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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA. 

Opinia o sprawozdaniu finansowym 

Przeprowadzilismy badanie zal(!czonego pol(!czonego sprawozdania finansowego Arka BZ 
WBK Funduszu lnwestycyjnego 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'!dzone na dzien 31 grudnia 2014 r., 
pol(!czony rachunek wyniku z operacji oraz pol(!czone zestawienie zmian w aktywach netto za 
rok obrotowy koncZ'!CY siy tego dnia. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

ZarZ'!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, spofZ<!dzenie i rzeteln(! prezentacjy tego 
pol(!czonego sprawozdania finansowego zgodnie z ustaw'! z dnia 29 wrzesnia 1994 r. 
o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) (,,ustawa 
o rachunkowosci"), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi 
obowiµuj(!cymi przepisami prawa. ZarZ'!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za 
kontroly wewnytrzn(!, ktOr(! uznaje za niezbydn(!, aby sporZ'!dzane sprawozdania finansowe byly 
wolne od nieprawidlowosci powstalych wskutek celowych dzialan lub blyd6w. 

Zgodnie z ustaw(! o rachunkowosci, Zarz(!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S(! 
zobowi(!zani do zapewnienia, aby pol(!czone sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra:lenie opinii o tym 
pol(!czonym sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych 
podstawy jego sporz(!dzenia. Badanie pol(!czonego sprawozdania finansowego 
przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych 
standard6w rewizji finansowej wydanych przez Krajow(! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj(! na nas obowi(!zek 
postypowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki 
spos6b, aby uzyskac racjonaln(! pewnosc, ze pol(!czone sprawozdanie finansowe i ksiygi 
rachunkowe stanowi(!ce podstawy jego sporz(!dzenia S'! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj(!cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyCZ(!cych kwot i informacji ujawnionych w pol(!czonym sprawozdaniu finansowym. Wyb6r 
procedur badania zalefy od naszego OS(!du, w tym oceny ryzyka wyst(!pienia istotnej 
nieprawidlowosci pol(!czonego sprawozdania finansowego na skutek celowych dzialan lub 
blyd6w. Przeprowadzaj(!c oceny tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn(! 
zwi(!zan(! ze sporz(!dzeniem oraz rzeteln(! prezentacj(! pol(!czonego sprawozdania finansowego 
w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia 
opinii na temat skutecznosci dzialania kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje 
r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w 
dokonanych przez ZarZ'!d Towarzystwa oraz oceny og6lnej prezentacji pol(!czonego 
sprawozdania finansowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi'! wystarczaj(!C'! 
i odpowiedni(! podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal(!czone pol(!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjy maj(!tkow(! i finansow'! 
Funduszu na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik z operacji za rok obrotowy koncZ'!CY siy tego 
dnia, zostalo sporz(!dzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami 
rachunkowosci obowiµuj(!cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest 
zgodne z wplywaj(!cymi na tresc pol(!czonego sprawozdania finansowego przepisami prawa 
i postanowieniami statutu Funduszu oraz zostalo sporz(!dzone na podstawie prawidlowo 
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksi(!g rachunkowych. 

Inne kwestie 

Do pol(!CZOnego sprawozdania finansowego dol(!czono oswiadczenie Depozytariusza odnoSZ(!Ce 
siy osobno do kazdego z Subfunduszy objytych pol(!czonym sprawozdaniem finansowym. 

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 

30 marca 2015 r. 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK 

Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

za okres 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku 

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

- Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

- Arka BZ WBK Zr6wnowai:ony, 

· Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

· Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1stycznia2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

· Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

-Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

· Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pai:dziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus). 

- -

Ii) .......: I Funa~~ze lnwestycyjne J\rka 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycy;ny Ofwarty 

SPIS TRESCI 

Wprowadzenie .. 

Polqczone zestawienie iokat 

Polqczony bilans 

Polqczony rachunek wyniku z operacji 

Polqczone zestawienie zmian w aktywach netto. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny 

Wprowadzenie 

L lnformacje o Funduszu 

Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty (Arka BZ WBK FIO) 

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 Sqdowym 

Siedziba sqdu: 

Data 

Numer rejestru: 

Utworzenie Funduszu 

Sqd Okr~gowy w Warszawie 

VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 

Rejestr Funduszy lnwestycyjnych 

26 listopada 201 O r. 

RFi 589 

Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty rozpoczql dzialalnosc w dniu 26 listopada 201 O roku. 

Fundusz powstal z przeksztalcenia nast~pujqcych funduszy inwestycyjnych otwartych: 

1. Arka BZ WBK Akcji Fundusz lnwestycyjny Otwarty (obecnie: Arka BZ WBK Akcji Polskich) 

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 (obecnie: Arka BZ WBK Got6wkowy) 

5. Arka BZ WBK Obligacji Fundusz lnwestycyjny Otwarty (obecnie Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych) 

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

7. Arka BZ WBK Energii Fundusz lnwestycyjny Otwarty (obecnie: Arka Platinum Dynamiczny). 

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajqce 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 nazwq Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty odbylo si~ za zgodq Komisji Nadzoru Finansowego z 

dnia 15 pazdziernika 201 O roku. 

W dniu 26 listopada 2010 roku Sqd 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 podlegajqce przeksztalceniu. 

w dniu 13 maja 2011 roku Sqd Okr~gowy w Warszawie VII Wydzial Cywilny Rejestrowy dokonal wykreslenia Arka BZ WBK Akcji 

Srodkowej i Wschodniej Europy FIO, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO (obecnie: Arka Platinum Stabilny) oraz 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich FIO z rejestru funduszy inwestycyjnych oraz wpisu subfunduszy Arka BZ WBK Akcji 

Srodkowej i Wschodniej Europy, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (obecnie: Arka Platinum Stabilny) 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 odby/o si~ za zgodq 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. 

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

Obligacji na Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych Szczeg6lowy opis polityki inwestycyjnej subfunduszu znajduje si~ w punkcie II 

,,lnformacje o Subfunduszach Arka BZ WBK FIO". 

W dniu 1 o lutego 2012 roku zostaly utworzone kolejne Subfundusze funduszu Arka BZ WBK FIO, a mianowicie Subfundusz Arka 

BZ WBK Obligacji Korporacyjnych i Subfundusz Arka BZ WBK Obligacji Plus (obecnie Arka Platinum 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

W dniu 13 pazdziernika 2014 roku. w zwiqzku ze zmianami w polityce inwestycyjnej. nastqpila zm1ana nazw 3 subfunduszy 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych na Arka Platinum Stabilny, 

Arka BZ WBK Energii na Arka Platinum Dynamiczny. 

Arka BZ WBK Obligacji Plus na Arka Platinum Konserwatywny. 

Szczeg61owy opis polityki inwestycyjnej subfunduszu znajduje sie w punkcie II ,,lnformacje o Subfunduszach Arka BZ WBK FIO" 

W dniu 2 stycznia 2015 roku nastqpila formalna zmiana nazwy subfunduszu Arka BZ WBK Akcji na Arka BZ WBK Akcji Polskich 

oraz Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu na Arka BZ WBK Got6wkowy. 

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

II. lnformacje o Subfunduszach Arka BZ WBK FIO 
Na dzieri sporzqdzenia sprawozdania finansowego w ramach funduszu Arka BZ WBK FIO wyodr~bnionych by/o dwanascie 

Subfunduszy: 

1. Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

2. Arka BZ WBK Zr6wnowazony. 

3. Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1 stycznia 2015 r. 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 Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

8. Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

9. Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych), 

1 O. Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

11. Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

12. Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus). 

Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji) 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci 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 (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 w/asciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego). Wyb6r akcji do portfela nast~puje w oparciu 

o analiz~ fundamentafnq. 

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 przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Zr6wnowai:ony 

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

gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osi9gni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i. 

cdpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata mozliwa bez odkupienia Uczestn ictwa. 
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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 sie 

(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. 

4. Subfundusz jest subfunduszem typu zr6wnowazonego. Udzial akcji i instrument6w o podobnym charakterze (prawa poboru. 

prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporuj<qce prawa 

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

obcego) w aktywach Subfunduszu b~dzie waha! si~ w zakresie od 30% (trzydziestu procent) do 70% (siedemdziesi~ciu procent) 

aktyw6w Subfunduszu 

5. Przy ustalaniu udziai6w 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 Subfunduszu nast~puje gl6wnie w oparciu o analiz~ 

fundamentalnq. 

6. Subfundusz moze 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 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 i, odpowiednio, 

wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyp!ata 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~zne 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 d!uznych papier6w wartosciowych. Wyb6r akcji do portfela Funduszu nast~puje gl6wnie w oparciu o analiz~ 

fundamentalnq. 

5. Subfundusz inwestuje aktywa gl6wnie w dluzne 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 niz 40% (czterdziesci procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu jest inwestowane jest w lokaty inne niz wskazane 

w ust. 5. 

Nie wi~cej nii: 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu jest lokowane w akcje, instrumenty o podobnym 

charakterze oraz jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej, tytu/y uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez 

instytucje wsp61nego inwestowania majqce 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 nii: waluta polska lub euro. 

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

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Qpis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu) 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktyw6w Subfunduszu. 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 Uczestnic!wa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

Subfundusz jest zorientowany g!6wnie na nabywanie dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego 

gwarantowanych przez podmioty o najwyi:szej wiarygodnosci la takie uwazac nalezy 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

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

a. Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski; 

b. podmioty posiadajqce w dniu zawarcia transakcji nabycia emitowanych przez nie papier6w wartosciowych rating 

wyzszy lub r6wny ratingowi Rzeczypospolitej Polskiej w walucie obcej nadany przez co najmniej iednq z 

nast~pujqcych agencji ratingowych Standard&Poors, Fitch lub Moody's; 

(2) listy zastawne 

tqczny udzial w aktywach Subfunduszu papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego innych niz nalezqce do 

powyzszych kategorii b~dzie nie wyzszy 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 lokowa! aktyw6w Subfunduszu w akcje. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 

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 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 g/6wnie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego 

denominowane w walucie polskiej. 

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

instrumenty rynku pieni~znego denominowane w walucie innej niz polska. 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 i zobowiqzan Subfunduszu. 

5. Subfundusz jest Subfunduszem dluznym skarbowym zorientowanym na inwestycje w dluzne papiery wartosciowe emitowane, 

por~czane tub gwarantowane przez: Narodowy Bank Polski, Skarb Panstwa lub Panstwa Czlonkowskie. Udzial lokat innych 

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

6. Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu 

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

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

8. Subfundusz moze 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 

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 moze inwestowac w lokaty inne niz wskazane w 

pkt 3, 

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

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

wyemitowane na podstawie wlasciwych przepisow prawa polskiego lub obcego). 

6 lnwestycje Subfunduszu w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniE?i:nego mogci stanowic nie wiE?cej niz 34% 

(trzydziesci cztery procent) aktywow Subfunduszu. 

7. Wybor instrumentow finansowych do portfela nastE?puje glownie w oparciu o 

(1) analizE? fundamentalnq w odniesieniu do akcji i instrumentow finansowych o podobnym charakterze, 

(2) analizE? ksztaltowania siE? historycznych stop zwrotu - w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 

oraz tytulow uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego 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 d/uznych papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieniE?i:nego. 

8. Subfundusz moze zawierac umowy, ktorych przedmiotem sci papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii) 

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

gwarantuje osiqgniE?cia celu inwestycyjnego. 

2. Dochod osiqgniE?tY przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powiE?ksza wartosc aktywow Subfunduszu 

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

3. Subfundusz lokuje od 40% (czterdziestu procent) do 70% (siedemdziesiE?ciu procent) swoich aktywow w akcje, 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 w/asciwych przepisow prawa polskiego lub obcego) oraz instrumenty finansowe, o ktorych mowa 

wart. 115 Statutu, emitowane przez fundusze inwestycyjne otwarte majqce siedzibE? na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibE? za granicq, ktore, zgodnie ze swojq politykq 

inwestycyjnq, co najmniej 50% (piE?6dziesiqt procent) swoich aktywow lokujq na rynku akcji i instrumentow finansowych o 

podobnym charakterze. 

4. Nie wiE?cej niz 60% (szescdziesiqt procent) wartosci Aktywow Subfunduszu jest lokowana w dluzne papiery wartosciowe, 

instrumenty rynku pieniE?i:nego oraz w instrumenty finansowe, o ktorych mowa w art. 115 Statutu, emitowane przez fundusze 

inwestycyjne otwarte majqce siedzibE? na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusze zagraniczne oraz instytucje 

wspolnego inwestowania majqce siedzibE? za granicq, ktore, zgodnie ze swojq politykq inwestycyjnq, co najmniej 50% 

(piE?Cdziesiqt procent) swoich aktywow lokujq na rynku dluznych papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieniE?i:nego, a 

taki:e w depozyty, przy czym udzial depozytow w Aktywach Subfunduszu nie przekroczy 20% (dwudziestu procent). 

5. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) swoich aktywow w inne aktywa niz wskazane w ust. 3 i 4. 

6. Aktywa Subfunduszu mogq bye lokowane, na podstawie kryteriow, o ktorych mowa w ust. 7, zarowno na rynku krajowym jak i 

na rynkach zagranicznych. 

7. Glowne kryteria doboru poszczegolnych kategorii lokat Subfunduszu Sq nastE?PLI]qce: 

(1) dywersyfikacja geograficzna lokat Subfunduszu - w przypadku akcji i instrumentow finansowych o podobnym 

charakterze, dluznych papierow wartosciowych, instrumentow rynku pieniE?i:nego i depozytow, tytu/ow uczestnictwa 

funduszy zagranicznych, jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majcicych siedzibE? na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej i tytulow uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majqcych siedzibE? za granicq, 

(2) analiza fundamentalna - w przypadku akcji nabywanych do portfela Subfunduszu, 

(3) analiza stop procentowych i ryzyka kredytowego emitentow z siedzibq w Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami -

w przypadku d/uznych papierow wartosciowych, instrumentow rynku pieniE?i:nego i depozytow oraz tytulow uczestnictwa 

funduszy zagranicznych, jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzibE? na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej i tytulow uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majqcych siedzibE? za granicq, dla 

ktorych podstawowq kategorici lokat Sq dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniE?i:nego. 

(4) ocena perspektyw gospodarczych regionow i sektorow, na jakich lokujq aktywa fundusze zagraniczne, fundusze 

inwestycyjne otwarte majqce siedzibE? na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej instytucje wsp61nego inwestowania 

majqce siedzibE? za granicq. 

analiza ksztaltowania siE? historycznych stop zwrotu oraz efektywnosci zarzqdzania funduszy 
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inwestycyjnych otwartych majacych siedzibE? na terytorium Rzeczypospolitej PolskieJ oraz instytucji wspolnego 

inwestowania majcicych siedzibE? za granicq, 

(6) zachowanie przewidzianej w Statucie dywersyfikacji lokat pomiE?dzy dluznymi papierami wartosciowymL 

instrumentami rynku pieniE?inego i depozytami. akcjami i instrumentami o podobnym charakterze, tytulami 

uczestnictwa funduszy zagranicznych, jednostkami uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych rnajcicych 

siedzibE? na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i tytulami uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majqcych 

siedzib<i za granicq. 

8. Subfundusz moze zawierac umowy, ktorych przedmiotem sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe. z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

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

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz 

nie gwarantuje osiqgniE1cia celu inwestycyjnego. 

2. Dochod osiqgniE1tY przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powiE1ksza wartosc aktywow Subfunduszu 

i, odpowiednio, wartosc jednostki uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia jednostek uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest regionalnym subfunduszem akcji rynkow zagranicznych i lokuje co najmniej 50% (piE16dziesiqt procent) 

swoich aktywow 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 wynikajcicym z akcji, wyemitowane na podstawie wlasciwych przepisow prawa polskiego lub obcego) wyemitowane 

przez podmioty z siedzibq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, Austrii, Republiki Czeskiej. WE1gier 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 inkorporujcice prawa majqtkowe odpowiadajqce prawom 

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

podmioty z siedzibq w jednym panstwie mogq stanowic nie wiE!cej niz 50% (PiE!Cdziesiqt procent) aktywow Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze nabywac tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego 

inwestowania, ktore sq, zgodnie z ich politykq inwestycyjnq, uprawnione do lokowania co najmniej 50% (piE1cdziesiE1ciu 

procent) swoich aktywow 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 przepisow prawa polskiego lub obcego). 

6. fnwestycje Subfunduszu w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniE12:nego mogq stanowic nie wiE1cej niz 34% 

(trzydziesci cztery procent) aktywow Subfunduszu. 

7. Wybor instrumentow finansowych do portfela nastE1puje glownie w oparciu o: 

(1) analiz<i fundamentalnq - w odniesieniu do akcji i instrumentow 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 przepisow prawa 

polskiego lub obcego), 

(2) analiZEi ksztaltowania siE? historycznych stop zwrotu - w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 

oraz tytulow uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego 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 papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieniE1znego. 

8. Subfundusz moze zawierac umowy, ktorych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy 

Akcji Zagranicznych) 

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

nie gwarantuje osiqgniE1cia celu inwestycyjnego. 

2 Dochod osiqgniE1tY przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powiE1ksza wartosc aktywow Subfunduszu i 

odpowiednio, wartosc jednostki uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia jednostek uczestnictwa. 

3. Subfundusz lokuje od 40% (czterdziestu procent) do 100% (stu procent) swoich aktywow w dluzne papiery wartosciowe. 

instrumenty rynku pieniE?znego oraz w instrumenty, o ktorych mowa w art. 135 Statutu. emitowane przez fundusze 
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inwestycyjne otwarte majcice siedzibE;l na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. fundusze zagraniczne oraz instytucje 

wspolnego inwestowania majqce siedzibE;l za granicq, ktore, zgodnie ze swojq politykq inwestycyjm:i. co najmniej 50% 

(piE;J6dziesiqt procent) swoich aktywow lokujq na rynku dluznych papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieniE;Jznego, a 

takze w depozyty, przy czym udzial depozytow w Aktywach Subfunduszu nie przekroczy 20% (dwudziestu procent). 

4 Nie wiE;lcej niz 40% (czterdziesci procent) wartosci Aktywow Subfunduszu jest lokowane w akcje, instrumenty finansowe o 

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

wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe odpowiadajcice prawom wynikajcicym z akcji, wyemitowane na podstawie 

wlasciwych przepisow prawa polskiego lub obcego) oraz instrumenty, o ktorych mowa wart. 135 Statutu. emitowane przez 

fundusze inwestycyjne otwarte majqce siedzibE;l na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusze zagraniczne oraz instytucje 

wspolnego inwestowania majqce siedzibE;l za granicq, ktore, zgodnie ze swojq politykq inwestycyjnq, co najmniej 50% 

(piE;Jcdziesiqt procent) swoich aktywow lokujq na rynku akcji i instrumentow finansowych o podobnym charakterze. 

5. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) swoich aktywow w instrumenty finansowe inne niz wskazane w ust 

3 i 4. 

6. Aktywa Subfunduszu mogq bye lokowane, na podstawie kryteriow, o ktorych mowa w ust 7, zar6wno na rynku krajowym jak i 

na rynkach zagranicznych. 

7. Glowne kryteria doboru poszczegolnych kategorii lokat Subfunduszu sq nastE;Jpujqce: 

(1) analiza stop procentowych i ryzyka kredytowego emitentow z siedzibq w Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami -

w przypadku dluznych papierow wartosciowych, instrumentow rynku pieniE;Jznego i depozytow oraz tytulow uczestnictwa 

funduszy zagranicznych, jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzibE;l na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej i tytulow uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majqcych siedzibE;l za granicq, dla 

ktorych podstawowq kategoriq lokat sq dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniE;Jznego, 

(2) dywersyfikacja geograficzna lokat Subfunduszu - w przypadku papierow wartosciowych. instrumentow rynku pieniE;Jznego 

i depozytow, akcji i instrumentow finansowych o podobnym charakterze, tytu!ow uczestnictwa funduszy zagranicznych, 

jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzibE;l na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i 

tytulow uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majqcych siedzibE;l za granicq, 

(3) ocena perspektyw gospodarczych regionow i sektor6w, na jakich lokujq aktywa fundusze zagraniczne, fundusze 

inwestycyjne otwarte majqce siedzibE;l na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i instytucje wspolnego inwestowania 

majqce siedzibE;l za granicq, 

(4) analiza ksztaltowania siE;J historycznych stop zwrotu oraz efektywnosci zarzqdzania funduszy zagranicznych, funduszy 

inwestycyjnych otwartych majqcych siedzibE;l na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz instytucji wspolnego 

inwestowania majqcych siedzibE;l za granicq, 

(5) zachowanie przewidzianej w Statucie dywersyfikacji lokat pomiE;Jdzy dluznymi papierami wartosciowymi, instrumentami 

rynku pieniE;Jznego i depozytami, akcjami i instrumentami o podobnym charakterze, tytulami uczestnictwa funduszy 

zagranicznych, jednostkami uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzibE;l na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej i tytulami uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majqcych siedzibE;l za granicq, 

(6) analiza fundamentalna w przypadku akcji nabywanych do portfela Subfunduszu. 

8 Subfundusz moze zawierac umowy, ktorych przedmiotem sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 

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

osiqgniE;lcia celu inwestycyjnego. 

