USD 22 392 67 446 

Zobowi11.Z3nia PLN 5465 

PLN 5 465 5 465 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6:Znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6:Znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Dluzne papiery wartosciowe ' 433 849 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
68 wsp61nego inwestowania majqce siedzibE;! za granicq 

Sum a 433 849 68 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6:i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6:i:nice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrea:izowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Dluzne papiery wartosciowe 680 1 918 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 119 
wsp61nego inwestowania majqce siedzibE;! za granicq 

Sum a 680 2037 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6:i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6:i:nice kursowe I Ujemne r6:i:nice kursowe 
Sktadniki lokat 

Zrealizowane 

Dlui:ne papiery wartosciowe 

Sum a 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzier'i bilansowy 

Euro 

Dolar amerykariski 

Nota 1 0. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.- 30.06.2014 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1.01.2013 r.- 31.12.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1.01.2013 r. - 30.06.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

511 

511 

Niezrealizowane J Zrealizowane Niezrealizowane 

5 528 I 
55281 

Kurs w stosunku do zl Waluta 

4,1609 EUR 

3,0473 USD 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

517 8 144 

8 655 (3 331) 

9 172 4 813 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia 
niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys.zl) 

(797) (4 000) 

6 992 3 116 

6 195 (884) 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

202 (624) 

400 (6 928) 

602 (7 552) 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 
1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- '. 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 6 729 5 766 1 752 

Koszty limitowane stanowiq_ koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 
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Towarzystwo za zarzq_dzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 

(1) 2,2% (dwa i dwie dziesiq_te procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 1.9% (jeden i dziewi~c dziesiq_tych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S. 
(3) 1 ,6% (jeden i szesc dziesiq_tych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T. 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiq_t pi~c) dni. sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujq_cej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajq_cej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzq_dzenia, 
sluzq_cej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ 
stanowi r6znica pomi~dzy wartosciq_ Aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyplaconym na poprzedni Ozier\ Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzq_dzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku, wedlug stawek okreslonych powyzej i 
rozliczana jest do pi~tnastego dnia miesiq_ca nast~pujq_cego po miesiq_cu, za kt6ry zostala naliczona. 

Stawki wynagrodzenia za zarzq_dzanie Subfunduszem: 

Kategoria JU Stawka statutowa 

A 2,20% 

s 
T 

1,90% 

1,60% 

Stawka obowiC\ZUjctca na dzien bilansowy 

1,70% 

1,60% 

1,50% 

Zgodnie z uchwa/q_ Zarzq_du Towarzystwa nr 02/02/2013 roku z dnia 12 lutego 2013 roku od wyceny dokonanej na dzier'l 15 lutego 
2013 roku do odwolania, obowiq_zuje decyzja o obnizeniu stawki wynagrodzenia za zarzq_dzanie z wysokosci: 

• 2,20% do 1,70% dla jednostek uczestnictwa typu A 

• 1.90% do 1,60%- dla jednostek uczestnictwa typu S 

• 1,60% do 1,50%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Kwoty wynagrodzenia za zarzq_dzanie naliczane sq_ w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 1155 071 636 608 28 302 

Wartosc a ktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa 
na koniec roku obrotowego (w zl) 

A 57,27 55,71 53;63 

s 57,38 55,80 53,67 

T 57,49 55,88 53,69 

Brak danych por6wnawczych na 31.12.2011 r. wynika z faktu, iz Subfundusz rozpoczaj dzialalnosc w dniu 10 lutego 2012 roku. 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, ujqtych w sprawozdaniu finansowym za biei:qcy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzglqdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystapily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6i:nic pomiqdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty btqd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacjq majcttkow<\ i finansow<t, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa: 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do moi:liwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynctc na ocenq 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 



ARKA BZ WBK OBLIGACJI PLUS 
SUBFUNDUSZ W ARKA BZ WBK FUNDUSZU 

INWESTYCYJNYM OTWARTYM 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENT A 
Z PRZEGLf\DU ORAZ POLROCZNE JEDNOSTKOWE 

SPRA WOZDANIE FINAN SO WE ZA OKRES OD 
1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

'0 2013 KPMG Audyt sp6lka z ograniczon<l odpowiedzialnosci <l sp k jest polsk<l sp6lkif komandytoWif i czlonkiem sieci KPMG 
skladajifcej siy z niezaleznych sp6lek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"}, podmiotem prawa szwajcarskiego Wszelkie prawa zastrzeZ:one 



RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMG Audyt 
Spolka z ograniczon'! 
odpowiedzialnosci'! sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg pi 
Internet www.kpmg pi 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl<!d zal'!czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Arka BZ WBK Obligacji Plus subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym z siedzib'! w Poznaniu przy Placu W olnosci 16 (,Subfundusz"), na 
kt6re sklada siy: zestawienie lokat oraz bilans sporz<!dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy 
koilcZ'!CY siy tego dnia oraz noty obja5niaj'!ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zarz<!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz<!dzenie i rzeteln'! prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporz<!dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowil!zUjl!cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl'!d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl'!d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowychlskr6conych ~prawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow'! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przegl<!du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki. Przegl<!d 
polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg61nosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl<!du. Zakres i metoda 
przegl'!du istotnie r6zni siy od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal'!czonym p6lrocznymjednostkowym sprawozdaniu finansowym. 

r~ 

rndependent member frrms afirlrated 
wrth KPMG Cooperatrve ("KPMG lnternatronal"l, 
8 ::Jwrss entrty 