2. Dochod osiqgniE;Jty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powiE;Jksza wartosc aktywow Subfunduszu 

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

3. Co najmniej 75% (siedemdziesiqt piE;JC procent) aktywow Subfunduszu bE;ldq stanowily lokaty denominowane w euro, z tym ze 

do limitu tego wlicza siE;l lokaty denominowane w innych walutach niz euro pod warunkiem zawarcia przez Subfundusz 

transakcji zabezpieczajqcych ryzyko walutowe wzglE;Jdem euro. 

4. Co najmniej 66% (szescdziesiqt szesc procent) aktywow Subfunduszu bE;ldq stanowily dluzne papiery wartosciowe. 

5 Subfundusz lokowal nie wiE;Jcej niz 25% (dwadziescia piE;lciu procent) aktyw6w w lokaty denominowane w walutach innych niz 

euro, z tym ze lokaty denominowane w kazdej z tych walut nie mogq przekroczyc 10% (dziesiE;Jciu procent) aktywow 

Subfunduszu. 

6 Subfundusz bE;Jdzie lokowal mniej niz 50% (PiE;l6dziesicit procent) aktywow w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 
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pieni~znego emitowane, por~czane lub gwarantowane przez podmioty posiadajqce w dniu zawarcia transakq1 nabycia 

emitowanych przez nie papier6w wartosciowych lub instrument6w rynku pieni~znego rating inwestycyjny nadany przez co 

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

7, Lokaty w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 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 pieniE?znego emitowane, por~czane lub 

gwarantowane przez podmioty majqce siedzib~ w Rzeczypospolitej Polskiej, 

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

9, Subundusz moze inwestowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w obligacje zamienne na akcje i 

w zwiqzku 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 akcjL 

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

11, Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu w euro przy jednoczesnym 

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

akceptacji ryzyka st6p procentowych, 

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

przez podmioty inne niz panstwa 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 jednq z agencji: Standard&Poors, Fitch lub Moody's na poziomie 

inwestycyjnym lub nie nizszym niz rating panstwa, na terytorium kt6rego majq siedzib~, Subfundusz moze lokowac w papiery 

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

procent) aktyw6w, 

13, Subfundusz moze 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 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 dluznym 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 moze 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 moze lokowac w papiery wartosciowe i 

instrumenty rynku pieni~znego denominowane w walucie innej niz polska, lnne aktywa niz te wskazane w ust 3 i usL 4 zd. 1 

nie mogq stanowic wi~cej niz 20 % (dwadziescia procent) Aktyw6w Subfunduszu, 

5. 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. 

6. 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 zobowiqzan Subfunduszu, 

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

niewyplacalnosciq emitenta i ryzyka ograniczonej plynnosci, i przy akceptacji ryzyka stop procentowych, 

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

9. Subfundusz moze 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~dq znajdowac si~ akcje i prawa 

wynikajqce z akcjL Udzial akcji i praw wynikajqcych z akcji nie moze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) Aktyw6w 

Subfunduszu 

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

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 
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Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK 
Obligacji Pius) 

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

gwarantuje osiqg ni~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 lokuje od 60% (szescdziesi~ciu procent) do 100% (stu procent) swoich aktyw6w w dluzne papiery wartosciowe, 

instrumenty rynku pieni~znego oraz w instrumenty finansowe, o kt6rych mowa wart. 165 Statutu, emitowane przez fundusze 

inwestycyjne otwarte majqce siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusze zagraniczne oraz instytucje 

wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq, kt6re, zgodnie ze swojq politykq inwestycyjnq. co najmniej 50% 

(pi~cdziesiqt procent) swoich aktyw6w lokujq na rynku dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego, a 

takze w depozyty, przy czym udzial depozyt6w w Aktywach Subfunduszu nie przekroczy 30% (trzydziestu procent). 

4. Nie wi~cej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu jest lokowane w akcje, 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) oraz instrumenty finansowe, o kt6rych mowa w art. 165 Statutu, 

emitowane przez fundusze inwestycyjne otwarte majqce siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusze 

zagraniczne oraz instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq, kt6re, zgodnie ze swojq politykq 

inwestycyjnq, co najmniej 50% (pi~cdziesiqt procent) swoich aktyw6w lokujq na rynku akcji i instrument6w finansowych o 

podobnym charakterze. 

5. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) swoich aktyw6w w instrumenty finansowe inne niz wymienione w 

ust 3 i 4. 

6. Aktywa Subfunduszu mogq bye lokowane, na podstawie kryteri6w, o kt6rych mowa w ust 5, zar6wno na rynku krajowym jak i 

na rynkach zagranicznych, z tym zastrzezeniem, ze inwestycje na rynku krajowym b~dq stanowily co najmniej 50% 

(pi~cdziesiqt procent) Aktyw6w Subfunduszu. 

7. G/6wne kryteria doboru poszczeg61nych kategorii lokat Subfunduszu sq nast~pujqce: 

(1) analiza st6p procentowych i ryzyka kredytowego emitent6w z siedzibq w Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami -

w przypadku dluznych papier6w wartosciowych, instrument6w rynku pieni~znego i depozyt6w oraz tytul6w uczestnictwa 

funduszy zagranicznych, jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej i tytul6w uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania majqcych siedzib~ za granicq, dla 

kt6rych podstawowq kategoriq lokat Sq dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, 

(2) dywersyfikacja geograficzna lokat Subfunduszu - w przypadku papier6w wartosciowych, instrument6w rynku pieni~znego 

i depozyt6w, akcji i instrument6w finansowych o podobnym charakterze, tytul6w uczestnictwa funduszy zagranicznych, 

jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i 

tytul6w uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania majqcych siedzib~ za granicq, 

(3) ocena perspektyw gospodarczych region6w i sektor6w, na jakich lokujq aktywa fundusze zagraniczne, fundusze 

inwestycyjne otwarte majqce siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i instytucje wsp61nego inwestowania 

majqce siedzib~ za granicq, 

(4) analiza ksztaltowania si~ historycznych st6p zwrotu oraz efektywnosci zarzqdzania funduszy zagranicznych, funduszy 

inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz instytucji wsp61nego 

inwestowania majqcych siedzib~ za granicq, 

(5) zachowanie przewidzianej w Statucie dywersyfikacji lokat pomi~dzy dluznymi papierami wartosciowymi, instrumentami 

rynku pieni~znego i depozytami, akcjami i instrumentami o podobnym charakterze, tytulami uczestnictwa funduszy 

zagranicznych, jednostkami uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej i tytulami uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania majqcych siedzib~ za granicq, 

(6) analiza fundamentalna - w przypadku akcji nabywanych do portfela Subfunduszu. 

8. Subfundusz moze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 
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Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji) 

1. Subfundusz utrzymuje. wylcicznie w zakresie niezbl'idnym do zaspokojenia biezcicych zobowicizan Funduszu. CZl'iSC swoich 

aktyw6w na rachunkach bankowych. 

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

pienil'iznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli IC!czna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

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

instrumenty rynku pienil'iznego wyemitowane przez podmioty nalezcice do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzcidza sil'i skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesil'iciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienil'iznego wyemitowane 

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

4. tciczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienil'iznego, w kt6rych Subfundusz ulokowa/ 

ponad 5% (pil'ic procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wil'icej jednak niz 10% (dziesil'iC procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezcice do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczyc 40% (czterdziestu 

procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze zawierac umowy majcice 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 majcice za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

6. Subfundusz moze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane: 

(1) terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) kontrakty terminowe, warranty i opcje na oglaszane na nasll'ipujcicych rynkach indeksy akcji: Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(3) kontrakty terminowe, warranty i opcje na instrumenty finansowe notowane na nastl'ipujcicych gieldach: Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(4) transakcje swap na stOPl'i procentowci, 

(5) transakcje swap walutowy. 

7. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majcicych siedzibl'i na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majcice siedzibE? za granicci, spclniajcice kryteria 

wskazane w art. 55, ust 1, pkt. (3) Statutu. 

8. tciczna wartosc lokat w instrumenty, o kt6rych mowa w ust. 7, nie moze przekraczac 10% (dziesil'iciu procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu. 

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

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6!owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajci lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Akcji Polskich subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaly w rozdziale 
12 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawci z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Dz.U.2014.157 z p6Zn. zm.), zwanej dalej Ustawci. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Zr6wnowai:ony 

1. Subfundusz utrzymuje, wylcicznie w zakresie niezbl'idnym do zaspokojenia biezcicych zobowicizar\, CZl'iSC swoich aktyw6w na 

rachunkach bankowych. 

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

pienil'iznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli tciczna 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 pienil'iznego wyemitowane przez podmioty naleZC!ce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzcidza sil'i skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesiE?ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniE?i:nego wyemitowane 

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

teiczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego. kt6rych 
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ponad 5% (PiE?6 procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. nie wil'icej jednak niz 10% (dziesiE?6 procent). wyemitowane przez 

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

procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze lokowac ponad 35% (trzydziesci pil'16 procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub porl'iczane 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 zadnej z tych emisji nie moze 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 Panstwie Czlonkowskim, a takze 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. 

7. Subfundusz moze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane 

(1) terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) kontrakty terminowe, warranty i opcje na oglaszane na nastl'ipujqcych rynkach indeksy akcji: Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(3) kontrakty terminowe, warranty i opcje na instrumenty finansowe notowane na nastE?pujqcych gieldach: Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe, Deutsche Borse. 

(4) transakcje swap na stopl'i procentowq, 

(5) transakcje swap walutowy. 

8. Subfundusz moi:e nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzibl'i na 

terytorium Rzeczypospo1ltej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibl'i za granicq, spclniajqce kryteria 

wskazane wart. 65, ust 1 pkt. (3) Statutu. 

9. lqczna wartosc lokat w instrumenty, o kt6rych mowa w ust 8, nie moze przekraczac 34% (trzydziestu czterech procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu, wartosc lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moze bye wyzsza niz 

20% (dwadziescia procent) aktyw6w Subfunduszu, a lqczna wartosc lokat w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze 

zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 

siedzibl'i za granicq, nie moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

10. 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 Zr6wnowazony subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaly w rozdziale 
13 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Dz.U.2014.157 z p62:n. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezbl'idnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzan, CZl'iSC swoich aktyw6w na 

rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moi:e lokowac do 10% (dziesil'iciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pienil'ii:nego 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 pienil'ii:nego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza sil'i skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesil'iciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniE?Znego wyemitowane 

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

4. lqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienil'ii:nego, w kt6rych Subfundusz ulokowa! 

ponad 5% (PiE?6 procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. nie wil'icej jednak nit. 10% (dziesil'ic procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezcice do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust 3, oraz inne podmioty. nie moze przekroczyc 40% (czterdziestu 

procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 
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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 zadnej z tych emisji nie moze 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 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. 

7. Subfundusz moze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane: 

(1) terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) kontrakty terminowe, warranty i opcje na oglaszane na nast~pujqcych rynkach indeksy akcji Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(3) kontrakty terminowe, warranty i opcje na instrumenty finansowe notowane na nast~pujqcych gieldach Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(4) transakcje swap na stop~ procentowq, 

(5) transakcje swap walutowy. 

8. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq, spelniajqce kryteria 

wskazane wart. 75, ust 1 pkt (3) Statutu. 

9. tqczna wartosc lokat w instrumenty, o kt6rych mowa w ust 8, nie moze przekraczac 34% (trzydziestu czterech procent) 

wartosci Aktyw6w Subfunduszu, wartosc lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moze bye wyzsza niz 

20% (dwadziescia procent) Aktyw6w Subfunduszu, a lqczna wartosc lokat w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze 

zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 

siedzib~ za granicq, nie moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

10. 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 FIO 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.2014.157 z p6Zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony 
Kapitatu) 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzan, 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 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~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust 3, oraz inne podmioty, nie moze 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 
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papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu 

6 Subfundusz moze zawierac umowy majcice 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 majcice za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Subfundusz 

moze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym. na warunkach okreslonych w Ustawie. 

7. Subfundusz moze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane: 

(1) terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) transakcje swap na stop~ procentowq, 

(3) transakcje swap walutowy. 

8. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majcice siedzib~ za granic<j, spelniajcice kryteria 

wskazane wart. 85, ust.1 pkt. (3) Statutu. 

9. tciczna wartosc lokat w instrumenty, o kt6rych mowa w ust. 8, nie moze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu. 

10. 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 podlegajci lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu) 
subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaly w rozdziale 15 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne 
zgodnie z Ustawci z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz.U.2014. 157 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawci. 

Opis stosowanych.ograniC21en!nwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 

1. Subfundusz utrzymuje, wylcicznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezcicych zobowicizar'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, jezeli lciczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

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

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

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzcidza 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 nalezcicy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tciczna 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 nalezcice do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze 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 Par'istw lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz jest 

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

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

6. Subfundusz moze zawierac umowy maJcice 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 majcice za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Subfundusz 

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

7. Subfundusz moze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane: 

(1) terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) transakcje swap na stop~ procentowci, 

(3) transakcje swap walutowy. 

8. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majcicych siedzib~ na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majcice siedzib~ za granicq. spelniajcice kryteria 
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9. lqczna wartosc lokat w instrumenty, o kt6rych mowa w ust 8, nie moze przekraczac 10% (dziesii;iciu procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu. 

10 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 Obligacji Skarbowych subfunduszu w Arka BZ WBK FIO 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 2014.157 z p6in. zm ), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji Tureckich 

1. Subfundusz utrzymuje, wylcicznie w zakresie niezbi;idnym do zaspokojenia biezcicych zobowicizar'i. czi;isc swoich aktyw6w na 

rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowac do 10% (dziesii;iciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pienii;iznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lciczna 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 pienii;iznego wyemitowane przez podmioty nalezcice do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzcidza sii;i skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesii;iciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienii;iznego wyemitowane 

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

4. tciczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienii;iznego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pii;ic procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wii;icej jednak niz 10% (dziesii;ic procent), wyemitowane przez 

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

procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze zawierac umowy majcice za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Par'lstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o kt6rych 

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

6. Subfundusz moze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane: 

(1) term in owe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) kontrakty tenminowe, warranty i opcje na oglaszane na nasti;ipujcicych rynkach indeksy akcji: Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(3) kontrakty terminowe, warranty i opcje na instrumenty finansowe notowane na nasti;ipujcicych gieldach: Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(4) transakcje swap na stopi;i procentowci, 

(5) transakcje swap walutowy. 

7. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzibi;i na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibi;i za granicq, spelniajqce kryteria 

wskazane wart. 105, ust 1, pkt. (3) Statutu. 

8. lqczna wartosc lokat w instrumenty, o kt6rych mowa w ust 7, nie moze przekraczac 10% (dziesii;iciu procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu. 

9. 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 FIO 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.2014.157 z p6fo. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pa:Zdziernika 2014 r. Arka BZ WBK 
Energii) 

Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowicizar'i, cz~sc swoich aktyw6w na 

rachunkach bankowych. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

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 lciczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

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

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

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

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

przez jeden podmiot nalezcicy do grupy kapitalowej. o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

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

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

podmioty nalezcice do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczyc 40% (czterdziestu 

procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze zawierac umowy majcice 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 majcice za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

6. Subfundusz moze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane: 

(1) terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) kontrakty terminowe, warranty i opcje na oglaszane na nast~pujcicych rynkach indeksy akcji Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(3) kontrakty terminowe, warranty i opcje na instrumenty finansowe notowane na nast~pujcicych gieldach Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

lstanbu1, London Stoel<. Exchange, Eurex, Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(4) transakcje swap na stop~ procentowci, 

(5) transakcje swap walutowy. 

7. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majcicych siedzib~ na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majcice siedzib~ za granicq, spelniajcice kryteria 

wskazane wart. 115, ust. 1, pkt (3) Statutu. 

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

jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub tytuly uczestnictwa instytucji 

wsp61nego inwestowania, o kt6rych mowa w ust. 7, a jezeli ten fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub 

instytucja wsp61nego inwestowania jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub funduszem lub instytucjq skladajqCC\ 

si~ z subfunduszy i kazdy z subfunduszy stosuje innci polityk~ inwestycyjnci - wi~cej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci 

swoich aktyw6w w jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa jednego subfunduszu 

9. tciczna wartosc lokat w tytuly uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych otwartych majcicych siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub tytuly uczestnictwa funduszy 

zagranicznych, nie moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

1 o. Subfundusz moze lokowac do 100% (stu procent) swoich aktyw6w w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych, jednostki 

uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majcicych siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly 

uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania majcicych siedzib~ za granicci 

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

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

12. W zwicizku ze zmianci prospektu informacyjnego, skr6t6w prospektu oraz statutu Arka BZ WBK FIO z dnia 13 pazdziernika 

2014 roku ulegly zmianie zapisy prezentowane w ust. 8-10. Aktualne informacje na temat ograniczen inwestycyjnych mozna 

uzyskac w rozdziale 18 Statutu Funduszu. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajci lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii) 
subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaly w rozdziale 18 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne 
zgodnie z Ustawci z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz.U.2014 157 z p6in. zm.), zwanej dalej Ustawci. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezbE;:dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiazari. CZE;:SC swoich aktyw6w na 

rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz maze lokowac do 10% (dziesiE;: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 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 pkt 3, oraz inne podmioty. nie maze przekroczyc 40% (czterdziestu 

procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

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

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

jednostk~ samorzqdu terytorialnego Par'istwa Czlonkowskiego, panstwo nalezqce do OECD, mi~dzynarodowq instytucj~ 

finansowq, kt6rej czlonkiem jest co najmniej jedno Par'istwo Czlonkowskie lub Rzeczpospolita Polska. 

6. Subfundusz maze 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 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 maze przekroczyc 34% (trzydziestu 

czterech procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

7. Subfundusz maze 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 nast~pujqcych 

rynk6w zorganizowanych: American Stock Exchange, NASDAQ, New York Stock Exchange, Tokyo Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, BX Berne eXchange, SIX Swiss Exchange, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty 

pochodne. 

8. Subfundusz maze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane: 

(1) terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) kontrakty terminowe, warranty i opcje na oglaszane na nast~pujqcych rynkach indeksy akcji: GPW, Vienna Stock 

Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, 

Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(3) kontrakty terminowe, warranty i opcje na instrumenty finansowe notowane na nast~pujqcych gieldach GPW, Vienna 

Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, 

Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(4) transakcje swap na stop~ procentowq, 

(5) transakcje swap walutowy. 

9. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq, spelniajqce kryteria 

wskazane w art. 125, ust. 1, pkt (3) Statutu. 

10. tqczna wartosc lokat w instrumenty, o kt6rych mowa w ust. 9, nie moze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu. 

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

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Pelne i szczeg61owe 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.2014. 157 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK 
Funduszy Akcji Zagranicznych) 

Subfundusz utrzymuje, wylcicznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezcicych zobowicizar'L czesc swoich aktyw6w na 

rachunkach bankowych. 

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

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lciczna 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% 

(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 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 Par\stwa, Narodowy Bank Polski, jednostk~ samorzqdu terytorialnego, Par\stwo Czlonkowskie, 

jednostk~ samorzqdu terytorialnego Par\stwa Czlonkowskiego, par\stwo nalezqce do OECD, mi~dzynarodowq instytucj~ 

finansowq, kt6rej czlonkiem jest co najmniej jedno Par\stwo 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 wartosc lokat w papiery wartosciowe 

lub instrumerrty ~u ·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 przekroczyc 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 Par\stwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o kt6rych 

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

8. Subfundusz moze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane: 

(1) terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) kontrakty terminowe, warranty i opcje na oglaszane na nast~pujqcych rynkach indeksy akcji: GPW, Vienna Stock 

Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, 

Euronext, Liffe, Deutsche Borse, 

(3) kontrakty terminowe, warranty i opcje na instrumenty finansowe notowane na nast~pujqcych gieldach: GPW, Vienna 

Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa Istanbul, London Stock Exchange, Eurex. 

Euronext, Uffe, Deutsche Borse, 

(4) transakcje swap na stop~ procentowq, 

(5) transakcje swap walutowy. 

9. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq, spelniajqce kryteria 

wskazane wart. 135, ust. 1, pkt (3) Statutu. 

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

jednego funduszu inwestycyjnego otwartego majqcego siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub tytuly 

uczestnictwa funduszu zagranicznego lub tytuly uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania majqcej siedzib~ za granicq, 

o kt6rych mowa w art. 135, ust. 1, pkt. (3) Statutu, a jezeli ten fundusz inwestycyjny otwarty. fundusz zagraniczny lub 

instytucja wsp61nego inwestowania jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub funduszem lub instytucjq skladajqcq 

Si!? z subfunduszy i kazdy z subfunduszy stosuje innq polityk~ inwestycyjnq wi~cej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci 

swoich aktyw6w w jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa jednego subfunduszu. 

11 tqczna wartosc lokat w tytuly uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych otwartych maj<jcych siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub tytuly uczestnictwa funduszy 

zagranicznych nie moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu 
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12 Subfundusz moze lokowac do 100% (stu procent) swoich aktyw6w w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych. jednostki 

uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majcicych siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly 

uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania majqcych siedzib~ za granicq. 

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

inwestycyjne okreslone w Ustawie 

14. W zwicizku ze zmianci prospektu informacyjnego, skr6t6w prospektu oraz statutu Arka BZ WBK FIO z dnia 13 pazdziernika 

2014 roku ulegly zmianie zapisy prezentowane w ust. 10-12. Aktualne informacje na temat ograniczeri inwestycyjnych mozna 

uzyskac w rozdziale 20 Statutu Funduszu. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajci lokaty Subfunduszu oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 
Zagranicznych) zawarte zostaly w rozdziale 20 Statutu. Ponadto Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawci 
z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Oz.U.2014.157 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 biezcicych zobowicizari, 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 nalezcice do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzcidza 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 nalezcicy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tciczna 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 nalezcice 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 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 zobowicizany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartosc lokaty w 

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

6. Subfundusz moze zawierac umowy majcice 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 majcice za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

7. Subfundusz moze lokowac w terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut. 

8. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majcicych siedzib~ na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majcice siedzib~ za granicq, spelniajcice kryteria 

wskazane wart. 145, ust. 1, pkt. (3) Statutu. 

9. tciczna wartosc lokat w instrumenty, o kt6rych mowa w ust. 8, nie moze przekraczac 34% (trzydziestu czterech procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu, wartosc lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moze bye wyzsza niz 

20% (dwadziescia procent) aktyw6w Subfunduszu, a lciczna wartosc lokat w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze 

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

moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

1 O. 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 Ustawci z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych 
(Oz.U.2014.157 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawci. 
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Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 

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 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) 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 r6znych emisji, z tym ze wartosc lokaty w papiery 

zadnej z tych emisji nie moze 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 Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o kt6rych 

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

7. Subfundusz moze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane: 

(1) terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) transakcje swap na stop~ procentowq, 

(3) transakcje swap walutowy. 

8. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytu!y uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne w rozumieniu Ustawy oraz 

tytu!y uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq, spelniajqce kryteria 

wskazane wart 155, ust. 1, pkt (3) Statutu. 

9. tqczna wartosc lokat w instrumenty, o kt6rych mowa w ust. 8, nie moze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu. 

1 O. 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 Obligacji Korporacyjnych subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zosta!y w 
rozdziale 22 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Dz.U.2014. 157 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pa:Zdziernika 2014 r. Arka BZ WBK 
Obligacji Plus) 

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, 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 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 rnowa w zdaniu poprzednim. 

4 tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe instrumenty rynku pieni~znego. w kt6rych Subfundusz ulokowal 
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podmioty naiezcice do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3. oraz inne podmioty. nie moze 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 Par\stw lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz jest 

zobowicizany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji. z tym ze wartosc lokaty w papiery 

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

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

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Par\stwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o kt6rych 

mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majcice za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

7. Subfundusz moze lokowac w wystandaryzowane lub niewystandaryzowane: 

(1) terminowe transakcje zakupu I sprzedazy walut, 

(2) kontrakty terminowe, warranty i opcje na oglaszane na nast~pujcicych rynkach indeksy akcji: Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe i Deutsche Borse, 

(3) kontrakty terminowe, warranty i opcje na instrumenty finansowe notowane na nast~pujcicych gieldach Gielda Papier6w 

Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa 

Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Euronext, Liffe i Deutsche Borse, 

(4) transakcje swap na stop~ procentowci, 

(5) transakcje swap walutowy. 

8. Subfundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majcicych siedzib~ na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne -w rozumieniu Ustawy oraz 

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majcice siedzib~ za granicci, spelniajcice kryteria 

wskazane w art. 165, w ust. 1, pkt. (3) Statutu. 

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

jednego funduszu inwestycyjnego otwartego majcicego siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub tytuly 

uczestnictwa jednego funduszu zagranicznego lub tytuly uczestnictwa jednej instytucji wsp61nego inwestowania majcicej 

siedzib~ za granicci, o kt6rych mowa w ust. 8, a jezeli ten fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja 

wsp61nego inwestowania jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub funduszem lub instytucjci skladajcicci si~ z 

subfunduszy i kazdy z subfunduszy stosuje innci polityk~ inwestycyjnci - wi~cej niz 20 % (dwadziescia procent) wartosci 

swoich aktyw6w w jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa jednego subfunduszu. 

10. tciczna wartosc lokat w tytuly uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych otwartych majcicych siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub tytuly uczestnictwa funduszy 

zagranicznych nie moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

11. Subfundusz moze lokowac do 100% (stu procent) swoich aktyw6w w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych, jednostki 

uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majcicych siedzib~ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly 

uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania majcicych siedzib~ za granicci. 

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

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

13. W zwicizku ze zmianci prospektu informacyjnego, skr6t6w prospektu oraz statutu Arka BZ WBK FIO z dnia 13 pazdziernika 

2014 roku ulegly zmianie zapisy prezentowane w ust. 9-11. Aktualne informacje na temat ograniczer\ inwestycyjnych mozna 

uzyskac w rozdziale 23 Statutu Funduszu. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajci lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji 
Plus) subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaly w rozdziale 23 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia 
inwestycyjne zgodnie z Ustawci z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Oz.U.2014. 157 z p6zn. zm.), zwanej dalej 
Ustawci. 
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!IL Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych 

Firma Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych 

BZ WBK Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych SA 

Siedziba i adres Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych 

61-739 Poznan, placWolnosci 16 

Dane rejestrowe 

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

Wydzia!Vlll Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego, nr KRS 0000001132. 

IV. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy 
Prezentowane roczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku. Sprawozdanie 

finansowe zostalo sporzqdzone na dzien 31 grudnia 2014 roku. Dane por6wnawcze obejmujq okres od 1 stycznia 2013 roku do 

dnia 31 grudnia 2013 roku. 

V. Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okolicznosci wskazuj~ce na 
zagrozenie 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 dotycz~cych liczby posiadanych przez Fundusz 
Subfunduszy w okresie sprawozdawczym 

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku liczba posiadanych przez Fundusz Arka BZ WBK FIO Subfunduszy 

nie ulegla zmianie. 

VII. Dane identyfikuj~ce biegtego rewidenta 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp&ka komandytowa 

ul. Chlodna 51 

00-867 Warszawa 

KPMG Audyt Sp6ika z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp6lka komandytowa jest podmiotem uprawnionym do badania 

sprawozdan finansowych wpisanym na list~ pod numerem 3546. 

VIII. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je r6znicuj~cych 

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa nast~pujqcych kategorii: A, S i T. 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 Sq podmiotom 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 Ueden milion zlotych) - Fundusz zbywa Jednostki 

Uczestnictwa kategorii S, 

co najmniej 1 000 000.00 zl Ueden milion zlotych) - Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii 
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W przypadku wplat w euro lub dolarach amerykar'lskich wplaty te przeliczane sci na walutE? polskq wedlug (odpowiednio) Kursu 

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

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

Uczeslnika subfunduszy funduszu Arka BZ WBK FIO zarzcidzanych przez Towarzystwo, nalezcicych do Uczestnika, powiE?kszona 

o biezcice wp!aty. 

W przypadku osicigniE?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 uzasadniajcica zamianE? 

IX. Metodologia przygotowania pot~czonego sprawozdania finansowego 

Polciczone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK FIO sporzcidzone zostalo poprzez zsumowanie odpowiednich pozycji 

sprawozdar'l jednostkowych subfunduszy Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), Arka BZ 

WBK Obligacji Skarbowych, Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, Arka BZ WBK Zr6wnowazony, Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 

1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), Platinum Oynamiczny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK 

Energii), Arka BZ WBK Akcji Tureckich, Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. 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 Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus) w 

funduszu Arka BZ WBK FIO zgodnie z § 36 ust. 1 Rozporzcidzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie 

szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz inwestycyjny Otllvarty 

Pol~czone zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 

31.12.2014 r. 31.12.2013 

Wartosc wed!ug Procentowy Wartosc wed lug 
l 

Sk!adniki lokat Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzia!w wed!ug ceny wyceny na udzia!w 

nabycia dzieri aktywach nabycia dzien aktywach 
(wtys. z!) bilansowy og6!em (w tys. z!) bilansowy og6lem 

{wtys. z!) (wtys. zl) 

Akcje 2 273 561 25,71% 2116 625 2 548 427 33,17% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 

Prawa poboru 0,00% 

Kwity depozytowe 22 657 25 033 0.28% 0,65% 

Listy zastawne 182 951 185 016 2,09% 185 245 187 083 2,44% 

I 

D!uzne papiery wartosciowe 5 530 605 5 745 918 64.99% 4 454 972 44766091 58.27% 

lnstrumenty pochodne 3 0,00% I 0,07% 

I 
Udzia!y w sp6lkach z ograniczonq . 

I od powiedzial nosciq 

Jednostki uczestnictwa I I 
Certy1ikaty inwestycyjne 

I 
I 

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez I 
instytucje wsp61nego inwestowania 298 908 315 238 3,57% 121 470 130 899 1,70% 
majqce siedzibi; za granicq 

Wierzytelnosci . 

Weksle i 
Depozyty 5 000 5 001 0,06% I 

I 

Waluty . 

Nieruchomosci . 
I 
I 

Statki morskie . . 

lnne . I 
Suma 7 907 831 8 549 770 96,70% 6 926 205 7 398 118 I 96,30% 



Roczne sprawozdame finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycy1ny Otwarty 

Polctczony bilans 
(w tysi<]cach zfotych) 

I 
31.12.2014 r. 3U2.2013 r. 

I 
I. Aktywa 8 7 682 033 

1 Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 115 157 

2. Naleznosci 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ 169 100 112 

4. Sk!adniki lokat notowane na ~··.'.~ ,,·~y- 7 508 61 6 615 

d!uzne papiery wartosciowe 5 127 878 3 832 870 

5. Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 1 041 157 

d!uzne papiery wartosciowe 618 040 

II. Zobowiqzania 

Ill. Aktywa netto 

IV. Kapita! Funduszu 6 298 168 5 372 763 

1. Ka pita! wplacony 96627161 93 125 080 

2. Ka pita! wyp!acony (90 328 993) (87 752 317) 

V. Dochody zatrzymane 1 927 321 1 701 490 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 366 737 261 028 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1 560 584 1 440 462 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 532 237 438 876 

VII. Kapital Funduszu i zakumulowany wynik z operacji 8 757 726 7 513 129 

Polqczony bilans nalezy analizowac lqcznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami 1ednostkowymi Subfunduszy, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Polciczony rachunek wyniku z operacji 
(w tysicicach ztotych) 

! 1.01.2014 I L· 

31.12.2014 r. 

z lokat 289 689 

~,.. --··~, i inne udzia!y w zyskach 85 109 

2. Przychody odsetkowe 170 127 177 1 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 33 906 

4 Pozosta!e 547 410 

II. Koszty Funduszu 183 980 193 567 l 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 176 916 173 213 

2. Op!aty dla Depozy1ariusza 2 632 3 013 I 

3 Oplaty za zezwolenia oraz reiestracyjne 4 0 

4. Koszty odsetkowe 1 215 1 475 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 83 11 430 

6. Pozosta!e 3 130 4 436 I 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 

IV. Koszty fund uszu netto 183 980 193 567 

V. Przychody z lokat netto 105 709 97 265 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 213 483 (122 148) 

1 Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 120 122 59 558 

z tytu!u r6znic kursowych (48 997) (33 925) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 93 361 (181 706) 

z tytulu r6Znic kursowych 156 534 (62 625) 

VII. Wynik z operacji 319 192 (24 883) 

Polqczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy, kt6re stanowiq 
integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 

I 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Potctczone zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysicicach ztotych) 

31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1 Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 7 513 129 6 192 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym 319 192 

a) przychody z lokat netto 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

c) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji 319 192 (24 883) 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Funduszu (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 925 405 1 345 202 

a) zmiana kapita!u wplaconego (powiekszenie kapitalu z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa) 3 502 081 4 853 850 

b) zmiana kapita!u wyp!aconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa) 2 576 676 3 508 648 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 244 597 1320319 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 8 757 726 7513129 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 7 898 214 7 305 878 

Polqczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac !qcznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy, kt6re 
stanowiq integralnq czesc sprawozdania finansowego. 



OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 



Warszawa, dnia 27 marca 2015 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 Polskich (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu). 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych. 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 paidziemika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pazdziemika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych). 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. 1 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 

pieni1tznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione 

w polqczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 

2014 roku Sq zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2015 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 prowadz'!cego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

-Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

- Arka BZ WBK Zr6wnowa2:ony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1stycznia2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pazdziemika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 paidziemika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), 

dzialaj'!c w zwi'!zku z § 37 ust. 1 pkt 2 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), oswiadcza, ze: 

dane dotycz'!ce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia stycznia 

2015 r. Arka BZ WBK Akcji), w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pienitrznych 

i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione 

w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia 

1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji) za okres od I stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku sq 

zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w W arszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2015 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowi:tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,.Fundusz"), zarz4dzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

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

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

-Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), 

dzialaj4c w zwi4zku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz'!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), oswiadcza, ze: 

dane dotycz4ce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Zr6wnowazony, w szczeg6lnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pieniyznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Zr6wnowazony za okres od I stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku s4 zgodne 

ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2015 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 Polskich (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu). 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pa:idziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pa:idziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcj i 

Zagranicznych), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pa:idziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus). 

dzialaj<j,C w zwiqzku z § 37 ust. I pkt 2 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), oswiadcza. ze: 

dane dotycz'!ce stanow aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, w szczeg61nosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pieniyznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku Sq 

zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa. dnia 27 marca 2015 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 dziatalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcj i Polskich (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcj i), 

- Arka BZ WBK Zr6wnowa2:ony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu). 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. 1 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 Got6wkowy (do dnia I stycznia 2015 r. 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pienic;znych 

i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione 

w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 

I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu) za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 

2014 roku sq zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa. dnia 27 marca 2015 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 

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 Polskich (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

- Arka BZ WBK Zn5wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1stycznia2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitaiu), 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii). 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. 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 dotycz::ice stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 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 Skarbowych za okres od l stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku sq 

zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa. dnia 27 marca 2015 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 Polskich (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

Arka BZ WBK Zr6wnowa2:ony. 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1stycznia2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych ), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. 1 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 Akcji Tureckich. w szczeg61nosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pieniyi:nych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich za okres od 1stycznia2014 roku do 31grudnia2014 roku &q zgodne 

ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



W arszawa, dnia 27 marca 2015 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 Polskich (do dnia 1stycznia2015 r. Arka BZ WBK Akcji). 

-Arka BZ WBK Zr6wnowai:ony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu). 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych ), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. 1 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 Platinum Dynamiczny (do dnia 12 paidziernika 

2014 r. Arka BZ WBK Energii). w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pienittznych 

i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione 

w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 

paidziemika 2014 r. Arka BZ WBK Energii) za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 

roku sq zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa. dnia 27 marca 2015 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 

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 Polskich (do dnia l stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

- Arka BZ WBK Zr6wnowaZ:ony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu. 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych. 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich. 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), 

dziatajq.c 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 dotycz::ice stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy. 

w szczeg61nosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni1tznych 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 

l stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku sq zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2015 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowi::izki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

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

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

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia 1stycznia2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 1stycznia2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych. 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii). 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych). 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), 

dzialaj::ic w zwiqzku z § 37 ust. 1 pkt 2 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), oswiadcza, ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka Platinum Stabilny (do dnia l 2 paidziernika 

2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych), w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na 

rachunkach pieni<;;znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w. 

przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka Platinum Stabilny (do 

dnia 12 paidziemika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych) za okres od l stycznia 

2014 roku do 31 grudnia 2014 roku S<f zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2015 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 Polskich (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

- Arka BZ WBK Zr6wnowa2:ony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 paidziernika 2014 r. 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 szczeg61nosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pieniyznych i rachunkach papier6w 

waitosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu 

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

31 grudnia 2014 roku sq zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa. dnia 27 marca 2015 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 Polskich (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu). 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy. 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. 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 Obligacji Korporacyjnych, 

w szczeg61nosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu 

finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych za okres od 1 stycznia 20!4 roku 

do 31 grudnia 2014 roku sq zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2015 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., petnicycy obowicyzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz''), zarzcydzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzcycego dziafalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu), 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 12 pazdziernika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 pa:idziernika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji 

Zagranicznych), 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 pa:idziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), 

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

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

249, poz. I 859), oswiadcza, ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka Platinum Konserwatywny (do dnia 12 

pa:idziernika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), w szczeg61nosci aktyw6w zapisanych na 

rachunkach pienittznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w, 

przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka Platinum 

Konserwatywny (do dnia 12 pa:idziemika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus) za okres od 

l stycznia 20 J 4 roku do 31 grudnia 2014 roku scy zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



LIST TOW ARZYSTW A 
SKIEROWANY DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU 



\PSBK rowanvstwo fmuluszu 1nwestvcv1m1ch SJt 
16. P~man 

113 801 l~b 61 UJ 

Szanowni Panstwol 

OddaJemy w Pa1istwa n~ce sprawozdania finansowe funduszu Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyJnego Otwartego 

vv1az ze sprawozdan1a111i Jednostkowymi subfunduszy za rok 2014. 

ZachQcamy do Jego lektury, gdyz zawiera ono kompleksowe informaCJe dotyczqce funduszu Arka BZ WBK FIO 

: J890 subfu11duszy. 111 in bilans, rachunek wyniku oraz sklad portfela na kon1ec 2014 roku. 

'N tabelt pon1zej prezentuJemy wyniki 1nwestycyJne subfunduszy funduszu parasolowego, a nast~pnie kr6tko 

komentuJerny wyn1k1 kazdego z n1ch l!IJ dalszeJ cz~sc1 l1stu pozwolilismy sobie Jeszcze przyblizyc Paristwu 

11aJwaznieJsze zmiany w naszeJ ofercie w ostatn1m roku. 

subfundusze funduszu Arka BZ WBK FIO 

.. ------·· ·------r- --·- ·----·· - ··--r- -----··---·. 
Stopy zwrotu , Stopy zwrotu I 

! (symbol waluty. w kt6reJ wyrazona Jest Jednostka uczestn1ctwa) 

I w okresie r w okresie : 

1 31.12.2013 r.- ] 31.12.2009 r.- i 

31.12.2014 r. 31.12.2014 r. I 

Arka BZ VVBK Got6wkowy (PLN) 
I ------- ------------ -----------------~-- ---- ------

1 Arka BZ WBK ObligaCJi Skarbowych (PLN) 

2,28% 

-:-- 6,80% 
- - ----·------ ---~··----- ----- -l-------- --··----i 

24,65% I Arka BZ VVBK ObligaCJi EuropeJskich (PLN) 5.83% 

/\rka BZ WBK ObligaCJ1 EuropeJskich (EUR*) --- --- ---1·----2-~9-7~;0 --·· 1 2o, 15°1;--; 
- +-----4,15%---t--~=------1 i -·----------------··· ---- - -- -----------

! Arka BZ WBK ObligaCJi KorporacyJnych (PLN) 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu (PLN) 4,39% i 21,99% 
----··----+----- ··----·~t ---· 

4,21% ' 12,22% /\rka BZ WBK Zr6wnowazony (PLN) 
- - -- -

Arka Platinum Konserwatywny (PLN) 9,63% 

Arka Platinum Stab1lny (PLN) 3,42% 

A.1ka Platinum Stabilny (EUR*) ] 0,63% 

(11,18)% 

6,02% 

··----- ·-··---- ------- ··-·-----··----·- ·------ --------------· -·----i---
Arka Platinum Stabilny (USO*) 

----- ---------··--' 

26.94% 

22,35°/~ --1 
I Arka Platinum Dyna1111czny (PLN) 
~---- ·----------- ··------··------ -·---- -·---· ----- -------

' Arka Platinum Dynamiczny (EUR*) 16% 

Arka BZ WBK AkCJi SrodkoweJ 1 WschodnieJ Europy (EUR*) (8,1 
_____________________ ,, ___ - ------------------ -----------' 

Arka BZ WBK AkCJi Tureck1ch (PLN) 33,97% 25.27% j' 
------- ,,____________________________________ ------ ---" _____ : ____________ _ 

Arka BZ 'NBK AkCJi Tureckich (EUR*) 30,35% I 20.74% ' 
~·-----.. ---·-·--·---- ·------- ---- ------- -------- ---'·-----··-·-- __ J_ ... _______ i 

· W ceiu ustalerna zm1any wartosc1 Jednostek kategorn A kt6rych wartosc wyrazona Jest w euro lub w dolarze 

2n1erykansk1rn bilansowe wartosc1 Jednostek kategor11 A (wyrazone w zlotych) przel1czone zostaly odpow1edn10 na euro 

lub na dolara ame1·ykansk1ego po srednich kursach NBP obow1azujacych we wskazanych dniach 

www.arka.pt 



Podane wyniki Sq stopami zwrotu jednostki uczestmctwa subfuncluszy kategon1 A w podanych okresach 

oparte Sq na danych historycznych i nie uwzglqclnia;q podatku ocl dochod6w kapitalowych an1 oplat 

zw19zanych ze zbyciem i odkupfel)fem ;ecinostek uczesfl)fcfvva. zgodl)fe z Tabelc) Op/a/ clostt;:pna na stmn/8 

www.arka.pl. Fundusz nie gwarantu;e os19gniec1a poclobnycl1 wyl)fk6w w p1zyszfosC1 Stopy zwrotu sa 

wyliczone na podstawie wyceny sprawozciawczc; jecfi 10stek uczestnictwa na dZ1e11 31 grucJnia 2014 roku 

W clnw 13 paiciziermka 2014 roku subfunclusze Arka Piaf ff wm zmienily nazwy oraz polityk1 mvvestycy;ne 

W zw14zku z tym wyniki subfunduszy sprzecl 13 paic1Z1ernika 2014 roku zostafy osi(jgniqte w warunkach 

niema;qcych jut zastosowania 

Subfundusze got6wkowe i pienif;!i:ne: Arka BZ WBK Got6wkowy 

Rok 2014 uplynql pod znakiem wzrostow cen instrumentow dluznych. Hossa nie om1n~la obligaq1 

z1n1ennokuponowych oraz o krotkich terminach zapadalnosc1, choc w przypadku tych instrumentow wzrost cen n1e 

by! tak spektakularny Jak w przypadku obligaq1 stalokuponowych o dlugim term1n1e do wykupu. Glownq przyczyna 

dobreJ koniunktury na rynku by! spadajqcy wska2:n1k inflaCJi 1 w konsekwenCJi p0Jaw1e11ie s1~ oczekiwan na obn1zki 

stop procentowych przez Rad~ Polityki Pie111~zneJ Dodatkowym wsparciem by! utrzyrnuJa,cy s1~ popyt na 

bezp1eczne aktywa. 