GospoctarC?y KrBJc,wego 
Rewstru Sqdcwego 

KRS 0000339379 
f~!P 527-261-53-62 
11cGOfj 142078130 

( 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegllld nie wykaza! niczego, co pozwalaloby s<!dzic, iz zal'!czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj'!tkowej i finansowej Arka BZ WBK Obligacji Plus subfunduszu 
w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 roku, jego 
wyniku z operacji za okres szesciu miesi~cy konCZ<!CY siy tego dnia zgodnie z zasadami 
rachunkowosci obowil!ZUjl!cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okre8lonymi w ustawie 
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowil!zUjl!cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon'! odpowiedzialnoscill sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
Pl. Wolnosci 16.61-739 Poznan 
telefon: l+481 6185573 22 
faks: [+4816185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 

z p6Z!liejszymi zmianami) oraz rozporz<1dzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarz<id BZ 

WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Obligacji Plus subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 

2014 roku do 30 czerwca 2014 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazuj<1ce skladniki lokat subfunduszu w 

wysokosci 124 560 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporz<1dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazuj<lCY aktywa netto w wysokosci 

120 468 tys. zL 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazuj<lCY dodatni 

wynik z operacj i w kwocie 3 71 I tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazuj<1ce 

zwiykszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 45 666 tys. zL 

5. Noty objasniaj<1ce. 

6. lnfonnacjy dodatkow<l. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski Grzegorz Borowski 

Czlonek Zarz<idu 

Marlena Janota 

Czlonek Zarz<1du 

l 

Aleksandra Juszczyk 

Dyrektor Dzialu 
Wycen i Sprawozdawczosci 

/i ~0-._ -
i \,.~<\:::) '('" ~ 
' .., '\ 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 

( osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiljg rachunkowych) 

- - - - - - - - -- _-

www.arka.pl • ...... ~ fmmitusBe IAW'IIBI-mfiBB lfi11ila ~ ~ 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gJ6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

wartosc Wartosc 

Skladniki lokat Wartost wedlug Procentowy Wartost wedlug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 

nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 
(wtys.zl) bilansowy og61em (wtys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) (wtys. zt) 

Akcje 3 309 3 268 2,48% 2 173 2 193 2,65% 

Warranty subskrypcyjne - - - - -

Prawa do akcji - - - -

Prawa poboru - - - - -

Kwity depozytowe - - - - - -

Listy zastawne - - . - -

Dluzne papiery wartosciowe 119 060 121 280 92,07% 76 418 76 143 92,02% 

lnstrumenty pochodne - 12 0,01% 68 0,08% 

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq 

- - - - -

Jednostki uczestnictwa - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za - - - -

granicq 

Wierzytelnosci - - - -

Weksle - - - -

Depozyty - -

Waluty - - -

Nieruchomosci -

Statki morskie I - - - -

I nne 
I -I -

Sum a 122 369 124 560 94,56% 78 591 78 404 94,75% 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupetniajq_ce 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycia dzien w aktywach 
(w tys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

BANK POLSKA KASA OPIEKI Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 3 910 754 680 0,52% 

SA (PLPEKA000016) regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

CEZ AS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

2 856 Czechy 238 262 0,20% 
regulowany Exchange 

KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 2499 270 311 0,24% 

(PLKGHM000017) regulowany 
Warszawi e S. A 

Polska 

PKP CARGO S.A Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLPKPCR00011) regulowany 

WartoSciowych w 3 614 
Polska 

277 284 0,21% 
Warszawie S.A. 

POWSZECHNA KASA 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospol1ta 

OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI Wartosciowych w 26 512 1 015 999 0,76% 
SA (PLPK00000016) 

regulowany Warszawie S.A Po!ska 

POWSZECHNY ZAKtAO 
Aktywny rynek 

Gietda Papier6w 
Rzeczpospolita 

UBEZPIECZEN SA Wartosciowych w 1 650 755 732 0,55% 
(PLPZU0000011) 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Suma 41 041 3 309 3 268 2,48% 

Wartosc Wartosc 
Wartosc 

nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Dlu~ne papiery 
Rodzaj rynku 

Nazwa 
Emitent 

Kraj siedziby Termin Warunki jednej Liczba ceny 
wyceny na udzial 

wartoSciowe rynku emitenta wykupu oprocentowania 
obligacji nabycia 

dzien w aktywach 

(wzl) (wtys.zl) 
bilansowy og61em 
(wtys.zl) 

0 terminie wykupu po~ej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

TURKIYE VAKIFLAR 
TURKIYE 

BANKASI 
T AOVAKBN 3 112 

Aktywny rynek B6rse VAKIFLAR 
Turcja 2019-06-17 

Staly kupon 
4 160.90 1 000 4 081 4 133 3.14% 

06/17/19 
regulowany DUsseldorf BANKASI (3,50%) 

(XS1 077629225) TAO 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

OS0725 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon BondS pot 2025-07-25 1 000,00 10 000 9 875 10 012 7,60% 
(PL0000108197) nieregulowany 

Poland 
Parlstwa Polska (3,25%) 

r--
Treasury 

OS1019 Aktywny rynek Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000105441) n1eregulowany 

BondS pot 
Paristwa Polska 

2019-10-25 
(5,50%) 

1 000.00 9 000 10 066 10419 7,91% 
Poland 

DS1020 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
BondSpot 2020-10-25 1 000.00 10 800 11 907 12 475 9.47% 

(PL0000106126) nieregulowany 
Poland Paristwa Polska (5.25%) 

DS1021 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
BondS pot 2021-10-25 1 000.00 7 7 8 0,01% 

(PL00001 06670) nieregulowany 
Poland 

Paristwa Polska (5,75%) 

DS1 023 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000107264) n1eregulowany 

BondSpot 
Parlstwa Polska 

2023-10-25 
(4,00%) 

1 000.00 12 200 12 924 13 062 9.92% 
Poland 

OK0116 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospohta Zerowy kupon 
(PL0000107587) n1eregulowany 

BondSpot 
Paristwa Polska 

2016-01-25 
(0,00%) 

1 000.00 15 800 14 977 15 222 11,56% 
Poland 

OK0715 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Zerowy kupon 
BondS pot 2015-07-25 1 000.00 5 800 5 597 5 658 4,30% 

(PL0000107405) n1eregulowany 
Poland 

Parlstwa Polska (0.00%) 

OK0716 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Zerowy kupon I (PL0000107926) nreregulowany 
BondSpot 

Parlstwa Polska 
2016-07-25 

(0.00%) 
1 000.00 3 000 2 792 2 852 2,16% 

Poland 

PS0416 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
BondSpot 2016-04-25 1 000.00 5 000 5 229 5 269 4,00% 

(PL00001 06340) n1eregulowany 
Poland Parlstwa Polska (5.00%) 

PS0417 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospol1ta Staly kupon 
BondSpot 2017-04-25 1 000,00 6 500 6 864 6 932 5,26% 

(PL00001 07058) n(eregulowany 
Poland 

Paristwa Polska (4.75%) 

PS0418 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000107314) n1eregulowany \ BondSpot Parlstwa Polska 

2018-04-25 
(3.75%) 

1 000.00 4 800 4 944 4 994 3.79% 
Poland 

PS0718 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospol1ta Staly kupon 
BondS pot 2018-07-25 1 000.00 6 700 6 381 6 761 513% 

(PL0000107595) n1eregulowany 
Poland 

Paristwa Polska (2 50%) 

'WZ0117 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospohta Zm1enny kupon t I (PL00001 06936) n1eregulowany 
BondSpot 

Paris twa Polska 
2017-01-25 

(2 72%) 
1 000,00 25 25 25 0 02% 

Poland 

WZ0118 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospol1ta Zm1enny kupon 
BondS pot 2018-01-25 1 000.00 5 450 5 430 5 498 4.17% 

(PL0000104717) n1eregulowany 
Poland Parlstwa Polska (2.72%) I 

WZ0119 , Aktywny rynek j Treasury I Skarb Rzeczpospol1ta Zmienny kupon I 1 ooo.oo I I 
(PL00001 07603) ) nieregulowany 1 BondSpot I Polska I 

2019-01-25 
(2 72%) I 5 000 4 967 5 031 3.82% I 

I Poland 1 

Paristwa i 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc Wartosc 

nominalna wedlug wedlug Procentowy 
Dluzne papiery Nazwa Kraj sledziby Termin Warunki wyceny na udzial Rodzaj rynku Emitent jednej Liczba ceny 
w artoSciowe rynku emitenta wykupu oprocentowania 

obligacji nabycia dz!en w aktywach 

(wzl) (w tys.zl) bilansowy 
(w tys.zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

KOC HOLDING AS. Nienotowane KOC Staly kupon 
KCHOL 3 1/2 04/24/20 na rynku Nie dotyczy HOLDiNG Turqa 2020-04-24 3 047,30 850 2 716 2 588 

_(XS0922615819\ aktywnym AS 
(3,50%) 

PZU FINANCE AB Nienotowane 
PZU Staly kupon 

PZUPW 1 3/8 07/03/19 na rynku Nie dotyczy Szwec;a 2019-07-03 4 160,90 2 500 10 278 10 341 
(XS1082661551) aktywnym FINANCE AB (1,375%) 

Suma 104 432 119 060 121 280 

I 
Wartosc 

Kraj siedziby I' Wartosc 
wedlug Procentowy 

lnstrumenty Rodzaj rynku Nazwa rynku I Emitent emitenta Instrument 
Liczba wedlug ceny wyceny na udzlal 

pochodne 

I 
(wystawca) 

(wystawcy) 
bazowy I nabycia dzien waktywach 

(wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

· Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD, waluta Nienotowane na 
n1e dotyczy 

Bank Polska Kasa Rzeczpospolita iwaluta EUR, 2 - (74) (0,06)% EUR, 2014-09-10 rynku aktywnym Op1ek1 S.A Polska 1 590 000.00 EUR 

FORWARD, waluta Nienotowane na 
nie dotyczy 

Bank Polska Kasa Rzeczpospolita lwaluta EUR, 1 - 0 0,00% 
EUR, 2014-09-17 rynku aktywnym Op1ek1 SA Polska 690 000,00 EUR 

FORWARD, waluta Nienotowane na 
nie dotyczy 

Bank Polska Kasa Rzeczpospolita waluta USD, 1 12 0,01% USD, 2014-09-24 rynku aktywnym Opiek1 S.A Polska 765 000,00 USD 

Suma 4 - (62) (0,05)% 

3) Tabele dodatkowe 
Wartosc wedlug wyceny na 

Procentowy udzial Skladniki lokat nabyte od podmiot6w, o kt6rych mowa wart. 107 Ustawy • dzien bilansowy w aktywach og61em 
(w tys. zl) 