Arka BZ WBK Gotowkowy do korica 2014 roku funkqonowal pod nazwq Arka BZ "/VBK Ochrony Kapitalu. 

Subfundusz w ubieglym roku zanotowal wynik slabszy od w1~kszosci funduszy konku1enCJ1 z kategorn 

gotowkowych i p1eni~znych. Bylo to spowodowane Jego relatywnie konserwatywnym charakterern. co obJaw1a s1~ 

nizszym ryzyk1em stopy procentoweJ oraz niewielk1m udz1alem papierow korpmacyJnych w portfelu To tez 

zdecydowalo o slabszej partycypacJ1 w spadkach rentow11osc1 (czyl1 wzrosc1e cen) na rynku dlugu. 

Subfundusze dtuzne polskie papiery skarbowe: Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 

Czynnikiem, ktory przesqdzil o wzrostach kursow obligaCji skarbowych, by! gl~bszy od oczekiwari spadek inflaCj1. W 

pie1wszeJ polowie roku nieoczekiwanym czynnikiem obni.ZaJqcym poziom cen konsurnpcyJnych bylo ogran1cze111e 

eksportu zywnosci do Rosji, natomiast bli.ZeJ konca roku glownyrn sprawcq spadku inflacji (a nawet p0Jawien1u s1~ 

deflaCJi na rynku dobr i uslug konsumpcyJnych) by! spadek cen ropy naftoweJ 1 w konsekwencJI cen pal1w plynnych 

Bardzo niska inflacja w Pol see dala impuls do oczekiwan1a, a nast~pnie przeprowadzenia obnizki stop 

procentowych NBP, oczek1wana 1 realizowana zas pol1tyka EuropeJsk1ego Banku Centralnego spowodowala 11aplyv1 

inwestorow zagranicznych na nasz rynek, dodatkowo zwi~kszaJqC s1l~ trendu wzrostowego cen obligaCJI 

Subfundusz Arka BZ WBK ObligaCji Skarbowych korzystal na wzrostach cen obl1gaCJ1. b~dqcych przedrn1otem Jego 

1nwestycji. Stopa zwrotu w skali roku byla nieco nizsza niz mediana funduszy konkurencyJnych z powodu 

utrzymywan1a nieco nizszeJ ekspozyCJi na obl1gaqe o naJdluzszym terminie do wykupu. 

Subfundusze dtuzne europejskie uniwersalne: Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 

Rok 2014 przyniosl spektakulamy spadek rentownosc1 obligaCJI denorninowanych w euro VV p1·zypadku 

popularnych wsrod inwestorow niemieckich dz1es1~ciolatek by! to spadek z poziornu 1.9% do ok 0,5% 

W przypadku bardzieJ ryzykownych obligaqi ruch ten by! Jeszcze wi~kszy - H1szpania z 4.14°/o do 1.6%. obi1gaC]e 

Rurnunii 2020 w euro - z 3,8% do 1.7%. Przyczyn tak duzego spadku rentownosci nalezy doszuk1wac s1e 

w zapow1edziach przedstawicieli wladz EuropeJskiego Banku Centralnego. ktorzy stopniowo oswaJal1 rynek 

z perspektywq przeprowadzenia przez Bank zakupow obligaqi Faktyczna decyzja o zakupach, przede wszystk1m 
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obligaqi skarbowych, zapadla w styczn1u 2015, Jednak juz pod koniec 2014 roku byla szeroko oczekiwana i 

uwzglt;:dniana przez uczestnikow rynku. 

Wynik 2.97% Arka BZ WBK Obligacji Europejskich dla kategorii jednostki Aw euro Jest rezultatem zarowno wzrostu 

kursu pos1adanych przez Subfundusz. jak 1 otrzymywanych z tytulu ich pos1adan1a odsetek (kuponow). Stosunkowo 

duzy spadek rynkowych stop procentowych w ostatnim okresie oznacza pogorszenie perspektyw dla realizowanych 

stop zwrotu w przyszlosci. Zarowno dochody Subfunduszu z otrzymywanych kuponow bt;:dq nizsze niz dotqd, Jak 

rown1ez zysk1 kap1talowe wyn1kaJqCe ze spadku stop rynkowych raczej si~ nie powtorzq. 

Subfundusze dtui:ne polskie korporacyjne: Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 

Rynek zlotowkowych obligaqi korporacyjnych ze wzglt;:du na dom1naqt;: emisj1 o zmiennym oprocentowan1u 

w niew1elkim stopniu skorzystal na globalnym trendz1e spadku rentownosci. Utrzymywaly sit;: natomiast wysokie 

mar.le kredytowe, co pozwolilo na wypracowanie atrakcyjnych stop zwrotu. Pod wplywem wzrostu awersji do 

ryzyka w drug1eJ polowie roku slabieJ zachowywal sit;: rynek euroobligaqi korporacyjnych. 

Wzrost wartosci jednostki uczestnictwa Arki BZ WBK Obligacji KorporacyJnych o 4,15% w ciqgu roku 2014 

(kategoria Jednostk1 A) jest odzw1erciedleniem otrzymywanego oprocentowania od posiadanych obligacji oraz 

wzrostu kursu niektorych z zakupionych przez Subfundusz obligacji. W ciqgu minionego roku nie wystqpily 

zdarzenia, ktore spowodowalyby koniecznosc przeszacowania pos1adanych instrumentow z uwagi na 

podwyzszone ryzyko bankructwa emitenta. 

Subfundusze mieszane: 

Dodatnia stopa zwrotu funduszy mieszanych polsk1ch (Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu i Arka BZ WBK 

Zrownowazony) zostala wypracowana glown1e dzit;:k1 1nwestycjom na rynku dlugu. W czt;:sci akcyjnej wynik1 

funduszy mieszanych wspierane byly inwestycjami na rynku tureck1m 

Nieco inne czynniki wplywaly na wyniki inwestycyjne trzech subfunduszy Platinum. W 2014 roku globalny indeks 

akcyjny MSCI AC World odnotowal niewielki wzrost. Na rynkach rozwinit;:tych najlepieJ zachowywal sit;: indeks 

amerykarisk1, wspierany dobrym momentum gospodarczym. Na rynkach europejskich ciqzyl konflikt na Ukrainie 

oraz wciqz slabe wyniki poszczegolnych gospodarek. lndeks japoriski odnotowal prawie 6-procentowy spadek. 

Jednak przel1czajqc na zlotowkt;: - stopy zwrotu wit;:kszosci rynkow byly pozytywne. Globalny rynek obligaqi by! 

pod wplywem spadajqCeJ inflaqi oraz polityk bankow centralnych. Najmocniejsze spadki rentownosci zanotowaly 

obligaqe europeJskie. Obl1gaqe polskie rowniez odnotowaly mocne spadki rentownosci zwiqzane z spadkiem 

inflaqi. 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

Subfundusz w ubieglym roku osiqgnql bardzo dobry wynik i uplasowal sit;: w pierwszym kwartylu w kategorii 

funduszy stabilnego wzrostu. Osiqgni~ty wynik 4.39% (kategoria jednostki A) by! lepszy od benchmarku dzit;:ki 

bardzo dobrym wynikom CZE?sci akcyJneJ subfunduszu 

Arka BZ WBK Zrownowa:i:ony 

Subfundusz w ubieglym roku osiqgna_l bardzo dobry wynik z roczna_ stopa_ zwrotu na poziomie 4,21 % (kategoria 

Jednostki A) by! najlepszy w swoJeJ kategorii. Osia_gniE?ty wynik by! lepszy od benchmarku dziE?ki bardzo dobrym 

wynikom CZE?SCI akcyJnej subfunduszu 
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Arka Platinum Konserwatywny 

13 pazdz1ernika 2014 roku subfundusz Arka Platinum Konserwatywny zmien1l nazwe (z wczesnieJSZeJ Arka BZ 

WBK Obligacji Plus) i polityk~ inwestycyJna Praktycz111e od momentu powstania c1eszyl s1~ duzci popularnoscia 

wsr6d klient6w Subfundusz w calym 2014 roku os1cig11cil stop~ zwrotu 9,63% w PLN, wyn1kaJaCEJ z hossy na 

obligaqach polskich oraz inwestyqi na rynkach akcJI g!obalnych Jednak nalezy pami~tac. ze w pazdziern1ku 2014 

roku nastcipila zmiana strategii inwestycyJneJ 1 wyniki 1nwestycyJne przed zm1anq strategi1 zostaly os1cigniete w 

warunkach niemaJqCych JUZ zastosowania 

Arka Platinum Stabilny 

13 pazdziernika 2014 roku subfundusz Arka Platinum Stabilny z1111enil nazw~ (z wczes111eJSZeJ Arka BZ VI/BK 

F unduszy AkCJI Zagranicznych) i polityke inwestycyJnEJ Subfundusz w calym 2014 roku os1a,gnql slope zwrotu 

3.42% w PLN, wynikaJEJCCJ z 1nwestyqi na rynkach akCJI globalnych. Jednak nalezy pamietac ze w pazdz1erniku 

2014 roku nastcipila zmiana strategii inwestycyJtleJ i wynik1 inwestycyJne przed zm1ana, strategi1 zostaly os1a,gniete w 

warunkach niemajqcych JUZ zastosowania. 

Arka Platinum Dynamiczny 

13 pazdziern1ka 2014 roku subfundusz Arka Platinum Dynamiczny zm1enil nazwe (z wczesn1eJszeJ Arka BZ 'JVBK 

Energii) i pol1tyk~ inwestycyJnEJ. Subfundusz w calym 2014 roku os1cignql stope zwrotu 6,02°/1 w Pl_N, wyn1kaJqCEJ z 

inwestyq1 na rynkach akcji globalnych. Jednak nalezy pam1~tac. ze w pazdzierniku 2014 roku nastcip1la zm1ana 

strategii inwestycyjnej i wyniki inwestycyJne przed zmianci strateg1i zostaly os1cigni~te w warunkach niemaJacych JLIZ 

zastosowania 

Subfundusze akcji polskich, tureckich i innych europejskich rynk6w wschodz<1cych: 

lndeks gieldowy WIG zakonczyl 2014 rok na niemal n1ezmienionym poziomie. Wsr6d duzych sp6lek dobrze 

wypadly sp6lki energetyczne, PKN Orlen czy PZU Male i srednie sp6lk1 co do zasady zachowywaly s1~ duzo gorzeJ 

niz w 2013 roku oraz gorzeJ od szerokiego rynku, zwlaszcza w pierwszeJ polowie roku. Spowodowane to bylo m in 

obawami o ksztalt polskiego rynku akqi po przeJec1u cz~sci aktyw6w OFE przez ZUS oraz konfliktem na Ukrainie 

Spadki zostaly pogl~bione duzym1 odptywam1 z funduszy inwestuJcicych w segmenc1e mnieJszych spolek. 

NaJlepszym rynk1em w regionie w 2014 roku by! rynek tureck1 Po slabyrn dla tego rynku 2013 roku. spadaJcice ceny 

ropy 1 stabilizaqa na scenie politycznej sprawity ze rynek turecki, pomimo napieteJ sytuac11 w reg1011ie wzr6sl o 

16.3% w USD, co przelozylo si~ na wyn1k 24,5% w zlotych w skal1 roku. 

Slaby rok zanotowaly g1eldy w Austrii i na W~grzech. NaJWl~kszy wplyw na obraz sytuacj1 mialo slabe zachowanie 

si~ rafineri1 oraz bank6w, kt6re koleJny raz 11egatywn1e zaskoczyly wysokosc1q odpis6w na zle kredyty Duze straty 

z tytulu rozw1qzania sprawy hipotek walutowych po111osly banki prowadza,ce dzialalnosc na W~grzech 

Arka BZ WBK Akcji Polskich 

Subfundusz do konca 2014 roku funkqonowal pod nazwci Arka BZ WBK Akq1. Subfundusz w ub1eglym roku wypadl 

n1eco gorzej niz indeks WIG oraz benchmark. Jednym z powod6w bylo mnieJsze niz w indeksie zaa11gazowa111e 

w sektor energetyczny. Mimo tego wsr6d por6wnywalnych funduszy znalazl s1~ powyzeJ mediany V\Jarto 

zauwazyc, ze w drugieJ polowie roku wyniki funduszu zdecydowanie si;;; poprawily. 
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Arka BZ WBK Akcji Tureckich 

Subfundusz w ubieglym roku os1qgnql bardzo dobre wyniki zar6wno bezwzgl~dnie, jak i w por6wnaniu do 1ndeksu 

g1eldy tureckieJ BIST. Przyczyn1lo si~ do tego stale. wysok1e zaangazowanie w akcje oraz przewazenie 

w segmencie malych 1 sredn1ch sp6lek. 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 

Subfundusz osiqgnql wynik lepszy od benchmarku. plasUJqC si~ na median1e wynik6w kategorii funduszy akq1 

europeJsk1ch rynk6w wschodzqcych. Pomimo strat ponies1onych w Austni 1 Greqi. dzi~ki inwestyqom na rynkach 

tureck1m i polsk1m, subfundusz osiqgnql dodatn1q stop~ zwrotu. 

Zmiany w ofercie: 

VV roku 2014 wprowadzilismy pewne zmiany w ofercie Funduszy Arka. NajwaznieJSZq byla zmiana nazw i polityk 

111westycyJnych trzech subfunduszy - Arki BZ WBK Obligacji Plus. Arki BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych i 

Arki BZ WBK Energ11 Nowe nazwy subfunduszy brzmia. odpowiednio Arka Platinum Konserwatywny. Arka 

Platinum Stabilny 1 Arka Platinum Dynamiczny. Subfundusze Platinum to nowost w ofercie Arki. Poszczeg61ne 

subfundusze r6zn1ci si~ proporGJami pomi~dzy cz~sc1q dluznq portfela a cz~sciq akcyjnq. ale lciczy je wsp61na 

f1lozofia budowy portfela cz~st dluZ:nq stanowiq gl6wnie polsk1e obligacje skarbowe. cz~st akcyjnq tworza. przede 

wszystk1m tytuly uczestnictwa renomowanych zagranicznych funduszy akcyJnych. 

\fVarto podkreslic ze subfundusze Arka Platinum to polqczenie doswiadczen1a BZ WBK TFI SA na rynkach Polski 

oraz Europy Srodkowo-WschodnieJ z wiedzq i doswiadczeniem zespolu specjalist6w Santander Asset 

Management dz1alajcicego na rynkach swiatowych. DokollUJqC inwestyCji na globalnych rynkach, zarzqdzajqcy 

subfunduszam1 z BZ WBK TFI SA ma dost~p m.in. do analiz przygotowanych przez specjalist6w Santander Asset 

Management. 

IN p1e1wszych dniach 2015 roku zmienilismy takze nazwy i benchmarki niekt6rych subfunduszy. Zmiana nazwy 

obJ~la Ark~ BZ WBK Ochrony Kapitalu (obecnie Arka BZ WBK Got6wkowy) i Ark~ BZ WBK Akcji (obecn1e Arka 

BZ WBK Akcji Polskich) W przypadku tego p1erwszego subfunduszu zmiana byla podyktowana ch~ciq 

dostosowan1a nazwy do nazewn1ctwa analogicznych funduszy i subfunduszy oferowanych na rynku. Znakomita 

wi~kszost funduszy w tej kategorii ma w swojej nazwie slowa .,pieni~zny" lub ,.got6wkowy". 

Z kole1 w przypadku Arki BZ WBK AkC]i Polskich zm1ana miala na celu lepsze podkreslenie gl6wnej kategorii lokat 

subfunduszu, Jakci sq akGJe polsk1ch przeds1~b1orstw. Warto jednak pami~tac, ze subfundusze rynku polskiego -

J8k1m byla i Jest takze po zmianie nazwy Arka BZ WBK AkCJI Polskich - mogq inwestowat do 34% srodk6w 

w 1nstrumenty kt6rych emitentem Sq podmioty z s1edzibq poza Rzeczqpospolitq Polskq 

Zm1a11a benchmark6w obJ~la natomiast 3 subfundusze, zgodnie z 1nformacjami zestawionym1 w ponizszej tabel1: 
- ------------ ··------;----·-------·--,,---·-· --------· ------- _______________ ,, ___ , __ , 

Subfundusz Wczesniejszy benchmark Obowi<lZUj<lCY benchmark 
------------~- -------·· -----·-·------ ------·---·----- ·- ------

Arka BZ WBK Stabilnego 25% WIG index+ 67% ML Polish 33% WIG + 67% ML Polish 
\/Vzrostu j 1 Government Bond Index (GOPL) + 8% MSCI Government Bond Index (GOPL) 

Emerging Europe ex Russia +Austria 
- -------- _,,_________ ------------------- ------------------

Arka BZ WBK i 40% WIG index+ 45% ML Polish 55% WIG+ 45% ML Polish 
Lr6wnowazony Government Bond Index (GOPL) + 15% Government Bond Index (GOPL) 

. MSCI Emerging Europe ex Russia +Austria I 
, ________________ --- ---------------------- --- ---- -----------------------------------t---------" ---- -------- -

Arka BZ WBK AkC]i 
Polsk1ch 
(Arka BZ WBK Akqi) 
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Zmiana benchmark6w jest odzwierciedleniem standard6w przyj~tych przez rynek, media czy wreszcie samych 

klient6w, kt6rzy najcz~sciej odnoszq wyniki subfunduszy rynku polskiego do zmian wartosci indeks6w polskich akcJi 

i obligacji, niezaleznie od tego, ze wiele subfunduszy rynku polskiego inwestuje cz~sc srodk6w w aktywa 

zagraniczne, 

Pozostafe fundusze w ofercie Towarzystwa: 

Fundusze otwarte 

BZ WBK TFI SA zarzqdza takze funduszami parasolowymi Arka Prestiz SFIO oraz Credit Agricole FIO, 

Szczeg6lowe informacje dotyczqce m,in, wynik6w inwestycyjnych i skladu portfela wyzej wymienionych funduszy, 

wedlug stanu na 31 grudnia 2014 roku, znajdujq si~ w sprawozdaniach finansowych tych funduszy. 

Fundusze zamkni~te 

Opr6cz wyzej wymienionych funduszy Towarzystwo zarzqdza r6wniez dwoma funduszami zamkni~tymi: Arka BZ 

WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ oraz Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ. 

Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ z koricem czerwca 2014 roku rozpoczql okres likwidacji 

portfela rynku nieruchomosci. Na koniec grudnia 2014 roku Fundusz poprzez sp6lki celowe kontrolowal 

nieruchomosci o wartosci 127,8 min zlotych. Fundusz dokonal wyboru wylqcznego agenta, kt6ry doradza przy 

sprzedazy portfela nieruchomosci. 

Jednoczesnie przypominamy, ze 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 ING 

Bank Slqski SA z siedzibq w Katowicach. 

tci.czna suma aktyw6w netto funduszy zarza,dzanych przez BZ WBK TFI SA wyniosla na koniec grudnia 2014 

roku 12,8 mid zl, co stanowilo wzrost o 14,9% w stosunku do roku ubieglego. 

Dzi~kujemy Paristwu za zaufanie, jakim nas Paristwo obdarzyli, inwestujqc w produkty marki Arka. Jestesmy 

przekonani, ze inwestowanie w Funduszach Arka, zwlaszcza dlugoterminowe, mote si~ przyczynic do realizacji 

Paristwa plan6w finansowych. 

Z powazaniem 

Zarza,d BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyJnych SA 
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zah!czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Akcji 
Polskich (do dnia l stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), 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(!dzone na dzien 
31 grudnia 2014 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok 
obrotowy koncZ(!cy siy tego dnia oraz noty objafoiaj(!ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

ZarZ(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporz(!dzenie i rzeteln(! prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw'! z dnia 29 wrzdnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiµuj(!cymi przepisami prawa. 
ZarZ(!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn<b kt6r£! uznaje za 
niezbydn<!, aby sporZ(!dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub hlyd6w. 

Zgodnie z ustaw(! o rachunkowosci, Zarz(!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S(! 
zobowi(!zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych podstawy 
jego sporz(!dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdziahi 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow(! Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj(! na nas obowiµek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln(! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi(!ce podstawy 
jego sporZ'!dzenia S(! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majqcych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyczqcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zalefy od naszego os£!du, w tym oceny ryzyka W'JStqpienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzajqc oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrznq zwiqzanq ze sporz£!dzeniem oraz 
rzetelnq prezentacjq sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarzqd Towarzystwa oraz 
oceny og6lnej prezentacji sprawozdaniajednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowiq wystarczajqcq 
i odpowiedniq podstawy do v.yrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, za{qczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Akcji Polskich (do dnia 
I stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Akcji), subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie ijasno sytuacjy majqtkowq i finansowq 
Subfunduszu na dzien 31grudnia2014 r., wynik z operacji za rok obrotowy konczqcy siy tego 
dnia, zostalo sporzqdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami 
rachunkowosci obowiqzujqcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w 
ustawie o rachunkowosci i \\')'danych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne 
z wplywajqcymi na tre56 sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przepisami prawa 
i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo 
sporzqdzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, 
ksiq,g rachunkowych. 

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 

30 marca 2015 r. 
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Magdalena G;rzesik 
Biegfy rewid~nt 
Nr ewidencyjny 12032 
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OSWIADCZENIE ZARZr\DU 

/'godnie z p1-zepisa111i usta\v\ z dnia 29 \HZesnia 1994 1·0J...u o rnchunh.owosci (Dz. L:. z 2013 1-.. poz. :no 
z pozniejsz\111i z111iana111il oraz rnzporzaclzeniem Ministi·a FinanstJ\\ z dnia 24 gnidnia 2007 rnh:u w sp1·av.ie 
~zczeg(il11\ch zasad 1·achunh.o\\osci fundusz\ i1rnest}C\j11vch (Dz. ll. z 2007 1-. N1· 249. poi. 1859) l.iffzad BZ WBK 
Tmva1-z}~twa Funduszy l1mest\C\j11\ch S.A. p1·zecbtawia sp1·a\\Ozda11ie finanso\\e Arka BZ WBK Akcji Polskich 
(do dnia OLOI.2015 1-. Arka BZ WBK Akcji) subfundusz w A1·ka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym 
Otwartym za oh.res ud I stvcznia 20 14 mku do 3 I gnidn ia 20 14 1·oh:u. kt(J1·e obejmuje: 

I. /esta\\ienie lokat \\edlug stanu na dzie1\ 31 g.nidnia 2014 coh:u \\\J...azujace sklaclniki lokat subfunduszu 
\\ \\ \ ~okosc i I I 04 684 I\ s. zl. 

B ilans subfu ncluszu spo1-zadzo11\ na clzie1i 31 grndn ia 2014 rnku \\ \ J...azujan aktnva netto w \\\ soh:osc i 

I 151 799 t\s.zl. 

3. Rachunek \\'!lliku L operacji za o~n~s od I ::-,t\cznia :201·l 1·oku do 31 gnidnia 2014 1·0Ku \\)"-azujac: ujen1n~ 

\\ \ nih. z opcracji \\ \\\ soko~ci 25 19.1 t\ s. 11. 

4. L'.est<l\\ienie 1:111ia11 \\ akt\\vach netto za oki'es od I sf\cznia 2014 rnku do 31 gniclnia 2014 rnku \v\kazujace 
111111iejszenie \\anosci iikt\\\m\ 11etto subfunduszu \\ \\\ soh.o~ci 180 949 tvs. zL 

"' Not~ obja.Sn ia.i ace. 

6. l11furn1acjs: dodatkm\it. 

\\' i111ic11iu B/ WBK Towa1·1\stwa Fundu~z\ l1rneq\c\j11\ch S.A. 

f~ L?(i ,, ,,..... 
I f i \ 

(, , fLu x~ 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Polskich Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 
I 31.12.2013 r. 

I 
Wartosc 

SKt.ADNIKI LOKA T Wartosc 1 wed lug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 

nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 
(w tys. zl) bilansowy og61em (wtys. zl) bilansowy og6tem 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Akcje 855 680 1 035 588 89,34% 956 216 121~ 90.51% 

Warranty subskrypcyjne - - - -

Prawa do akqi - -

Prawa poboru - 0,00% 

Kwity depozytowe 9 469 10 387 0.90% 13 882 15 1,15% 

Listy zastawne - -

Dluzne papiery wartosciowe 34 937 35 410 3,05% 34 937 35 308 2,63% 

I nstrumenty pochodne - - - -
I 

Udzialy w sp61kach z ograniczonq 
I odpowiedzialnosciq 
I 

Jednostki uczestnictwa - -1 -

Certyfikaty inwestycyjne - - -

Ty1uly uczestnictwa emitowa ne przez 
insty1ucje wsp61nego inwestowania 22 656 23 299 2,01% 17 620 17 207 1,29% 
majqce siedzibi; za granicq 

Wierzy1elnosci - -I 
I 

Weksle - - - - I -

Depozyty - -

Waluty - - -

I 

Nieruchomosci I 
I - -

Statki morskie -

lnne - -

i 
Suma 922 742 1 104 684 95,30% I 1 022 655 1 282 135 95,58% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Bl WBK Akcji Polskich Subfundusz w Arka Bl WBK FIO 

2) Tabele uzupetniajCice 

I I 
Wartosc wed!ug Procentowy 

Akcje 

I 

Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial w 
emitenta nabycia dzier'i aktywach 

(wtys. zl) bi!ansowy og61em 
{wtys. zl) I 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym I 
I 

Aktywny rynek 
) G1etda Pap1er6w I - ' 

I ABC DATA SA (PLABCDT00014) 
regulowany 

Wart0Sc1owych w 1 876 978 
Polska 

7 6 382 0.55'% 
VVarszaw1e S_A 

Aktyvmy rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
7 7471 ACTIONS A !PLACTIN00018) Wart0Sc1owych w 157 420 7 240 0.62% 

: regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,809 Turqa 0 0 0,00% 

(TRAAKENR91 L9) regulowany 

ALARKO HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.613 Turqa 0 0,00% 

(TRAALARK9100) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ALUMETAL SA (PLALMTL00023) WartoSciowych w 232 084 8289 10560 0.91°/o 

regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

AMS AG (ATOOOOA18XM4) 
Aktywny rynek 

Six Swiss Exchange 26 336 Austria 1 203 3 384 0.29% regulowany 

ANDRITZ AG (AT0000730007) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

29889 Austria 5 819 5 821 0,50% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
APATOR SA (PLAPATR00018) WartoSciowych w 360 906 7 058 13 335 115% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
BANK BPH SA (PLBPH0000019) WartoSciowych w 96 645 3 179 4 736 0.41% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS PLC Aktywny rynek London Stock 
33 218 W1etka Brytania 1 829 3 768 0.33% (GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

339 349 
Rzeczpospolita 

(PLPEKA000016) regulowany 
WartoSciowych w 

.Po!sl<a 
51 042 60642 5,23% 

Warszawie S.A 

BANK ZACHODNI WBK S.A Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita ' 
(PLBZ00000044) regulowany 

WartoSciowych w 107 519 
Polska 

26 382 40 320 3,48% 
Warsz.aw1e S.A 

BENEFIT SYSTEMS SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLBNFTS00018) regulowany 

WartoSciowych w 28 673 
Polska 

7 322 8 889 0.77% 
Warszawie S.A 

BIZIM TOPTAN SATIS MAGAZALARI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 128 608 Turcja 3 658 3 702 0.32% 

(TRE BZMT00017) regulowany 

Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospo!ita 
BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) WartoSciowych w 135 793 11 913 19215 1,66% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospo!ita 
CCC SA (PLCCC0000016) 

regulowany 
WartoSciowych w 117 923 

Polska 
7 513 15 743 1.36% 

Warszawie S.A 

CEZ A.S. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

187 752 Czechy 15 679 17 055 1.47% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
CIECH SA (PLCIECH00018) WartoSciowych w 377 052 7 153 16066 1.39% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
COLIAN SA (PLJTRZN00011) WartoSciowych w 913 410 3 157 3169 0,27% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
COMARCH SA (PLCOMAR00012) WartoSciowych w 95 789 4 055 11 064 0,95% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

28 103 Austria 3 739 7 472 0,64% regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.835 Turcja 0 0,00% AS. (TRADOHOL9108) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 172 639 Turcja 1 200 3 109 0)7% 

AS. (TREDOT000013) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 397 404 Turcja 4 729 5 833 0,50% ORTAKLIGI AS. (TREEGY000017) regulowany 

EMPERIA HOLDINGS A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLELDRD00017) regulowany 

WartoSciowych w 151 233 
Polska 

9 234 7 441 0,64% 
Warszawie S.A. i 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospollta 
ENEA SA (PLENEA000013) WartoSciowych w 919 844 13 872 13 982 1.21 % regulowany 

Warszawie S.A. 
Polska 

Aktywny rynek 
Gieida Papier6w 

Rzeczpospolita 
ENERGA SA (PLENERG00022) WartoSciowych w 612 488 10 732 14106 1.22% regulowany 

Warszawie SA. 
Polska 

ERSTE GROUP BANK AG Aktywny rynek 
1 
Vienna Stock 

101 759 Austria 7 733 I 8 343 0}2% (AT0000652011) regulowany Exchange 

FABRYKI MEBLI FORTES A Aklywny rynek 
Gielda Papier6w 

156 714
1 Rzeczpospolita 

7 5931 (PLFORTE00012) regulowany 
WartoSciowych w I Polska 

8 071 0,70% 
Warszawie S_A I 

FACC AG (ATCOOQOF.L\CC2) 
I Aktywny rynek Vienna Stock 

73 875 2 253 019% 
regulowany : Exchange 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Po/skich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku liczba 
Kraj sledziby wedtug ceny wyceny na udzlal w 