Obligacje PS0417 (PL0000107058) 533 0,40% 

Obligacje OK0116 (PL0000107587) 4 817 3,66% 

Obligacje DS0725 (PL0000108197) 5 006 3,80% 

Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu. kt6re byly przedmiotem transakqi z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym 
w stosunku do Towarzystwa. Prezentaqi podlega tylko ta cz~sc skladnika lokat. dla kt6rej drugq stronq transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa Na dzieri 30 06 2014 roku w porttelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem 
transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem Towarzystwa. jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza 
Subfunduszu. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysictcach zlotych, z wyjcttkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I.Aktywa 131 724 82 750 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 2 691 4 250 

2. Naleznosci 85 96 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 4 388 -

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 111 619 72 746 

- dluzne papiery wartosciowe 108 351 70 553 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. wtym: 12 941 5 658 

- dluzne papiery wartosciowe 12 929 5 590 

II. Zobowil!.zania 11 256 7 948 

Ill. Aktywa netto 120 468 74 802 

IV. Kapital Subfunduszu 116 057 74102 

1. Kapital wplacony 217 423 130 107 

2. Kapital wyplacony (101 366) (56 005) 

V. Dochody zatrzymane 3 356 1 282 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2 449 1 456 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 907 (174) 

VI. Wzrost (spadek) warte>Sci lokat w odniesleniu do ceny nabycla 1 055 (582) 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 120 468 74 802 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba llczba 

A 281 016,846 169 171,250 

s 1 161 002,706 678 292,033 

T 606 584,971 476 515,927 

Kategorle jednostek uczestnlctwa 
Wartosc aktyw6w netto na Wartost aktyw6w netto na 

jednostkQ uczestnlctwa jednostkQ uczestnictwa 

A 58,69 56,41 

s 58,79 56,48 

T 58,89 56,55 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniaJqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach zlotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 01.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat 1 634 2 001 761 

1 Dywidendy i inne udzialy w zyskach 39 129 39 

2. Przychody odsetkowe 1 433 1 872 557 

3. Dodatnie sal do r6Znic kursowych 162 - 165 

4. Pozostale 0 - -

II. Koszty Subfunduszu 641 679 112 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 611 294 85 

2. Oplaty dla Depozytariusza 18 36 17 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Koszty odsetkowe 12 22 8 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 325 -

6. Pozostale 2 2 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 641 679 112 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 993 1322 649 

VI. Zrealizowany i niezreallzowany zysk (strata) 2 718 (1 207) (2 468) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1 081 (263) 224 

- z tytulu r6znic kursowych 44 (187) 11 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1 637 (944) (2 692) 

- z tytulu r6znic kursowych 35 - 173 

VII. Wynik z operacji 3 711 115 (1 819) 

Wynik z operacji Wynik z operacji Wynlk z operacji 
przypadaj~cy na przypadajqcy na przypadajqcy na 

Kategoria jednostek uczestnlctwa kategori~ kategori~ kategorl~ 
jednostek jednostek jednostek 

uczestnlctwa uczestnictwa uczestnictwa 

A 2,28 1,60 (0,28) 

s 2,31 1,63 (0,26) 

T 2.34 1,66 (0,25) 

Rach unek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego 

Wynik z operaCJi przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz analogiczne 
zmiany w wartosciach kapitalu R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operaCJi dla danego typu Jednostki 
Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadaJqcq na dany dzieri wyceny. 
Sum a obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysictcach ztotych, z wyjcttkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

1. Zmlana wartoscl aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 74 802 8 891 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3 711 115 

a) przychody z lokat netto 993 1 322 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1 081 (263) 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1 637 (944) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 3 711 115 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 41 955 65 796 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zby1ych jednostek uczestnictwa) 87 316 117 225 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa) 45 361 51 429 

6. t.qczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 45 666 65 911 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 120 468 74 802 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 88 333 46 282 

II. Zmlana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 184 237,671 247 109,783 

s 812 221,167 1 103 330,453 

T 684 232,862 851 618,067 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 72 392,075 129 263,967 

s 329 510,494 524 656,907 

T 554 163,818 386 281,203 

c) saldo zmian 

A 111 845,596 117 845,816 

s 482 710,673 578 673,546 

T 130 069,044 465 336,864 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 525 360,505 341 122,834 

s 2 055 936,394 1 243 715,227 

T 1 559 940,664 875 707,802 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 244 343,659 171 951,584 

s 894 933,688 565 423,194 

T 953 355,693 399 191,875 

c) sal do zmian 

A 281 016.846 169 171,250 

s 1 161 002,706 678 292,033 

T 606 584.971 476 515,927 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 281 016,846 169 171.250 

s 1 161 002,706 678 292.033 

T 515,! 
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1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartosc aktywow netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 

A 56,41 54,81 

s 56,48 54,85 

T 56,55 54,89 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezcrcego okresu sprawozdawczego 

A 58,69 56.41 

s 58,79 56,48 

T 58,89 56,55 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 8,15%* 2,92% 

s 8,25%* 2,97% 

T 8,34%* 3.02% 

4. Minima ina wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 55,97 53,64 

data wyceny 2014-01-31 2013-06-24 

s 56,04 53,69 

data wyceny 2014-01-31 2013-06-24 

T 56,12 53,75 

data wyceny 2014-01-31 2013-06-24 

5. Maksymalna wartosc aktywow netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 58,73 57,22 

data wyceny 2014-06-25 2013-05-09 

s 58,83 57,27 

data wyceny 2014-06-25 2013-05-09 

T 58,93 57,32 

data wyceny 2014-06-25 2013-05-09 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 

A 58,69 56,40 

s 58,79 56,48 

T 58,89 56,55 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udziat koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 1,46% 1,47% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,39% 0,64% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,04% 0,08% 

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

* Podana stopa zwrotu jest teoretycznct wartosciq, kt6ra wskazuJe. Jaka by!aby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu 
osiqgnql on taker sa mer stop~ zwrotu Jak w pierwszym p6lroczu. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notam1 ObJaSniaJqCymi i informaqq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyj~tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzqdzenia 
Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 
2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzctdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqlkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnoscict do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skladniki, 
dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzan. 

Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym po 
dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ wszystkie 
parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daly 
przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksi~gowej 
r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Naleznct dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na potrzeby 
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa do dywidendy. W 
przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji naleznct dywidend~ 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu nast~pnym 
po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich wygasni~cia, 
a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru wykazywany jest 
w pozycji naleznosci w lqcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dade rozliczenia transakcji nabycia waluty. 
W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu zawarcia 
transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowapy jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji mogq 
bye kompensowane w przypadku, gdy: 

o Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzan i naleznosci; 
o Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzan i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 
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Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzieri roboczy uznaje si~ dzieri roboczy w kazdym paristwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje 
si~ w ksi~gach rachunkovvych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi 
si~ w r6Znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqCq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzieri rozliczenia 
kupna przypada najp6zniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat b~dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowictzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

- Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale w 
zwiqzku z wycenct srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w 
sklad kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej- naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez 
emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych n<::licza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe 
od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzieri zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny 
nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub wyplatami 
ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqlkowych, prowizje 
i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqzenia nalozone przez wlasciwe organy administracji 
publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq koszty nielimitowane 
Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany do ich ponoszenia, oraz 
zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. Pozostale koszty 
funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzan Subfunduszu, ustala si~ wartosc aktyw6w 
netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzieri sporzqdzania 
sprawozdania f1nansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz 
- wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujqcy spos6b: 

' a) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze 
gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje 
si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkni~cia, 
przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia przyjmuje 
si~ ostatnict cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnyjn rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji
wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w 
spos6b umoz\iwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z 
zastrzei:eniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w D11iu Wyceny kursu zamkni~cia, a w 
przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni 
dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen majqcych wplyw na ten kurs albo 
wartosc; 

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dost~pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni~cia 
- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umoi:liwiajqcy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanct wartosc godziwq danego skladnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z 
Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszq wiedzq 
Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje sit2 na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz moze 
dokonywac 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, Subfundusz stosuje kolejne, moi:liwe 
do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma moi:liwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przysz/ych przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters pod warunkiem, ze wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc godziwq 
instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza naleznosc 
nominalnq wraz z naleznymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciqgalnosci tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych- wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem zdarzen 
majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mi~dzy dalq ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron 
internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa 
wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc 
godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po ostatnim 
dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje 
tego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku gl6wnym. W 
przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq notowane na rynku 
aktywnym. prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatnict z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym 
lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru niezb~dnego do ich obj~cia w dniu 
wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a 
w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w- w oparciu o srednict cen~ nabycia, wazonq liczbct nabytych 
papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych 
papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan rozliczen 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc pod 
uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci 
na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na podstawie melody 
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Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Biacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. 
W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest moi:liwe zastosowanie modelu wyceny, opcja 
moi:e bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub 
Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku, gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jei:eli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq scisle powiqzane z 
wycenianym papierern d!ui:nym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest moi:liwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane 
na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych nii: wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalonq 
skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cenfil nabycia. Na dzieri rozliczenia cena nabycia slui:y do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedai:y, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sq denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartose godziwct uznaje si~ wartose wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o 
ile moi:liwe jest rzetelne oszacowanie przez I~ jednostk~ przeplyw6w pieni~i:nych zwiqzanych z tym skladnikiem; 

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

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6i:niqcego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujqcy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotyczqcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania 
biei:qcych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzqdzanie dla danego 
typu jednostki za dzieri od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biei:qcego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych 
typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zaloi:eri 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w 
i koszt6w. Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych moi:liwych do zaobserwowania na 
rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstaw~ do 
oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzari, kt6rych nie mozna okreslie w jednoznaczny spos6b na podstawie 
ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zaloi:enia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq rozpoznawane w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w kt6rym dokonano 
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biei:qcy, jak i na przyszle okresy. 

Ponii:ej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartose godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu bqdi: przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny Sq okresowo oceniane 
i weryfikowane. Wszystkie'modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed ui:yciem. W modelach wyceny wykorzystywane' 
Sq dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystae z oszacowari. 
Zmiany przyj~tych zalozen i szacunk6w mogq miee wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezel1 przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biei:qCq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych 
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wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zaloi:enia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci pod!egajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 30 czerwca 2014 roku 9,82% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny nii: na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2013 r.- odpowiednio 6,84%). W zmiennym otoczeniu rynkowym 
wyst~puje niepewnosc, ii: dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6i:nic si~ od wartosci, jakie 
zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych 
skladnik6w aktyw6w Sq moi:liwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 
Naletnosci Subfunduszu 

Wartosl: na dzien 30.06.2014 r. Wartost na dzien 31.12.2013 r. 
(wtys. zl) (wtys.zl) 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 46 81 

Z tytulu dywidendy 39 -
Z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych 0 15 

Suma 85 96 

Nota 3. Zobowia:tzania Subfunduszu 
Wartosl: na dzien Wartosl: na dzien 

Zobowictzania Subfunduszu 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 
(w tys. zl) (wtys. zl) 

Z tytulu nabytych aktyw6w 10 341 -
Z tytulu transakcji przy zobowi'(zaniu si~ Subfunduszu do odkupu - 5 928 

Z tytulu instrument6w pochodnych 73 -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 193 1 839 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 478 126 

Pozos tale 171 55 

Suma 11 256 7 948 

Nota 4. Srodki pieni,zne i ich ekwiwalenty 

30.06.2014 r. 