emitenta nabycia dzier'i aktywach 
(w tys. zl) 

~~~~:~:ir og61em 

Aktywny_rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospo!tta I SA Wart0Sc1owych w 275714 3 086 556 22% 
0 "Y ! Warszaw1e S A 

Polska 

•·· 
Hellenic Exchanges ! •C 

Aktywny rynek 
FOLL! FOLLIES A ~· -~~···~· -~· 

- Athens Stock 103 431 Greqa 10 845 638 00% 
' 

.. , 
Exchange SA 

FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP Aktywny rynek Prague Stock 
551 928 Ho!and1a 8 830 10218 0.88% 

, NV (NL0009604859) regulowany Exchange 

I GETIN NOBLE BANK ;-A-.--· 
--

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
regulowany 

Wart0Sc1owych w 2 722 808 
Polska 

650 5 963 0.51°/u 
(PLGETBK00012) 

Warszaw1e S A 

HACI OMER SABANCI HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.588 Turcja 0 0_00% 

(TRASAHOL9105) regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
IMPEXMETAL SA (PLIMPXM00019) regulowany WartoSciowych w 2 703 967 

Polska 8 521 6 760 0.58% 
Warszawie S A 

Aktywny rynek 
G1etda Papier6w 

Rzeczpospo!lta 
ING BANK SL)\SKI S.A (PLBSK0000017) WartoSciowych w 107 109 13 044 14 984 129% regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
INTER CARS SA (PLINTCS00010) WartoSciowych w 52 541 5284 11 795 1,02% regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska I 

JASTRZEBSKA SPOLKA WE;GLOWA SA Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 147 255 4 482 2466 0.21% (PLJSW0000015) regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges 

JUMBOS A (GRS282183003) regulowany 
- Al hens Stock 16 371 Grecja 580 591 0.05°/u 
Exchange SA 

KGHM POLSKA MIEDZ S.A Aktywny rynek Gietda Pap1er6w 
Rzeczpospol1ta 

(PLKGHM000017) regulowany 
WartoSciowych w 421 248 

Polska 48 935 45 853 ;00%1 Warszawie S A 

KOC HOLDING AS (TRAKCHOL9108) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0.861 Turcja 0 000% regulowany 

KOMERCNI BANKA A.S. (CZ0008019106) 
Aktywny rynek Prague Stock 

11 494 Czechy 7 943 8 374 0.72% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
KOPEX SA (PLKOPEX00018) regulowany 

WartoSciowych w 328 241 
Polska 

3 758 3 525 0.30% 
Warszawie S A 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
KRUK S.A (PLKRK0000010) regulowany 

WartoSciowych w 163 345 
Polska 

6 612 17 968 1.55% 
Warszawie S A. 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
LPP S.A (PLLPP0000011) regulowany 

WartoSciowych w 3 047 
Polska 

22108 22 044 1.90% 
Warszawie S.A 

LUBELSKI WE;GIEL ,,BOGDANKA" S.A Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 179 917 17 132 17 355 1.50% 

(PLLWBGD00016) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aklywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
MBANK S.A (PLBRE0000012) regulowany 

WartoSciowych w 43 402 
Polska 

18664 21 614 1,87% 
Warszawie S.A 

MCI MANAGEMENT SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczposponta 
WartoSciowych w 1 189 977 11 492 12 173 1,05°/o 

(PLMCIMG00012) regulowany 
Warszawie S.A Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
MIDAS SA (PLNFI0900014) regulowany 

WartoSciowych w 7149846 
Polska 

5 339 3 932 0.34% 
Warszawie S.A 

MOSTOSTAL ZABRZE SA Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 1018255 2 295 2 260 0.20% (PLMSTZB00018) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
NETIA SA. (PLNETIA00014) WartoSciowych w 1 656 461 8 634 9 243 0.80% regulowany 

Warszawie S.A Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
NEUCA SA (PL TRFRM00018) regulowany 

WartoSciowych w 54 651 
Polska 

9 634 12 078 1.04% 
Warszawie S.A. 

OMV AG (AT0000743059) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

33 087 Austria 3 422 3 104 0,27% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ORANGE POLSKA SA (PL TLKPL00017) WartoSciowych w 1 235 538 10 743 10280 0.89% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ORZEL BIAl Y SA (PLORZBL00013) regulowany 

WartoSciowych w 335 512 
Polska 6 524 1 939 0.17% 

Warszawie S.A 

PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospo!'lta 
WartoSciowych w 1 989 020 40602 37 573 3.24% 

SA (PL PGER000010) regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
PKP CARGO SA (PLPKPCR00011) regulowany 

WartoSciowych w 192 181 
Polska 

14 232 16 047 1.38% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolila 
0,19%1 POLNORD SA (PLPOLND00019) regulowany 

WartoSciowych w 345 783 
Polska 

3 251 2140 
Warszaw1e S.A i 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Polskich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

-
Akcje rynku 

Kraj sledziby wed!ug ceny wyceny na udziat w 
emitenta nabyda dzier'l aktywach 

(wtys. zt) og6lem 
(wtys. zl) 

NAFTOWY ORLEN Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w -

-··· ·-· "-· ·--· '-·-~--·-··, 785 
Polska 

45 031 629 32% 
~· , I Warszaw1e S A 

Aktywny rynek 
,G 

Rzeczpospo!lta 
Wart0Sc1owych w 4 689 834 19 870 .80% 

(PLPGNIG00014J -:,1-·---~11y Warszaw1e S.A 
Poiska 

nr-.1 ,,,...,."7r'"<'I ·~ OSZCZE;DNOSCI Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospol1!a -- - Wart0Sc1owych w 2 873 643 78202 102 •1 87% 
SA (PLPK00000016) regulowany 

Warszaw1e S_A 
Polska 

•7C~ ZAKLAD UBEZPIECZEN Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospo!lta 
97 6511 - " Wart0Sc1owych w 200 928 62 917 8.42% 

SA (PLPZU0000011J regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
RADPOL SA (PLRDPOL00010) WartoSciowych w 1016572 6 956 8 061 OJO% regutowany 

Warszaw1e S_A 
Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospo!lta 
RAWLPLUG SA (PLKLNR000017) Wart0Sc1owych w 465 689 4 217 3 050 026% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

SEKERBANK T AS (TRASKBNK91 N8) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 1.199 Turqa 0 0 0,00% 
regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospo!ita 
STALPRODUKT SA (PLSTLP000017) 

regulowany 
Wart0Sc1owych w 32 320 

Polska 
8 040 13 073 113% 

Warszaw1e S A 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
STALPROFIL SA (PLSTLPF00012) WartoSciowych w 512 984 9773 6 751 0 58°/o 

regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
SYNTHOS SA (PLDWORY00019) Wart0Sc1owych w 3 292 652 16171 13 533 117% 

regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 122 308 Turcja 1 264 2 940 0,25%; 

AS (TRATOAS091 H3) regulowany 

Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
TRAKCJA PRKil SA (PL TRKPL00014) 

regu!owany . •o• ·- ___ ·s·A w 451 580 
Polska I 4832 3 432 0.30% 

TRAKY A CAM SANAYll AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 590 419,756 Turcja 1 977 3 061 0,26% 

(TRA TRKCM91 F7) regulowany 

TURCAS PETROL AS. (TRATRCAS92E6) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 1.132 Turcja 0 0.00% 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 Turcja 0 0.00% 

(TRATHYA091M5) regulowany 

TURKIYE GARANTI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 444 062 Turcja 3 949 6 304 0.54% 

(TRAGARAN91 N1) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 434 701 Turcja 8 083 9106 0.79% 

(TRETHAL00019) regulowany 

TURKIYE IS BANKASI A S - C Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 572 725 Turqa 4 814 5 817 0.50% 

(TRAISCTR91 N2) regulowany 

VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 336 359 Turcja 2 213 3 219 0,28% 

TICARET AS. (TRAVESTL91H6) regulowany 

VOESTALPINE AG (AT0000937503) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

21 647 Austria 2125 3 026 0.26% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WAWEL SA (PLWAWEL00013) 

regulowany 
WartoSciowych w 17 313 

Polska 
13 079 17 825 1 54% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
WORK SERVICE SA (PLWRKSR00019) WartoSciowych w 225 761 3 313 4 059 0,35% regulowany 

Warsz.awie SA 
Polska 

YAP! VE KREDI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,886 Turcja 0 0.00% 

(TRAYKBNK91N6) regutowany 

ZAKLADY TlUSZCZOWE .. KRUSZWICA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
SA (PLKRUSZ00016) regulowany 

WartoSciowych w 82 703 
Polska 

5 359 4 797 0,41% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ZAMET INDUSTRY SA (PLZAMET00010) WartoSciowych w 985 848 4 904 2 563 0,22% 

regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ZETKAMA SA (PLZTKMA00017) 

regulowany 
WartoSciowych w 89182 

Polska 
6 261 5 886 0.51% 

Warszawie S A 

Suma 50 610 555,82 855 680 1035588 89,34% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Po/skich Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku 

Dluzn e papi ery 
Rodzaj rynku 

Nazwa 
Emitent 

Kraj siedziby 
wartoSciowe rynku emitenta 

j 0 term1nie wykupu powyi:e] 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

Treasury 
WZ0117 Aktywny rynek BondSpot 

Skarb Rzeczpospolita 
(PL0000106936) nieregu!owany Poland Par'lstwa Polska 

WZ0118 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospol1ta BondSpot 
(PL0000104717) nieregulowany Poland 

Par'lstwa Polska 

Suma 

Tytuty uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wsp61nego Nazwa 

Rodzaj rynku 
inwestowania majctce siedzib~ za rynku 
granic<i 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

L YXOR UCITS ETF EURO STOXX Aktywny rynek NYSE 

50 - D - EUR (FR0007054358) regutowany Euronext 
Paris 

L YXOR UCITS ETF MSCI Aktywny rynek NYSE 
EMERGING MARKETS C-EUR regulowany 

Euronext 
(FR0010429068) Paris 

Suma 

3) Tabele dodatkowe 

Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa wart. 98 ustawy 

Grupa kapitalowa DOGUS HOLDING A.S. 

Akcje TURKIYE GARANTI BANKASI AS. (TRAGARAN91 N1) 

Akcje DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS (TREDOT000013) 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S. 

Akcje TRAKY A CAM SANA YI! AS (TRATRKCM91F7) 

Akcje TURKIYE IS BANKASI AS - C (TRAISCTR91 N2) 

Wartosc 
nominatna Tennin Warunki 

jednej 
wykupu oprocentowania 

obligacji 
(wzl) 

I 2017-01-25 
Zmienny kupon 

1 000.00 
(2.69%) 

Zm1enny kupon 
2018-01-25 1 000.00 

(2,69%) 

Kraj siedziby 
Nazwa emitenta 

emitenta 

L YXOR UCITS ETF 
EURO STOXX 50 

Francja 

L YXOR UCITS ETF 
MSC! EMERGING Franqa 
MARKETS 

Wart a SC 
Wart a SC 
wed lug 

4 704 

5683 

10 387 

Wartosc 
WartoSC wed lug 

Liczba 
wedlug ceny wyceny na 

nabycia dzieri 
(w tys. zl) bilansowy 

(wtys. zl) 

! 

30 000 29 9541 30 361 

5 000 4 983 5 049 

35 000 34937 410 

Wartosc 

0,49% 

0,90% 

Procentowy 
udziat 

w aktywach 
og61em 

2.62% 

0.43% 

3,05% 

Wartosc 
wedlug 

wedlug Procentowy 
wyceny na udzial 

Liczba ceny 
nabycia 

dzietl waktywach 

(w tys. zl) bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

86 664 10 812 11 508 0,99% 

340 000 11 844 11 791 1,02% 

426 664 22656 23 299 2,01% 

WartoSC wedlug wyceny na dzier'i 
Procentowy udzial w aktywach og<Hem 

bilansowy (w tys. zl) 

9413 0,81% 

6 304 0,54% 

3109 0,27% 

8 878 0176% 

3 061 0,26% 

5 817 0,50% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Polskich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Bil ans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

I. Aktywa 

I 

1 Srodki pieniezne i '-"~~ .. ¥._.,..._. 1 ly 

2. Naleznosci 4 769 

3 Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugieJ strony do 18 183 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 1 104 684 1 282 135 

- dluzne papiery wartosciowe 35 410 35 308 

II. Zobowiqzania 7 326 ! 8 712 

Ill. Aktywa netto 1151 799 1 332 748 

IV. Kapital Subfunduszu 842 503 998 259 

1. Kapital wplacony 27 626 087 27 490 501 

2. Kapital wyplacony (26 783 584) (26 492 242) 

V. Oochody zatrzymane 127 761 75 420 

1 Zakumulowane. nierozdysponowane przychody z lokat netto (371 533) I (367 216) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 499 294 442 636 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 181 535 259 069 

VII. Ka pita! Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 1 151 799 1 332 748 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 17 624 022,324 19 814 258,875 

s 13 429 550, 906 15 438 043,233 

T 2 778 831,636 3 128 035,737 

Wartosc aktyw6w netto Wartosc aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostk~ na jednostk~ 

uczestnlctwa uczestnictwa 

A 33,06 33,82 

s 34,72 35,34 

T 37,01 37,47 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq czesc sprawozdania finansowego. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Polskich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostkq uczestnictwa (w zt)) 

r. 
r. 

-, ·--, 42 

} ···-~·•Uy I 

2. Przychody 

3. Dodatnie saldo r6znic ku rsowych 1 000 

4. Pozostale 36 104 

II. Koszty Subfunduszu 46 876 53 956 

1 Wynagrodzenie dla Towarzystwa 45 

2. Oplaty dla Depozytariusza 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 

4. Koszty odsetkowe 0 2 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych - 1 031 

6. Pozostale 939 1 245 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 46 876 53 956 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (4 317) 657 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (20 876) 22 933 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 56 658 23 144 

- z tytulu r6znic kursowych (12 875) (5 257) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym (77 534) (211) 

- z tytulu r6znic kursowych 24 388 (13 498) 

VII. Wynik z operacji (25 193) 23 590 

Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa przypadajl\CY na przypadajl!CY na 
kategori~ jednostek kategori~ jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa 

A (075) 0,50 

s (0,61) 0,69 

T (0.47) 0,92 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz<;!56 sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk<;! uczestnictwa obliczono w nast<;!pUjqcy spos6b: 

Dia 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 dzieli 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 Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori<;! jednostek uczestnictwa. 

I 

I 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Polskich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.-
31.12.2013 r. 

wartosci aktyw6w netto 

1 Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 332 748 

2 Wynik z operaqi za okres sprawozdawczy (razem). wtym (25 193) 

a) przychody z lokat netto (4 317) 657 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 56 658 23 144 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (77 534) (211)' 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji (25 193) 23 590 

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). wtym: (155 756) (126 331) 

a) zmiana kapita!u wplaconego (powi<;!kszenie kapita!u z tytu!u zbytych jednostek 
135 586 265 102 uczestnictwa) 

b) zmiana kapita!u wyplaconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych jednostek 
291 342 391 433 uczestnictwa) 

6. Lqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (180 949) (102 741) 

7 Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 151 799 1 332 748 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 225 084 1 374 757 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa ' 
1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 14 823 392,796 20 394 884,114 

s 1 704 584.244 3 604 154,534 

T 502 168,709 1 526 952,242 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 17 013 629,347 23 711 527,026 

s 3 713 076,571 4 373 210,995 

T 851 372,810 1 226 853,596 

c) saldo zmian 

A (2 190 236,551) (3 316 642,912) 

s (2 008 492,327) (769 056.461) 

T (349204,101) 300 098,646 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzia!alnosci Subfunduszu, wtym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 555 323 343,816 540 499 951,020 

s 248 138 746,040 246 434 161,796 

T 74 221 785,552 73 719 616,843 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 537 699 321.492 520 685 692.145 

s 234 709 195, 134 230 996 118.563 

T 71 442 953,916 70 591 581.106 

c) saldo zmian 

A 17 624 022,324 19 814 258,875 

s 13 429 550,906 15 438 043,233 

T 2 778 831,636 3 128 035.737 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 17 624 022,324 19 814 258.875 I 
s 13 429 550,906 15 438 043.233 

T 778 831.636 3 128 035.737 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Polskich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1 Wartosc aktyw6w netto na JednostkE? uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
:;p -- -~ 

33, 

s 34. 

36, 

2. Wartosc aktyw6w netto na 
,,_ - ·-- , ......... ·- ~ 

sprawozdawczego 

A 33,06 33,82 

s 34,72 ; 35,34 

T 37,01 37,47 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk<;! uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A (2.25)% 1,50% 

s (1,75)% ! 2,02% 

T I (1,23)% 2,52% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 31,44 30,60 

data wyceny 2014-08-08 2013-04-23 

s 32.96 31,87 

data wyceny 2014-08-08 2013-04-18 

data wyceny - ! 2013-04-23 

T 35,06 33,68 

data wyceny 2014-08-08 2013-04-18 

data wyceny - 2013-04-23 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk<;! uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 34,86 36.33 

data wyceny 2014-09-19 2013-11-25 

s 36,56 37,94 

data wyceny 2014-09-19 2013-11-25 

T 38,91 40,22 

data wyceny 2014-09-19 2013-11-25 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 33,11 33,82 

s 34,77 35,34 

T 37,06 37,48 

data wyceny 2014-12-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 3,83% 3,92% 

1 Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,71% 3,72% 

2 Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,04% 0,04% 

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. 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyj(ftych zasad rachunkowosci 

a) lasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6i:niejszymi 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 sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem 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 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 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 zobowiqzan. 

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, tow 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 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 warto$ci 
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. 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 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 
rnogq bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wai.ny prawnie tytu! do kompensaty tych zobowicizan i naleznosci; 
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Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzan 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 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 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, aw 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 dzien 
rozliczenia kupna przypada najp6Z:niej na dzien 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 zobowiqzan 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 diuznych 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 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 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. Szczeg6lowe 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 majqtkowych, 
prowizje i opfaty 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 (dzien 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 !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 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 
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braku kursu zamkni<;;cia innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik. za ostatni dostE;pny kurs 
przyjmuje siE; ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 
W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'I ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkniE;Cia, przyjmuje SiE; ostatni kurs zamkniE;cia w systemie notowar'I ciqglych dostE;pny o godzinie 23 00. 
W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych bez odrE;bnego wyznaczania kursu zamkniE;cia 
przyjmuje siE; ostatniq cenE; transakcyjnq dostE;pnq o godzinie 23:00. 
W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'I jednolitych przyjmuje siE; ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jedno!itego. 

b) jezeli Dzier'I 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 dostE;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 zamkniE;cia, a w przypadku braku kursu zamkniE;cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej 
jego odpowiednik, za ostatni dostE;pny kurs przyjmuje siE; ten kurs alba wartosc z uwzglE;dnieniem istotnych zdarzer'I 
majqcych wplyw na ten kurs alba wartosc; 

c) jezeli Ozier'! Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dostE;pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniE;cia ustalonego na aktywnym rynku, aw przypadku braku 
kursu zamkniE;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 siE; wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie 
przyjE;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 wiE;cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje siE; 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 - jaw rynelc~ ~·~··.rynek, na ·«IDrym dany sktmnik tokat by{ 11otowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza siE; w nastE;pUjqcy spos6b: 

a) bE;dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieniE;znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza siE; odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych alba koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieniE;znych, dopuszcza siE; wycenE; 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 naleznymi na dzier'I wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy siE; odpisy aktualizujqce w ciE;zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzglE;dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzibE; za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na 
jednostkE; uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucjE; wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzglE;dnieniem zdarzer'I majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych miE;dzy datq ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta siE; 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 siE; po ostatnim dostE;pnym kursie z uwzglE;dnieniem 
zdarzer'I majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 
siedzibE; za granicq wyceny dokonuje siE; po ostatnim dostE;pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmianE; 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 !ego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia siE; wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki. kt6rej akcje !ego samego typu nie sq 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia siE; w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery 
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiE;kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru 
niezbE;dnego do ich objE;cia w dniu wygasniE;cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym 
uwzglE;dniana jest wartosc praw poboru), aw przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o 
sredniq cenE; nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej 
wiadomosci. z uwzglE;dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi 
wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia siE; wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan 
rozliczer'l Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajcicych z warunk6w umownych z uwzglE;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 maze 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'i 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'i 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 s~ 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 wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq 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 !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 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 dzier'i 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 zalozer'i 
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'i, 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 biei:qcy, 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 oszacowan. Zmiany przyj~tych zalozer\ 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 swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy porni~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 dzieri bilansowy uwzgl~dniajq parametry z !ego dnia i poziom ryzyka na ten dzieri. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku oraz na dzieri 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 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 

Nalei:nosci Subfunduszu 

Z tytu!u zbytych lokat 

Z tytulu zbytych jednostek uczeslnictwa 

Z tytulu dywidendy 

Z tytulu odsetek 

Suma 

Nota 3. Zobowiqzania Subfunduszu 

Zobowil!zania Subfunduszu 

Z tytu!u nabytych aktyw6w 

Z tytu!u wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowi<izania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Suma 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
31.12.2014 r. 

Struktura srodk6w pieniqznych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie SA 

Wartosc na dzieri Wartosc na dzien 
31.12.2014 r. (wtys. zl) 31.12.2013 r. (wtys. zl) 

12 960 2 754 

173 1 386 

4 300 629 

0 0 

17 433 4 769 

Wartosc na dzieri Wartosc na dzieri 
31.12.2014 r. (wtys. zl) 31.12.2013 r. (wtys. zl) 

1 810 2 367 

278 491 

1 480 1 346 

3 758 4 508 

3 616 4 294 

7 326 8 712 

wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
walucie (w tys.) 

finansowego (w tys. zl) 

7 224 

PLN 1 629 1 629 

EUR 788 3 357 

TRY 36 55 

USD 0 0 

PLN 2 183 2 183 
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31.12.2013 r. 

--i I 
Struktura srodk6w pieniE1i:nych na rachunkach bankowych Waluta I 
Banki 

Bank Handlowy w Warszawie S.A PLN 

' Bank Handlowy w Warszawie S.A EUR! 

Bank Handlowy w Warszawie S.A GBP 

Bank .u .. ~· ., w Warszawie S.A TRY 

Bank Handlowy w Warszawie SA USO 

Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie SA PLN 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniE1i:nych 
Waluta 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:~cych zobowi~zan Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniE1i:nych 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 

Bank Handlowy w Warszawie S.A CHF 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 

Bank Handlowy w Warszawie S.A EUR 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 

Bank Handlowy w Warszawie SA USO 

Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie SA PLN 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniE1i:nych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez~cych zobowi~zari Subfunduszu 

Waluta 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniE1znych 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 

Bank Handlowy w Warszawie SA USO 

Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie SA PLN 

Wartosc na dzien 
bilansowy w danej 

walucie (w tys.) 

14 992 

42 

2 146 

Wartosc na 
31.12.2014 r. w danej 

walucie (w tys.) 

934 

26 

1 594 

803 

29 

18 939 

305 

1 898 

3 055 

246 

2 166 

Wartosc na 
31.12.2013 r. w danej 

walucie (w tys.) 

1 390 

5 467 

805 

119 

29 821 

39 

2 136 

2 359 

186 

2 114 

I Wartosc na dzieil \ 
1 bilansowy w walucie 

I 
sprawozdania 

finansowego (w tys. zl) 

I 36 373 

21 172 

128 

2 146 

Wartosc na 31.12.2014 r. 
w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

12 999 

934 

92 

245 

3 423 

158 

256 

144 

114 

4 604 

863 

2 166 

Wartosc na 31.12.2013 r. 
w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

12 784 

1 390 

827 

3 338 

593 

417 

19 

195 

3 331 

560 

2 114 
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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 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

31.12.2014 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od 6 

Od 1 roku Powyzej 
miesiqca do miesii;cy do miesii;cy do Raz em 

(wtys. zl) miesiqca 
3 miesii;cy 6 miesii;cy 1 roku 

do 3 lat 3 lat 

Transakcje przy zobowi<izaniu Si<;! drugiej strony do 29 784 - - - - - 29 784 
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Pozosta!e aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obciqzone ryzykiem wartosci 29 784 - - - - -1 29 784 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udziat w aktywach og6tem 2,57% - - - - - 2,57% 

31.12.2013 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od 6 

Od 1 roku Powyzej 
'1 

miesiqca do miesii;cy do miesii;cy do Razem 
(wtys. zl) miesiqca 3 miesii;cy 6 miesii;cy 1 roku do 3 lat 3 lat 

Transakcje przy zobowiqzaniu Si<;! drugiej strony do 18 183 - - - - - 18 183 
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - -

Pozosta!e aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obciqzone ryzykiem wartosci 18 183 - - - . - 18 183 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udziat w aktywach og6tem 1,35% - - - - - 1,35% 

(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 zobowiqzar'i 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). 

31.12.2014 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 roku Powyzej 

miesiqca do miesii;cy do miesii;cy do Razem 
(wtys. zl) miesiqca 

3 miesii;cy 6 miesii;cy 1 roku do 3 lat 3 lat 

Transakcje przy zobowi<izaniu si<;! drugiej strony do - - - - - - -
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 35 410 - - - - - 35 410 

Sklad niki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Pozostale aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obciqZone ryzykiem wartosci 35 410 - - - - - 35 410 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udziaf w aktywach og6tem 3,05% - - - - - 3,05% 

31.12.2013 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od 6 

Od 1 roku Powyzej 
miesiqca do miesii;cy do miesii;cy do Razem 

(wtys. zl) miesiqca 
3 miesii;cy 6 miesii;cy 1 roku 

do 3 lat 3 lat 

Transakcje przy zobowiqzaniu Si<;! drugiej strony do 
- - - - - -

odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 35 308 - - - - - 35 308 

Sk!ad niki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Pozosta!e aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obciqzone ryzykiem wartosci 
35 308 - - - 35 308 

godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 2,63% - - - - - 2,63% 
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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 uwzglE;dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri). w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzglE;dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen W przypadku 
skladnik6w lokat zosta!a zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

31.12.2013 r. 
31.12.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zt) udzialw (w tys. zl) udzialw 
aktywach og61em aktywach og61em 

Srodki pieniE;izne i ich ekwiwalenty 7 224 0,62% 36 373 2.71% 

Naleznosci, w tym 17 433 1.51% 4 769 0,36% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 12 960' 1,12% 2 754 0,21% 

Transakcje przy zobowi<1zaniu siE;l drugiej strony do odkupu 29 784 2,57% 18 183 1,35% 
Sklad niki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, 35 410 3,05% 35 308 2,63% 
wtym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez 35 410 3.05% 35 308 2,63% 
Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne -I -

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez ' 
Skarb Paristwa bqdZ NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokato charakterze dluznym nienotowane na aktywnym 
rynku, w tym 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez I 

Skarb Paristwa lub NBP 
- - -

listy zastawne -

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez -
Skarb Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym - -

Razem aktywa Subfunduszu obci<jzone ryzykiem kredytowyrn 89 s51 I 7,75% 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 porE;czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

(3.1) Poziom obciqzenia 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. 

I 
31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 
(wtys. zl) udzialw (wtys. zl) udzial w 

aktywach og6lem aktywach og6lem 

Srodki pieniE;izne i ich ekwiwalenty 3 412 0,29% 32 540 2,42% 

Naleznosci 12 588 1.09% 963 0,07% 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 161 824 13,94% 241 554 18,03% 

dluzne papiery wartosciowe _I - -

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - -

dluzne papiery wartosciowe - -

Razem aktywa Subfunduszu obciqi:one ryzykiem walutowym 177 824 15,32% 275 057 20,52% 

Zobowi<jzania obci<i:Zone ryzykiem walutowym 36 0,00% - -

(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 wyrai:onych w walutach obcych w rozbiciu 
na poszczeg61ne waluty. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 
31.12.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial w (wtys. zl) udzialw 
aktywach og6lem aktywach og6lem 

Akcje 

CHF 3 384 0,29% 6 405 I 0,48% 

CZK I 35 647 3,07% 31 407 2,34% 

EUR 42 248 I 3,63% I 56 586 4,23% 
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31.12.2014 r. 
(wtys. zl) 

( 4) Poziom obcic:izenia aktyw6w i zobowic:izan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, ii: Subfundusz nie bE;dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieniE;znych niezbE;dnych do wykonania swoich zobowiqzar\ 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\ realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieniE;i:nych oraz 
codzienne monitorowanie pfynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq siE; 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 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym kor\czqcym siE; 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania;ednostekuczestmctwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dia cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metodE; 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 zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartosc na Wartosc na 
Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 29 784 18 183 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci 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 nie nastE;puje 
29 784 18 183 przeniesienie na subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;puje przeniesienie na drugq stronE; praw wlasnosci i ryzyk -

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastE;puje przeniesienie na drugq stronE; praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;puje przeniesienie na drugq stronE; praw wlasnosci i nie nastE;puje 
przeniesienie na drugq stronE; ryzyk 

-

Nota 8. Kredyty i pozyczki 

Nie dotyczy. 
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Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
31.12.2014 r. 

\11.1.-1 •• .a. ......... bilansu .. -

Aktywa 

Srodki pieniE)i:ne i ich ekwiwalenty 

Naleznosci 

Tra nsakcje przy zobowi<1zaniu SiE) drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Zobowi<1zania 

31.12.2013 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pieniE)foe i ich ekwiwalenty 

Nalefoosci 

Transakcje przy zobowi<1zaniu siE) drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Zobowi<1zania 

I 

I 
Waluta 

i PLN 

PLN 

PLN 

EUR 

TRY 

USO 

PLN 

PLN 

EUR 

PLN 

PLN 

PLN 

PLN 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

TRY 

USO 

PLN 

PLN 

EUR 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 

GBP 

TRY 

USO 

PLN 

PLN 

EUR 

PLN 

PLN 

PLN 

PLN 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

HUF 

NOK 

RUB 

TRY 

USO 

PLN 

PLN 

Wartost na dzieri Wartosc na dzie~ 
bilansowy w danej 

bilansowy w walucie 
sprawozdania walucie (w tys.j 

finansowego (w tys. zl) 

1159125 

7 224 

3 812 3 812 

788 3 357 

36 55 

0 0 

17 433 

4 845 4 845 

2 953 12 588 

29 784 

29 784 29 784 

1 104 684 

942 860 942 860 

955 3 384 

231 926 35 647 

15 378 65 547 

690 3 768 

28 594 43 091 

2 962 10 387 

7 326 

7 290 7 290 

8 36 

Wartost na dzieri Wartosc na dzieri 

bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) 
sprawozdania 

finansowego (w tys. zl) 

1 341 460 

36 373 

3 833 3 833 

1 855 7 695 

711 3 545 

14 992 21 172 

42 128 

4 769 

3 806 3 806 

232 963 

18 183 

18 183 18 183 

1 282 135 

1 040 581 1 040 581 

1 894 6 405 

207 581 31 407 

14 444 59 901 

1 876 9 346 

936 789 13 086 

9 211 4 562 

234 344 21 419 

42 460 59 962 

11 775 35 466 

8 712 

8 712 8 712 
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1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Dodatnie i 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6:Znice kursowe w przekroju lokat Subfu nduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Niezrealizowane Zreal izowa ne Niezrealizowane Zrealizowane 

Akcje 6 376 10 789 

Prawa poboru 150 

Kwity depozytowe 1 145 . 1 462 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania majqce 26 1 097 
siedzib!? za granicq 

Suma 1 145 . 6 402 13 498 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Dolar amerykanski 3,5072 USD 

Euro 4,2623 EUR 

Forint W!?Qierski 1,3538 100 HUF 

Frank szwajcarski 3,5447 CHF 

Funt szterling 5,4648 GBP 

Korona czeska 0,1537 CZK 

Korona norweska 0,4735 NOK 

Lira turecka 1,5070 TRY 

Rubel rosyjski 0,0602 RUB 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

niezrealizowanego zysku 
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) zysku (straty) ze zbycia lokat 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 56 658 (77 534) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku . . 

Suma 56 658 (77 534) 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) zysku (straty) ze zbycia lokat 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w (wtys. zl) 
(w tys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 22 502 111 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 642 (322) 

Suma 23 144 (211) 
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Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada siE; tylko z czE;sci stalej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzCjdzanie Subfunduszem otrzymywalo wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wiE;kszej 
jednak niz: 

(1) 4,0% (cztery procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 

(2) 3,5% (trzy i pifiC 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 pific) 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 RozporzCjdzenia, 
sluzqcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstawfi IE; 
stanowi r6znica pomiE;dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzar\ Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzglE;dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyplaconym na poprzedni Ozier\ Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzier\ roku i rozliczana jest do piE;tnastego dnia 
miesiqca nastE;pUjqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. P!atnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerwfi. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa Stawka obowiqzujqca na dzien bilansowy 

A 4,0% 4,0% 

s 3,5% 3,5% 
T 3,0% 3,0% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odrE;bnie. W 2014 
roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Polskich. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 1 151 799 1 332 748 1 435 489 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na 
koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 33,06 33,82 33,32 

s 34,72 35,34 34,64 

T 37,01 37,47 36,55 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, ujEitych w sprawozdaniu finansowym za biezqcy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

8. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzglEidnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

c. 

Nie wystqpily. 

Zestawienie oraz 
i por6wnywalnych 
finansowymi 

Nie dotyczy. 

objasnienie rozmc pomiEidzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym 
danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 

D. Dokonane korekty bfEid6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacjEi majqtkowq i finansowq, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostkE; uczestnictwa: 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostkE; uczestnictwa: 

przypadki nierozliczenia siEi transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mu!flwoSci ~ '<lzi8'a1ncs(;l opi's~ Tli~i om W9+.azanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynqc na ocenEi 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Jnwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zahiczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Zr6wnowai:ony subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzib<i 
w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz"), na kt6re sklada siy zestawienie lokat oraz 
bi Jans sporZ<idzone na dzien 31 grudnia 2014 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie 
zmian w aktywach netto za rok obrotowy koncz<icY siy tego dnia oraz noty objasniaj<ice 
i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarz<id BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi<ig rachunkowych, sporZ<idzenie i rzeteln<i prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw<i z dnia 29 wrzesnia I 994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiµuj<icymi przepisami prawa. 
Zarz<id Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn<i, kt6r<i uznaje za 
niezbydn<i, aby sporZ<idzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub hlyd6w. 

Zgodnie z ustaw<i o rachunkowosci, ZarZ<id Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S<i 
zobowi<izani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opm11 o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi<ig rachunkowych stanowi<icych podstawy 
jego sporz<idzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow<i Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standardow 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj<i na nas obowi<izek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskac 
racjonaln<i pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi<ice podstawy 
jego sporZ<idzenia s<i wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majqcych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyczqcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zalefy od naszego osqdu, w tym oceny ryzyka wystqpienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzajqc oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrznq zwiqzanq ze sporzqdzeniem oraz 
rzetelnq prezentacjq sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarzqd Towarzystwa oraz 
oceny og61nej prezentacji sprawozdaniajednostkowego. 

Wyra:Zamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowiq wystarczajqq 
i odpowiedniq podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zatqczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Zr6wnowazony 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
i jasno sytuacjy majqtkowq i finansowq Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy konczqcy siy tego dnia, zostalo sporzqdzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiqzujqcymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wpfywajqcymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporzqdzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksiqg rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp61ka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegfy rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

30 marca 2015 r. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gf6wna 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 
Skladniki lokat Wartosc wedlug Procentowy Wartosc wedlug - -___ ,. ____ , 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzial w 
nabycia dzier\ aktywach nabycia dzier\ aktywach 

(w tys. zl) bilansowy og61em (w tys. zl) bilansowy og61em 
(w tys. zl) (w tys. zl) 

I Akcje 
' 

468 143 573 481 49.88% 512 551 641 337 48,62% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji - I 

I 

Prawa poboru 0,00% 

Kwity depozytowe 7 035 7 796 0,68% 10 070 10 257 I 0,78% 
I 

Listy zastawne 14 450 14 696 1,28% 14 450 14 696 1,12% 

Dluzne papiery wartosciowe 465 710 511 200 44,46% 546 036 564 031 42,76% 

I nstrumenty pochod ne 839 0,06% 

Udzialy w sp6!kach z ograniczonq 
odpowiedzial nosciq 

Jed nostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Tytu/y uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 22 720 23 697 2,06% 24 552 25 471 1,93% 
majqce siedzibE; za granicq 

Wierzytel nosci i -

Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci -1 

Statki morskie -I -
i 

lnne I 
I 
I 

i I 

Suma 978 058 I 1130 870 98,36% I 1107 659 1 256 641 95,27% 
I 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowa:tony Subfundusz Arka BZ WBK FIO 

2) Tabele uzupetniajqce 
WartoSC I 
wedlug Procentowy 

Akcje Nazwa rynku 
wyceny na udzfaf 

emltenta dzierl w aktywach 
zt) og6tem 

(wtys. zl) 

aktywnym rynku regulowanym 

Aktywny rynek 
G1etda 

! A (PLABCDT00014) -" '1'+ 365 regulowany '"' s 
Aktywny rynek 

Gielda 
ACTIONS A (PLACTIN00018) 

regulowany Warszaw1e. S' A 
w 353 

a 
4 260 3 879 0.34% 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.793 Turqa 0 0 0,00% 

AS (TRAAKENR91L9) regulowany 

ALARKO HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0619 TurCJa 0 0.00% 

(TRAALARK91 QO) regulowany 

Aktywny rynek 
G1etda Papier6w 

RzeczpospoJlta 
ALUMETAL SA (PLALMTL00023) 

regulowany 
Wart0Sc1owych w 171 705 

Polska 
6116 7 813 068% 

Warszaw:e S A 

AMS AG (ATOOOOA18XM4) 
Aktywny rynek 

Six Swiss Exchange 13 845 Austria 633 i , 779 0.15% regulowany I 

ANDRITZ AG (A T0000730007) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

29 279 Austria 5193 5 702 0.50% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
APATOR SA(PLAPATR00018) WartoSciowych w 176 788 3 653 6 532 0,57% 

regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS Aktywny rynek London Stock 
26602 Wielka Brytania 285 3018 0.26% 

PLC (GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
SA (PLPEKA000016) regulowany 

WartoSciowych w 218 276 
Polska 32 320 39 006 3,39% 

Warsz.aw1e S A 

BANK ZACHODNI WBK SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLBZ00000044) regulowany 

Wart0Sc1owych w 72 519 
Polska 

18 432 27 195 2,37% 
Warszawie S A 

BENEFIT SYSTEMS S.A Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 9430 2 590 2 923 0,25% 

(PLBNFTS00018) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) 

regulowany 
WartoSciowych w 64 072 

Polska 
5491 9 066 0.79% 

Warszaw1e S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
CCC SA (PLCCC0000016) 

regulowany 
Wart0Sc1owych w 55 735 

Polska 
4 086 7 441 0,65% 

Warszaw1e S.A 

CEZ AS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

105 231 Czechy 9 817 9559 0.83% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospollta 
CIECH SA (PLCIECH00018) regulowany 

Wart0Sc1owych w 147 214 
Polska 2 766 6 273 0.55% 

Warszaw1e S.A 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 201 213 Turcja 3 443 4 852 0,42% 

TICARET AS. (TRACIMSA91F9) regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
COLIAN SA (PLJTRZN00011) Wart0Sc1owych w 609 059 2 225 2 113 0.18% regulowany 

Warszaw1e S.A 
Polska 

COMARCH S.A Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 34 326 1 427 3 965 0,34% 

(PLCOMAR00012) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

CYFROWY POLSAT SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLCFRPT00013) regulowany 

WartoSciowych w 139 412 
Polska 

2 191 3 276 0.28% 
Warszaw1e S.A 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

29676 Austria 3 674 7 890 0,69% regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,551 Turcja 0 0.00% 

HOLDING AS. (TRADOHOL91 Q8) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 101 685 TurCJa 801 1 831 0,16% TICARET AS. (TREDOT000013) regulowany 

ECZACIBASI YATIRIM HOLDING 
vny rynek 

ORTAKLIGIAS Borsa lstanbu! 0.081 Turqa 0 0.00% 
(TRAECZYT91Q5) 

lowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL 
Aktywny rynek 

YATIRIM ORTAKLIGI AS Borsa Istanbul 1 035 377 Turqa 3 415 4 322 0,38% 
(TREEGY000017) 

regulowany 

EMPERIA HOLDINGS A rynek 
G1etda Pap1er6w 

59 914 I Rzeczpospo,ita 
3 590 I (PLELDRD00017) ·-· ·-· 2 948 02e% I 

0 \/Varszaw1e : I 
I i 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 
~-

I 

I WartoSC 
Wartosc ! wedlug Procentowy 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Uczba 
Kraj siedziby wed!ug ceny wyceny na udzla/ 

i 
emitenta nabycia dz1er'l w 

(wtys. zl) 
zl) 

-
ENEA SA rPLENEA000013) ·vc:u, ..... ~ ...... ~·· 1 ~· 

''G 7 71 T 8 026 0 

--· " ....... ''-'~'-'' , .. f'-'' 95C- 15 
-o-- -"Y 

ERSTE GROUP 408 
(AT0000652011) regulowany Exchange 
--~-

FABRYKI MEBLI FORTES A Aktywny rynek -
( PLFORTE00012) regulowany 

............. ~ ......... , ..... , 2 932 3 192 O 28'Yo 

FACC AG (ATOOOOOFACC2) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

54 157 Austria 2 062 1 652 014% regulowany Exchange ' 
FOLLI FOLLIE SA Aktywny rynek 

Hellenic Exchanges -

(GRS294003009) 1 
regulowany 

Athens Stock 46 524 GreCJa 4 690 5 235 0.46% 

I 
Exchange SA 

FORTUNA ENTERTAINMENT I Akt\'Wny rynek ' Prague Stock 270 350 Holandia 
I 

GROUP NV (NL0009604859) , regulowany Exchange 4 5951 5 005 0 

GETIN NOBLE BANK SA Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospo11ta 
1 5641 WartoSciowych w 1 291 718 I 2 829 0 

(PLGETBK00012) regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska ' i 
HACI OMER SABANCI HOLDING Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0.168 Turcja 0 0.00% 
AS (TRASAHOL91 OS) regulowany 

IMPEXMETAL SA Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospollta I 
(PLIMPXM00019) regulowany 

WartoSciowych w 1066710 
Polska 3 913 l 2 667 0 

Warszawie S.A 

ING BANK SL!\SKI S.A Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
6 981 I Wart0Sc1owych w 56 804 7 947 069°/o 

(PLBSK0000017) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 
l 

INTER CARS S.A Aktywny rynek G1efda Papier6w 
Rzeczpospollta 

3 081 I 0.51% i WartoSciowych w 26 031 5 844 
(PLINTCS00010) regulowany 

Warszawie S_A 
Polska 

Hellenic Exchanges - l I 

Aktywny rynek 
0_03% I JUMBOS A (GRS282183003) regulowany 

Athens Stock 10 792 Grega 416 390 
Exchange SA 

KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospollta 
WartoSCJowych w 261 838 30 513 28 501 2 48% 

(PLKGHM000017) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska I 

KOC HOLDING A S Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,819 Turcja 0 0.00%-, 

(TRAKCHOL9108) regulowany 

KOMERCNI BANKA AS Aktywny rynek Prague Stock 
9068 Czechy 6459 6606 0.57% 

(CZ0008019106) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita ' KOPEX SA (PLKOPEX00018) regulowany 
Wart0Sc1owych w 103 939 

Polska 1 189 I 1 116 0_10% I 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
KRUK SA (PLKRK0000010) WartoSciowych w 85 123 3 379 9 364 0.81% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
LPP SA (PLLPP0000011) WartoSciowych w 1 162 1 859 8 407 regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

LUBELSKI WE;GIEL .,BOGDANKA" Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 71 907 6 936 

SA (PLLWBGD00016) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospolita 

MBANKSA (PLBRE0000012) regulowany 
WartoSciowych w 29 893 

Polska 14 887 1 29% 
Warszawie S.A 

MCI MANAGEMENT S.A Aktywcy rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospollta 
WartoSciowych w 648 768 6 233 6637 0 58% 

(PLMCIMG00012) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 
i 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
MIDAS SA (PLNFl0900014) · WartoSciowych w 5 148 040 3 736 2 831 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita I 
NETIA SA (PLNETIA00014) regulowany 

WartoSciowych w 570 476 
Polska 

2 969 3 183 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w I Rzeczpospolita 

NEUCA SA (PL TRFRM00018) I Wartosciowych w 24 844 5 6991 5490 OA8% regulowany 
Warszaw1e SA 

Polska 

OMV AG (AT0000743059) 
Aktywny rynek \ Vienna Stock 21 551 Austria 206 2 022 018% 
regulowany i Exchange 

ORANGE POLSKA SA rynek I Gielda Papier6w 
648 

Rzeczpospolita 

I I i --- ~s- w Polska 

" 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

I 

I I ! I 
WartoSC I WartoSC wed!ug Procentowy 

Akcje 
Kraj siedziby wedtug ceny wyceny na udzia{ 

emltenta nabyc1a dzierl w 

zl) 
·-

PGE POLSKA GRUPA AKtywny Rzeczpospo!1~a 
ENERGETYCZNA SA ~h 301 1 . ~"~""'" .. ' "' Polska 
(PL 0 

.. , 

PKP CARGO SA Aktywny ryriel\ -
.~h 63609 "" 

n~;>C 1) regulowany ·~ '"""~~~'$"; Polska 

/ Aktywny rynek 
G1elda 

Rzeczpospol1ta 
SA (PLPOLND00019) Wart0Sc1owych w 247 486 

regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

POLSKI KONCERN NAFTOWY Aktywny rynek 
G1e!da Pap1er6w 

Rzeczpospohta 
ORLEN SA (PLPKN0000018) regulowany 

Wart0Sc1owych w 662 655 
Polska 

Warszawie S A 

POLS KIE GORNICTWO 
Aktywny rynek 

Gie!da Papier6w 
Rzeczpospohta 

NAFTOWE I GAZOWNICTWO regulowany 
WartoSciowych w 2 198 117 

Polska 
9 782 0.85% 

SA (PLPGNIG00014) Warszawie S A 

Gietda Papier6w ' POWSZECHNA KASA Aktywny rynek Rzeczpospol1ta 
OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI 

regulowany 
WartoSciowych 1 674 369 

Polska 
59 875 s.21°10 

SA (PLPK00000016) Warszawie S A 
--

I POWSZECHNY ZAKtAD Giefda Pap1er6w 
UBEZPIECZEN S.A 

Aktywny rynek 
WartoSciowych w 121 159 

Rzeczpospohta I 37 341 58 883 5,12% 
(PLPZU0000011) 

regulowany 
\Narszawie S A 

Polska ! 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
RAD POLS A (PLRDPOL00010) WartoSciowych w 533 918 3 493 4 234 0 37%' 

regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
ROBYG SA (PLROBYG00016) regulowany 

WartoSciowych w 1 285 200 
Polska 

3 228 2 853 0.25% 
Warszawie S A 

SEKERBANK TAS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1.199 TurCJa 0 0 0.00°/o 

(TRASKBNK91 N8) regulowany 

STALPRODUKT SA Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita I 
(PLSTLPD00017) regulowany 

WartoSciowych w 12159 
Polska 

2 597 4 918 043% 
Warszawie S A 

SYNTHOS S.A Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wart0Sc1owych w 1 504 143 8 055 6182 0.54% 

(PLOWORY00019) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 
-~ 

TEKFEN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 478 241 Turcja 3 212 4 173 0.36% 

(TRETKH000012) regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL Aktywny rynek 
FABRIKASI AS Borsa Istanbul 96668 Turcja 1 011 2 324 0.20% 
(TRATOAS091H3) 

regulowany 

Gietda Pap1er6w ' 
TRAKCJA PRKil SA Aktywny rynek 

Wartosciowych w 303 645 
Rzeczpospol1ta 

3 277 2 308 020% 
(PL TRKPL00014) regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

TRAKYA CAM SANA YI I AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 366 502,53 Turga 1 068 1 900 0,16% 

(TRA TRKCM91 F7) regulowany 

TURCAS PETROL AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.313 Turcja 0 0.00% 

(TRA TRCAS92E6) regulowany 

TURK EKONOMI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.968 Turcja 0 0.00% 

(TRATEBNK91 N9) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 123 245 Turcja 1 142 1 789 0.16% 

(TRATHYA091M5) regulowany 

TURKIYE GARANTI BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul I 344 415 Turcja 3 597 4 889 0.42% 