Wartosl: na dzien 
Wartos¢ na dzien 

bilansowy bilansowy 
Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych Waluta 

w danej walucie 
w walucie sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys. zl) 

Banki 2 691 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 2 691 2 691 

31.12.2013 r. 

Wartosl: na dzien Wartosl: na dzien 

bilansowy 
bilansowy 

Struktura srodk6w pieni~tnych na rachunkach bankowych Waluta w danej walucie w walucie sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys. zl) 

Banki 4250 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 4 250 4 250 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Wartosl: na dzien 
Wartosl: na dzien 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 
Waluta w walucie sprawozdania 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezctcych zobowictzan Subfunduszu w danej walucie 
finansowego 

' 
(wtys.) 

(wtys. zl) 

I Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 2 743 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1 587 1 587 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 149 620 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 148 451 

Bank Polska Kasa Opieki S.A PLN 85 85 
-~-·-
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosl: na dzie:i Wartosl: na dzien 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 31.12.2013 r. 31.12.2013 r. 
Waluta w walucie sprawozdania utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:Z<tcych zobowi<tzan Subfunduszu w danej walucie finansowego (wtys.) (wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 1 695 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 1 295 1 295 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 2 0 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 37 153 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 82 247 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartosl: na dzien Wartosl: na dzien 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 30.06.2013 r. 
30.06.2013 r. 

Waluta w walucie sprawozdania utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:Z<tcych zobowi<tzan Subfunduszu w danej walucie finansowego (wtys.) (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 1 705 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1 548 1 548 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 14 61 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 29 96 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajqcego na dzieri 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 Od6 
30.06.2014 r. (w tys. zl) Do 1 miesi<tca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej Razem 

miesi<~.ca do3 do 6 do 1 roku do 3 lat 31at 
miesi~cy mlesi~cy 

Transakcje przy zobowicrzaniu si~ drugieJ strony do 
4 388 - - - - - 4388 odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 35 933 61 864 97 797 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 12 929 12 929 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci<~.:Zone ryzykiem wartosci godziwej 4 388 - - - 35 933 74 793 115 114 
wynikaj<~.cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 3,33% - - - 27,28% 56,78% 87,39% 

Od 1 Od 3 Od 6 

I 
31.12.2013 r. (w tys. zl) Do 1 miesi<~.ca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej Razem 

miesi<~.ca do3 do 6 do 1 roku do 3 lat 31at 
miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowicrzaniu si~ drugieJ strony do 
odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - - - - -

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 250 - - - 21 730 48 296 70 276 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -1 - - - 5 590 5 590 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci<~.:Zone ryzykiem wartosci godziwej 

2so 1 - - - 21 730 53 886 75 866 
wynikaj<~.cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 0,30% - - - 26,26% 65,13% 91,69% 

( 1. 2) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienit?i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienit?i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozoslaJqCe w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 
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Od 1 Od3 
Od 6 

30.06.2014 r. (w tys. zl) 
Do 1 miesiqca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powytej 

Razem 
miesiqca do3 do6 do 3 lat 31at 

miesi~cy miesi~cy 
do 1 roku 

T ransakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do -odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - - - -

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 554 - - - - - 10 554 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciq:!'.one ryzykiem wartosci godziwej 

10 554 
wynikajqcym ze stopy procentowej - - - - - 10 554 

Procentowy udzial w aktywach og6/em 8,01% - - - - - 8,01% 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. (w tys. zl) 

Do1 miesiqca miesi~cy 
miesi~y 

Od 1 roku Powytej 
Razem 

miesiqca do3 do6 do 1 roku 
do 3 lat 31at 

miesi~y miesi~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do - - - - - -odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 277 - - - - - 277 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciqtone ryzykiem wartosci godziwej 

277 - -wynikajqcym ze stopy procentowej - - - 277 

Procentowy udzial w aktywach og6/em 0,33% - - - - - 0,33% 

(2) Ryzyko kredytowe 

(2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale 
na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg6lnych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dlui:nym. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

(wtys. zl) 
udzial 

(wtys. zl) 
udzial 

waktywach waktywach 
og6/em og6/em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 2 691 2,04% 4 250 5,13% 

Naleznosci, w tym: 85 0,07% 96 0,12% 

naleznosci z tytu!u zawartych transakcji sprzedazy sk!adnik6w lokat - - - -
Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 4 388 3,33% - -
Sk!adniki lokat o charakterze d!uznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 108 351 82,26% 70 553 85,26% 

d!uzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
104 218 79,12% 70 553 85,26% 

Paristwa lub NBP 
listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 

4 133 3,14% - -Paristwa b'(dz NBP instrumenty o charakterze d!uznym 

Sk!adniki lokat o charakterze d!uznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 12 929 9,81% 5 590 6.76% 

d!uzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb - - - -Paristwa lub NBP 
listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 

12 929 9,81% 5 590 6,76% 
Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze d!uznym 

Razem aktywa Subfunduszu obciqtone ryzykiem kredytowym 128 444 97,51% 80 489 97,27% 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowiq powyzej 
5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

\ 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. ! 
30.06.2014 r. 

Procentowy 
31.12.2013 r. Procentowy \ 

udzial udziat 
(wtys. zl) w aktywach (wtys. zl) 

w aktywach \ 
og6/em og6/em · 

Dlutne papiery wartasciowe, w tym: 104 218 79,12% 70 553 85,26% 

Skarb Paristwa (RP) 104 218 79.12% 70 553 85,26% 

PZU FINANCE AB 10 341 7,85% - -
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(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqi:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartose bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzari 

wyrazonych w walutach obcych. 

I 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial (wtys. zl) 
udzial 

w aktywach waktywach 
og6/em og6/em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty - - - -
Naleznosci - - - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 395 3,34% 223 0,27% 

dluzne papiery wartosciowe 4 133 3,14% - -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 12 929 9,81% 5 590 6,76% 

dluzne papiery wartosciowe 12 929 9,81% 5 590 6,76% 

Razem aktywa Subfunduszu obcictzone ryzykiem walutowym 17 324 13,15% 5 813 7,03% 

Zobowictzania obcict:Zone ryzykiem walutowym 10 341 7,85% - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Akcje 

CZK 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrai:onych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial (w tys. zl) 
udzial 

waktywach w aktywach 
og6/em og6/em 

262 0,20% 223 0,27% 

Dluzne papiery wartosciowe 

EUR 14 474 10,99% - -
USD 2 588 1,96% 5 590 6,76% 

( 4) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 
Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, ii: Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzari w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadari realizowanych w 
ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz codzienne 
monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 
Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 roku 
w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 
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Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Rodzaj 

Wartosc 
wartosc 

Terminy Kwota b~d'\Ca 
Termin Termin 

Typ instru. 
Cel otwarcia otwartej 

przyszlych 
przyszlych pods taw'\ 

zapadalnoSci 
wykonania 

lnstrumenty pochodne zaj~tej mentu strumieni (wygasni~cia) 
pozycji pochod- pozycji pozycji 

pieni~znych 
strumieni przyszlych instrumentu instrumentu 

nego 
(wtys. zl) 

(wtys.zl) 
pieni'!i:nych platnosci 

pochodnego 
pochodnego 

FORWARD, WALUTA EUR, 
zabezpieczenje 

900 000,00 
2014-09-10 kr6tka forward przed ryzykiem (33) 3 731 2014-09-10 

EUR 
2014-09-10 2014-09-10 

walulowym 

FORWARD, WALUTA EUR. 
zabezpjeczenie 690 000,00 

2014-09-10 kr6tka forward przed ryzykiem (41) 2 844 2014-09-10 
EUR 

2014-09-10 2014-09-10 
walutowym 

FORWARD. WALUTA EUR, 
zabezpieczenie 690 000,00 

2014-09-17 dluga forward przed ryzykjem 0 2 886 2014-09-17 
EUR 

2014-09-17 2014-09-17 
walutowym 

FORWARD, WALUTA USD, 
zabezpjeczenie 

765 000,00 
2014-09-24 kr6tka forward przed ryzykiem 12 2356 2014-09-24 

USD 
2014-09-24 2014-09-24 

walutowym 

Nota 7. Transakcje przy zobowictzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu Warto~t na Wartost na 
30.06.2014 r. (w tys. zt) 31.12.2013 r. (wtys. zt) 

Transakcje przy zobowi¥aniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 4388 -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i. ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie 

4 388 -
nast~puje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi¥aniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: - 5 928 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugqstron~ praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i nie - 5 928 
nast~puje przeniesienie na drug'( stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

30.06.2014 r. 

Wartosl: na dzier'l bilansowy 
Warto~l: na dzier'l bilansowy 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta w dane] walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zt) 

Aktywa PLN 131 724 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 2 691 

PLN PLN 2 691 

Naleznosci PLN 85 

PLN 85 

Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 4 388 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 111 619 

PLN 107 224 107 224 

CZK 1 729 262 

EUR 993 4 133 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 12 941 

PLN 12 12 

EUR 2 485 10 341 

USD 849 2 588 

Zobowi¥ania PLN 11 256 

PLN 915 915 

EUR 2 485 10 341 
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31.12.2013 r. 

Wartosl: na dzien bilansowy 
Wartosl: na dzien bilansowy 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 82 750 

Srodki pienil,1:Zne i ich ekwiwalenty PLN 4 250 

PLN 4 250 4 250 

Naleznosci PLN 96 

PLN 96 96 

Transakcje przy zobowi<tzaniu sill drugiej strony do odkupu PLN -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 72 746 

PLN 72 523 72 523 

CZK 1 474 223 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 5 658 

PLN 68 68 

USD 1 856 5 590 

1 Zobowi<tzania PLN 7948 

PLN 7 948 7 948 

1.01.2014 r.- 30.06.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladnikl lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - - - -

Dluzne papiery wartosciowe 44 52 - 17 

Sum a 44 52 - 17 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - - 8 -

Dluzne papiery wartosciowe - - 179 -

Sum a - - 187 -

1.01.2013 r.- 30.06.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6i:nlce kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Nlezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 7 - -

Dluzne papiery wartosciowe 11 166 - -

Suma 11 173 - -

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Dolar amerykanski 3.0473 USD 

Euro 4,1609 EUR 
--t--

Korona czeska 0.1515 CZK 
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Nota 1 0. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany i niezreallzowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Wartosl: zrealizowanego zysku 
(straty) ze zbycia lokat 

(w tys. zl) 

766 

315 

1 081 

Wartosl: zreallzowanego zysku 
(straty) ze zbycia lokat 

(wtys. zl) 

(712) 

449 

(263) 

Wartosl: zrealizowanego zysku 
(straty) ze zbycia lokat 

(wtys. zl) 

86 

138 

224 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) 

z wyceny aktyw6w 
(wtys.zl) 

1 767 

(130) 

1 637 

Wzrost (spadek) 
nlezrealizowanego zysku (straty) 

z wyceny aktyw6w 
(w tys. zl) 

(1 012) 

68 

(944) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) 

z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

(2 451) 

(241) 

(2 692) 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada siE;! tylko z CZE;!SCi stalej. 

Wynagrodzenle dla Towarzystwa (w tys. z/) 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 611 294 85 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wiE;!kszej jednak 
niz: 
(1) 2,50% (dwa i piE;!c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 2,10% (dwa i jedna dziesiqta procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 1,70% Qeden i siedem dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiql piE;!C) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu reprezentujqcej 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
sluzqcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. PodstawE;! IE;! stanowi 
r6znica pomiE;!dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg6lne kategorie 
Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgiE;!dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na poprzedni 
Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku i rozliczana jest do piE;!tnastego dnia 
miesiqca nastE;!pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerwE;!. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa 

A 
s 
T 

2,5% 
2,1% 
1,7% 

Stawka obowiqzujqca na dzien bilansowy 

1,60% 
1,50% 
1,40% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odrE;!bnie. 
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Od dnia 10 lutego 2012 roku do 22 marca 2012 roku obowiqzywala decyzja Zarzqdu Towarzystwa o obnizeniu stawki wynagrodzenia za 
zarzqdzanie: 
z wysokosci: 

2,50 % do 1,86 %- dla jednostek uczestnictwa typu A 
2,10 % do 1,56 %- dla jednostek uczestnictwa typu S 
1, 70% do 1,26%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Od dnia 23 marca 2012 roku do do 19 stycznia 2014 roku obowiqzywala decyzja Zarzqdu Towarzystwa w sprawie stosowania stawek 
w ponizszej wysokosci: 

0, 70 % - dla jednostek uczestnictwa typu A 
0,65 %- dla jednostek uczestnictwa typu S 
0,60%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Od dnia 20 stycznia 2014 roku obowiqzuje decyzja Zarzqdu Towarzystwa w sprawie stosowania stawek w ponizszej wysokosci: 
1 ,60 % - dla jednostek uczestnictwa typu A 
1 ,50 % - dla jednostek uczestnictwa typu S 

• 1 ,40 %- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 120 468 74 802 8 891 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec 
okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 58,69 56,41 54,81 

s 58,79 56,48 54,85 

T 58,89 56,55 54,89 

Brak danych por6wnawczych za 31 .12.2011 wynika z faktu, ze Subfundusz rozpoczql dzialalnosc w dniu 1 o lutego 2012 roku. 
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lnformacja dodatkowa 
A. lnformacje o znacz~cych zdarzeniach, dotycz~cych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biei:~cy 

okres sprawozdawczy 

Nie wyslaJlily. 

B. lnformacje o znacz~cych zdarzeniach, kt6re nas~ity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

W dniu 12 lipca 2014 roku na stronie internetowej www.arka.pl Towarzystwo opublikowalo informacj~ o zmianie Statutu 
Funduszu Arka BZ WBK FlO. Ogloszone zmiany dotyczq: 

a) zmiany nazw trzech subfunduszy Funduszu Arka BZ WBK FlO: 

o Arka BZ WBK Obligacji Plus na Arka Platinum Konserwatywny, 

o Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych na Arka Platinum Stabilny, 

o Arka BZ WBK Energii na Arka Platinum Dynamiczny, 

b) zmiany zasad polityki inwestycyjnej wyzej wskazanych subfunduszy. 

Wyzej wskazane zmiany wejdq w zycie w terminie 3 miesi~cy od dnia ich ogloszenia, tj. z dniem 13 pazdziernika 2014 roku. 

Szczeg61owy zakres zmian w zakresie zmiany zasad polityki inwestycyjnej . wyzej wskazanych subfunduszy jest dost~pny w 
przywolanym wyzej ogloszeniu. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6i:nic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporz~dzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysictcach ztotych) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianct prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okres 1.01.2013-30.06.2013 za okres 1.01.2013-30.06.2013 
(w tys zl) (wtys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

600 (427) 173 (straty) z wyceny lokat z tytulu 
r6znic kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po 
zmianC( prezentacji 

Korekta prezentacji 
zmianie prezentaqi 

Pozycja za okres 1.01.2013- za okres 1.01.2013-
30.06.2013 danych 30.06.2013 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Niezrealizowane dodatnie r6Znice kursowe: 

Akcje 434 (427) 7 

Sum a 600 (427) 173 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku wyniku z operacji w 
pozycji Vl.2.(-} ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych". Zawyzenie to 
dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie 
okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych sp61ek notowanych na Warszawskiej 
Gieldzie Papier6w Wartosciowych S.A. w formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacj~ maj~tkow~ i finansowct ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa: 

-----------------
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przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednoslkE;! uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia SiE;! transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do moi:liwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptyn(\c na ocen~ 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpity. 
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