AS. (TRAGARAN91 N1) regulowany 
I 

TURKIYE HALK BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 261 252 Turcja 4 686 5 472 0,48% 

(TRETHAL00019) regulowany 

TURKIYE SINAI KALKINMA Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1.022 Turcja 0 0.00% 

BANKASI AS. (TRATSKBW91NO) regulowany 

VESTEL ELEKTRONIK SANA YI 
Aktywny rynek ! 

VE TICARET AS Borsa Istanbul 277 853 Turcja 1 856 2 659 0.23% 
(TRAVESTL91H6) 

regulowar:y 

VOESTALPINE AG Aktywny rynek Vienna Stock 
21 290 Austria 2 115 2 976 0.26% 

(AT0000937503) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w I RzeczpospoHta i 

WAWEL SA (PLWAWEL00013) WartoSciowych w I 7 645 ' 7 554 7 871 0,68% 
regulowany 

Warszawie S.A I Polska 
' 

WORK SERVICE SA Aktywny ryneK 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita ! 
(PLWRKSR00019) regulowany 

WartoSciowych w 98 495 
Polska 

1 465 1 771 015%: 
Warszawie S A 

I YAPI VE KREDI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.876 Turcja 0 0.00% 

! (TRAYKBNK91N6) regulowany 

ZAMET INDUSTRY SA ryrek 
Gie!da P apier6w I Rzeczpospolita 

0 ~lo/:: i 
(PLZAMET00010) 

WartoSciowych w 

I 
734 955 

Polska 
Warszawie S.A I 
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ZETKAMAS A 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE 
NATURALE ROMGAZ SA GDR 
( U S83367U2050) 

I 

Aktywny rynek 
regulowany 

Nazwa rynku 

London International 

London International 

Listy zastawne Rodzaj rynku I Nazwa 
Emitent 

Kraj siedziby Termin 
rynku emitenta wykupu 

I 

Nienotowane na rynku aktywnym 

MBANK 
HIPOTECZNY S.A 

Nienotowane MBANK 
Rzeczpospol1ta 

na rynku Nie dotyczy HIPOTECZNY 2015-07-28 
SERIA PUA6 

aktywnym S.A 
Polska 

(PLRHNHP00284) 

Suma 

D!ufoe papiery Kraj siedziby 
wartoSc iowe 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta 

O terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

HUNGARIAN 
DEVELOPMENT Aktywny rynek London Stock 

Hungarian 
BANK PLC MAGYAR regulowany Exchange 

Development Wegry 
5 718 05/31/16 Bank PLC 
(XS0632248802) 

ORLEN CAPITAL AB Aktywny rynek 
PKN PW 2 1 /2 06/30/21 Bbrse Stuttgart Orlen Capital AB Szwecja 
(XS 10826607 44) 

regulowany 

REPHUN 4 03/25/19 Aktywny rynek London Stock 
We;gry Wegry 

(US445545AK21) regulowany Exchange 

REPHUN 5 3/8 Aktywny rynek London Stock 
03/25/24 regulowany Exchange 

We;gry W~gry 
(US445545AL04) 

SYNTHOS FINANCE Aktywny rynek Synthes Finance 
AB SNSPW 4 09/30/21 Borse Stuttgart Szwecja 
(XS1115183359) 

regulowany AB 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

ARCELIK AS 
ARCELIK 3 7/8 Aktywny rynek 

B6rse Berlin Arcelik AS Turqa 
09/16/21 nieregulowany 
(XS1109959467) 

ICIECH SA Aktywny rynek 
BondSpot -

Rzeczpospolita 
SERIA 02 - Cl21217 nieregu!owany 

Alternatywny Ciech S.A 
Polska 

(PLCIECH00083) System Obrotu 

i~~~~~t DS0/25 I Aktywny rynek 
Skarb 

Rzeczpospolita 
I (PL00001 111::::• ·;:, ·-·'Y Polska 

Liczba 
Kraj s1edziby 

emitenta 

73 383 Rumunia 

i 23 065 Gruzia 

196 448 

Warunki 
Podstawa oprocen- Rodzaj llstu 

towania emlsjl 

Ustawa z dnta 
29 s1erprna 

Zmienny 1997 r 

WartoSC 
wedtug ceny 

nabycia 
(wtys. zl) 

WartoSC 
wedlug 

ceny 
nabycia 

(w tys. zl) 

2199 

! WartoSC 
' wedlug I 

wyceny na 1 

dzler'i 
bllansowy 
(wtys.zl) 

4 836 ! 

7 035 

WartoSC I Wartosc 
nominalna wedlug 
jednego Uczba ceny 

llstu ! nabycia 
(wzl) I (wtys. zl) 

Procentowy 
udziat 

w aktywach 
og61em 

Wartosc 
wedlug 

wyceny na 
dzlerl 

bilansowy 
(wtys. zl) 

Publiczny 
kupon o llstach 1 000,00 14450 14450 14 696 list zastawny 
(3,99%) zastawnych 

1 bankach 
h1potecznych 

14450 14450 14696 

WartoSC WartoSC 
Wartosc 

Warunki nom1nalna wedlug 
wedlug 

Tennin wyceny na 
wykupu oprocen- jednej Liczba ceny 

dzien towania obligacji nabycia 
bilansowy 

(wzl) (w tys. zl) 
(w tys. zl) 

25 8981 
Staly kupon 2016-05-31 
(5 875%i 

4 262,30 6600 30 859 

Staly kupon 
2021-06-30 4 262,30 2 8001 11 500 11 885 (2.50%) 

2019-03-25 
Staly kupon 

7 014.40 800 4 832 5 837 
(4.00%) 

Staly kupon 
2024-03-25 

(5,375%) 
7 014.40 850 5 098 6 559 

I 

Staly kupon 
2021-09-30 4 262,30 3 900 16 296 16426 

(4,00%) 

4 350 I 
I 

2021-09-16 
Staly kupon 

4 262,30 18 1231 18 514 
(3.875%) 

I I 

Zm1enny kupon 
7001 

2017-12-05 
(6.95%) 

10 000,00 7 000 7 385 

2025-07-25 
kupon 

ODO.DO 61 01oj 66 246 

I I 

Procentowy 
udzlal 

w aktywach 
og61em 

i 

1.28% 

1,28% 

Procentowy 
udzlal 

w aktywach 
og61em 

2.68% 

1.03% 

0,51% 

0.57% 

1.43% 

1.61%1 

I 

0.64%1 

! 

5.76% I 
I 
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[ Dluzne 

WartoSC i WartoSC 
WartoSC 
wediug -Warunki nomlnalna wedlug 

rynku 
Kraj 

oprocen-
emitenta towania 

~~at~~o;r zi) 

DS1019 Aktywny r;nek Rzeczpospolita (;~~%) 00 000 327 10 459 % (PL0000105441) - ,, Polska 

' 

DS1020 ~~t_l"~n~ rynek Rzeczpospol1ta 
2020-10-25 

S1aly kupon 
1 000,00 54 750 57 614 64 202 5.58% (PL0000106126) n -o-· ,_ 'Y Polska (525%) 

DS102' Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospol!ta Staly kupon 
42 340: 52 5531 (PL0000106670) nieregulowany 

BondSpot Skarb Paristwa 
Poi ska 

2021-10-25 
(575%) 

1 000,00 42 853 4,57% 
Poland 

DS1023 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Staly kupon 
35 21sl 

(PL0000107264) nieregulowany 
BondSpot Skarb Paristwa Polska 2023-10-25 (4,00%) 

1 000,00 35 436 I 39 935 3A7% 
Poland 

OK0116 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospol1ta Zerowy kupon 
BondSpot Skarb Paristwa 2016-01-25 1 000,00 400 377 393 0,03% (PL0000107 587) n1eregulowany 
Poland Polska (0,00%) 

OK0716 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Zerowy ku pon 
BondSpot Skarb Paristwa 2016-07-25 1 000,00 30 000' 28 028 29166 2,54% (PL0000107926) nieregulowany 
Poland Polska (0,00%) i 

I 

PKO FINANCE AB 
Aktywny rynek Staly kupon ! 

PKOBP 2.324 01/23/19 B6rse Berlin PKO F 1nance AB Szwecja I 2019-01-23 4 262,30 2 500 10412 11 370 0.99% I 
(XS1019818787) 

n1eregulowany (2,324%) I 
I 

POLSKI KONCERN I 
NAFTOWY ORLEN BondSpot - Polski Koncern 
S.A SERIA Aktywny rynek Rzeczpospolita Zmienny kupon 
ORLEN002 270219 - nieregulowany 

Alternatywny Naftowy Orlen 
Polska 

2019-02-27 
(4,24%) 100 000,00 

981 
9 800 10110 0,88% 

PKN0219 
System Obrotu SA 

(PLPKN0000083) 

POWSZECHNA KASA 
OSZCZE;DNOSCI BondSpot-

Powszechna 
BANK POLS Kl S.A Aktywny rynek 

Alternatywny 
Kasa Rzeczpospolita 

2022-09-14 
Zm1enny kupon 

100 000,00 65 6 500 6674 0,58% SERIA OP0922 - n1eregulowany 
System Obrotu 

Oszczt?dn0Sc1 Polska (4,13%) 
PK00922 Bank Polski SA 
(PLPK00000081) 

I 

Treasury i 
PS0417 Aktywny rynek 

BondSpot Skarb Paristwa 
Rzeczpospolita 

2017-04-25 
Staly kupon 

1 000,00 800 832 878 0,08% (PL0000107058) nieregulowany 
Poland 

Polska (4,75%) 

PS0719 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Staly kupon 
BondSpot Skarb Parlstwa 2019-07-25 1 000,00 63650 66 929 67600 5,88% (PL0000108148) nieregulowany 
Poland 

Polska (3,25%) 

WS0922 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000102646) nieregulowany 

BondSpot Skarb Paristwa 
Polska 

2022-09-23 (5,75%) 1 000,00 4 000 5 008 5016 0.44% 
Poland 

Nienotowane na rynku aktywnym 

MCI MANAGEMENT Nienotowane MCI 
SA SERIA G1 - na rynku Nie dotyczy Management 

Rzeczpospolita 
2018-03-21 

Zm1enny kupon 
1 000,00 5 900 5 900 5651 0.49% MCI0318 zamienna aktywnym S.A 

Polska (6,35%) 
(PLMCIMG00178) 

PKO FINANCE AB N1enotowane i 
PKOBP 4.63 09126122 na rynku Nie dotyczy PKO Finance AB Szwecja 2022-09-26 

Staly kupon 
3 507,20 5500 17 652 19 851 1,73Yo 

(XS0783934085) aktywnym (4,63%) 

PZU FINANCE AB Nfenotowane 
Staly kupon 

PZUPW 1 3/8 07/03/19 na rynku Nie dotyczy PZU Finance AB Szwecja 2019-07-03 4 262,30 4 300 17 679 18 354 1,60% 
(XS1082661551) aktywnym 

(1,375%) 

TURKIYE VAKIFLAR 
Nienotowane 

BANKASI TAO na rynku Nie dotyczy 
Turk1ye Vak1flar 

TurCJa 2018-10-31 
Staly kupon 

3 507,20 1 500 4 519 5 277 0.46%, 
VAKBN 5 10/31/18 Bankasi TAO (5,00%) 
(XS0987355939) 

aktywnym 

Suma 341 781 465 710 511 200 44,46% 

Wartosc 
Wartosc ! 

Kraj siedziby wedlug 
wedlug Procentowy 

Nazwa Emitent wyceny na udzial lnstrumenty pochodne Rodzaj rynku 
rynku (wystawca) 

emitenta Instrument bazowy Llczba ceny 
dzler'l w aktywach (wystawcy) nabycia 

(w tys. zl) 
bllansowy og61em 
(wtys. zl) 

Niewystandaryzowane lnstrumenty pochodne 

FORWARD, WALUTA 
Nienotowane 

Nie 
Bank Polska 

Rzeczpospolita waiuta EUR na rynku Kasa Op1ek1 1 \122) (0,01)% EUR, 2015-02-04 
aktywnym 

dotyczy 
SA 

Polska 4 300 000.00 EUR 

FORWARD, WALUTA 
Nienotowane 

Nie 
Bank Polska 

Rzeczpospolita waluta EUR 
! EUR 2015-02-11 

na rynku 
dotyczy 

Kasa Dp1ek1 
Polska 20 537 725,00 EUR 

1 (1 254) (0,11)% 
aktywnym SA 

FORWARD. WALUTA 
N1enotowane 

Nie 
Bank Polska 

Rzeczpospolita waluta USD 
USD. 2015-02-'18 

na rynku 
dotyczy 

Kasa Oo1ek· 
Polska 10 430 000 00 USO 

1 -

aktywnym SA 

Suma : . 9711 (0,26)% 
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3) Tabele dodatkowe 

kapltafowe, o kt6rych mowa wart 98 ustawy 

Grupa kapitalowa COMMERZBANK AG: 

AkCJe MBANK SA (PLBRE0000012) 

Listy zastawne MBANK HIPOTECZNY SA SERIA PUA6 (PLRHNHP00284) 

Grupa kapitalowa DOGUS HOLDING A.S.: 

AkCJe DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS (TREDOT000013) 

AkcJe TURKIYE GARANTI BANKASI A S (TRAGARAN91 N1) 

Grupa kapitatowa t!ACI OMER.SABANCI HOLDING A.S.: 

Akqe CIMSA CIMENTO SANA YI VE TICARET AS. (TRACIMSA91 F9) 

Akqe HACI OMER SABANCI HOLDING AS (TRASAHOL9105) 

Grupa kapitalowa KOC HOLDING A.S.: 

Akqe KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL9108) 

Obl,gaCJe ARCELIKAS ARCELIK 3 7/8 09/16/21 (XS1109959467) 

Grupa kapitalowa POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A.: 

Akqe POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A (PLPKN0000018) 

Obl1gaqe POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN SA SERIA ORLEN002 270219 · PKN0219 
(PLPKN0000083) 

Obtigaqe ORLEN CAPITAL AB PKN PW 2 1/2 06/30/21 (XS10826607 44) 

Grupa kapitalowa POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI S.A.: 

AkCJe POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA (PLPK00000016) 

Obligaqe PKO FINANCE AB PKOBP 2.324 01/23/19 (XS1019818787) 

Obl1gaqe POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA SERIA OP0922 · 
PK00922 (PLPK00000081) 

Obl1gaqe PKO FINANCE AB PKOBP 4.63 09/26/22 (XS0783934085) 

Grupa kapitalowa POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A.: 

Akqe POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S A (PLPZU0000011) 

Obl,gaqe PZU FINANCE AB PZUPW 1 3/8 07/03/19 (XS1082661551) 

Grupa kapitalowa SYNTHOS S.A.: 

Akqe SYNTHOS SA (PLDWORY00019) 

Obi1gac;e SYNTHOS FINANCE AB SNSPW 4 09/30/21 (XS1115183359) 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 

Akqe TRAKYA CAM SANAYll AS (TRATRKCM91F7) 

TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI AS 

Kraj siedziby 
emitenta liczba 

WartoSC 
wedlug 

ceny 
nabycia 

(wtys. zl) 

WartoSC wedfug wyceny na 
dzier\ bilansowy (w tys. zl) 

29 583 

14 887 

14 696 

6 720 

1 831 

4 889 

4852 

4 852 

0 

18 514 

0 

18 514 

54412 

32 417 

10 110 

11 885 

97770 

59 875 

11 370 

6 674 

19 851 

77 237 

58 883 

18 354 

22 608 

6 182 

16426 I 
1 900 

1 900 

0 

Procentowy udziat 
w aktywach og6tem 

129% 

1.28% 

0,58% 

0.16% 

0.42% 

0,42% 

0.42% 

0.00% 

1,61% 

0.00% 

1.61% 

4,73% 

2.82% 
~ 

0,88% 

1.03% 

8,51% 

5.21% 

0.99% 

0.58% 

1 73% 

6,72% 

5,12% 

I 
1.60% I 

1,97% 

0.54% 

1.43% 

0.16% 
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Sktadnlki lokat nabyte od podmiot6w, o kt6rych mowa wart. 107 ustawy 

obl1gaqe DS0725 (PL0000108197) 

Procentowy udziat 
w aktywach 

Tabela prezentuje sk!adniki lokat Subfunduszu, kt6re by!y przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym w 
stosunku do Towarzystwa. Prezentaqi podlega tylko ta czi;sc sk!adnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakqi by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 

Na dzieli 31 grudnia 2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnia!y sk!adniki lokat, kt6re by!yby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akqonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu 
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Bil ans 
(w tysicicach ztotych, z wyjcitkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

31.12.2014 r. 31.12.2013 

I. Aktywa 1 319 068 

1 Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 5 7 333 

2 Naleznosci 12 985 30 827 

3. Transakcje przy zobowia,zaniu Si<;l drugiej strony do odkupu i -i 24 267 

4. Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku. w tym 1067041 ! 
--

1 207 905 

- d!uzne papiery wartosciowe 462 067 530 830 

5. Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 63 48 736 

- d!uzne papiery wartosciowe 33 201 

II. Zobowiqzania 62 864 

Ill. Aktywa netto 648 1 256 204 

IV. Kapitat Su bfunduszu 360 290 528 881 

1. Kapita! wp!acony 16 777 392 

2. Ka pita! wyp!acony (16248511) 

V. Dochody zatrzymane 638 423 581 971 

1. Zakumulowane. nierozdysponowane przychody z lokat netto (94 878) i (103 523) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 733 301 I 685 494 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 140 935 145 352 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 1 139 648 1 256 204 

Kategorie jednostek uczestnictwa I Liczba Liczba 
i I 

A 19 857 433,442 22 771 601,588 

s 15 732 811,686 18 078 952,319 

T 1 966 935, 235 2 388 871, 114 

I Wartosc aktyw6w Wartosc aktyw6w 
Kategorie jednostek uczestnictwa netto na jed nostk~ I netto na jednostk~ 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 29,48 28,29 

s 31, 10 29,70 

T 31,37 

Bilans nalezy analizowac !a,cznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq. kt6re stanowiq integralnq cz<;l56 sprawozdania finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach zlotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostkq uczestnictwa w (zt)) 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. I 
I. Przychody z lokat 47 318 

1 Dywidendy i inne udzia!y w zyskach 22 322 30 157 

2. Przychody odsetkowe 20 221 ' 28 537 
I 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 4 740 

4. Pozos tale I 35 153 

II. Koszty Subfunduszu 38 673 43 518 

1 Wynagrodzenie dla Towarzystwa 37 253 41 625 

2. Op!aty dla Depozytariusza 386 465 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 
i 

4. Koszty odsetkowe 4171 356 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 126 

6. Pozos tale 946 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 38 673 43 518 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 8 645 15 329 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 43 390 I 4831 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 47 807 43 646 

- z tytu!u r6znic kursowych (8 936) (5 129) 

2 . Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (4 417) i (38 815) 

. z tytu!u r6znic kursowych 22 450 (5 731) 

VII. Wynik z operacji 52 035 20 160 

Wynik z operacji 
I 

Wynik z operacji 
przypadaj<1cy na przypadaj<1cy na Kategoria jednostek uczestnictwa 

kategori(1 jednostek I kategori(1 jednostek 
uczestnictwa uczestnictwa 

A 1,19 0,35 

s 1,40 0,51 
i 

T 1 64 i 
' i 0,70 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowat !qcznie z notami objasniajqcymi i informaqq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq czqst sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostkq uczestnictwa obliczono w nastqpujqcy spos6b 

Dia 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 dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operaqi dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zosta! przez liczbq jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany 
dzieri wyceny Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategoriq 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)) 

L· 

31.12.2014 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1 Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem). wtym: 

a) przychody z lokat netto 8 645 \ 15 329 
I 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 47 807 43 646 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (4 417) (38 815) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji 52 035 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: (168 591) (176 064) 

a) zmiana kapita!u wp!aconego (powi~kszenie kapita!u z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa) 28 036 89 745 

b) zmiana kapita!u wyp!aconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych jednostek 196 627 265 809 
uczestnictwa) 

6. U;iczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (116 556) (155904) 

7 Wartosc aktyw6wnetto na koniec okresu sprawozdawczego 1 139 648 1 256 204 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 190 989 1 329 615 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 6 794 427.482 11 764 031,828 

s 677 710,522 1 789 430,953 

T 181511.903 1 142 869.823 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 9 708 595,628 15 789 488,731 

s 3 023 851,155 3 493 319.707 

T 603 447,782 1 552 196.395 

c) saldo zmian 

A (2 914168.146) (4 025 456,903) 

s (2 346 140,633) (1 703 888,754) ! 

T (421 935.879) (409 326,572) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzia!alnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 432 294 798 ,484 425 500 371,002 

s 229 950 787 .512 229 273 076.990 

T 66 027 926,515 65 846 414,612 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 412 437 365.042 402 728 769.414 

s 214 217 975,826 211 194 124,671 

T 64 060 991,280 63 457 543,498 

c) saldo zmian ! 

A 

I 
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r.-
r. 31.12.2013 r. 

3 Przewidywana liczba Jednostek uczestnictwa 

A 

s 15 732 811.686 

T 1 966 935.235 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1 Wartosc aktyw6w netto na Jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 28,29 27.94 

s 29,70 29,19 

T I 31,37 30,67 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
sprawozdawczego 

A 29,48 

s 31,10 29.70 

T 33,01 31,37 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 4,21% 1,25% 

s 4,71% 1,75% 

T 5,23% 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 30,08 29,43 

data wyceny 2014-11-28 2013-11-25 

data wyceny 2014-12-02 

data wyceny 2014-12-03 

s 31,72 30.88 

data wyceny 2014-11-28 2013-11-25 

data wyceny 2014-12-02 

data wyceny 2014-12-03 

T 33,66 32,60 

data wyceny 2014-12-03 2013-11-25 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wed!ug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 29,52 28.30 

s 31,14 29,70 

T 33,06 31,37 

data wyceny 2014-12-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udziat koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 3,25% 3,27% 

1 Procentowy udzia! wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,13% 3.13% 

2. Procentowy udzia! op!at dla Depozytariusza 0,03% 0.03% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zosta!y policzone w skali ca!ego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac !qcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq. kt6re stanowiq integraln<i 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 31 grudnia 2014 roku zostalo sporzq_dzone zgodnie z ustawq_ 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r.. poz. 330 z p6iniejszymi 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 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 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 
wok~s~,M6~god~yczq_. 

- 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 Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla ktOrych do tego 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, 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 alba 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 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 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 wchodzq_cych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. w wysokosci 
podatku pobranego u zr6dfa. 

- Przys!ugujq_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 tego prawa poboru. 
Przys!ugujq_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 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. 

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 rachunkovvych 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 CZE!Sciowym zamkniE!ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajcice z zawartej transakcji 
mogci bye kompensowane w przypadku. gdy 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytu! do kompensaty tych zobowicizan i naleznosci: 
Subfundusz zamierza rozliczyc transakciE! w kwocie netto poddanych kompensacie zobowicizan i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylciczyc z ksicig rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach. rozliczane nie d!uzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje SiE! jak kontrakty walutowe. 
Za dzien roboczy uznaje siE! dzieri roboczy w kazdym panstwie. kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje siE! w ksiE!gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksiE!gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi siE! w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia siE! je wedlug sredniego kursu wyliczonego d!a 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje siE! 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 u]E!cia tych operacji w ksiE!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 stratE! ze zbycia lokat oraz walut wylicza siE! metodq ,,najdrozsze sprzedaje siE! 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 ksiE!gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna. kt6rych dzien 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje siE! do skladnik6w 
lokat bE!dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu siE! 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 miE!dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powiE!ksza niezrealizowany zysk/stratE! 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 pieniE!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 siE! przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza siE! zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieniE!i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiE!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 jednostkE! uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzglE!dnia siE! 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 pieniE!i:nych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgniE!tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacjE! premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgniE!tych przez Subfundusz rozlicza siE! w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- NastE!puja,ce 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 zaciqgniE!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 siE!, a zobowiqzania Subfunduszu ustala siE! w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia siE! aktywa Subfunduszu, ustala siE! wartosc zobowiqzan Subfunduszu, ustala siE! wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostkE! uczestnictwa) oraz na dzien 
sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia siE!, a zobowiqzania Subfunduszu ustala si<1 wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

i. 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 uwzglE!dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostE!pna wartosc godziwa tego prawa, 
certyfikat6w inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 
siedzibE! za granicq) wyznacza si<1 - ze wzglE!dU na godziny zamkniE!cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych 
moze lokowac Subfundusz wed!ug kurs6w dostE!pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu 
polskiego w naslE!PUjqcy spos6b 
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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 oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowar'I ciqglych dostE?pny o godzinie 23:00 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'I ciqglych bez odrE?bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatniq cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar\ jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzier'I 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 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 Oniu 
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 zdarzer'I 
majqcych wplyw na ten kurs alba wartosc: 

c) jezeli 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, aw 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 siE? 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 sk!adniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz mote 
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, moz!iwe 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 alba 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 dzieri wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ciE?Z: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 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'i 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 
zdarzer'I 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 wediug 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, powiE?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 
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o sredniq cen9 nabycia. wazonq liczbEj nabytych papier6w wartosciowych. o ile cena ta zostala podana do publicznej 
wiadomosci. z uwzgl9dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych. spowodowanych zdarzeniami majqcymi 
wplyw na ich wartose rynkowq. 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si9 wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8. metodq okreslajqcq stan 
rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl9dnieniem zasad wyceny 
dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego. 

h) opcji - wycenia si9 wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, 
biorqc pod uwag9 konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania 
opcji, w szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc9 opcji obliczanej mi9dzy 
innymi na podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu 
modelu dostosowanego do typu opcji. W przypadku, gdy ze wzgl9du 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 sum9 wyceny 
dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl9dnieniu 
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o 
modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl9du na charakter 
instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly 
instrument (w zaleznosci od dost9pnosci 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 dzien przeszacowania, 
nowo ustalonq skorygowanq cen9 nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si9 drugiej strony do odkupu wycenia si9, 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 zobowiqzaniu si9 drugiej strony do odkupu wykazuje si9 w 
cenie nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen9 nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia 
skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si9 Subfunduszu do odkupu, wycenia si9, 
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 si9 Subfunduszu do odkupu wykazuje si9 w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen9 skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si9 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 si9 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 si9 wartose wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostk9 swiadczqcq tego rodzaju 
uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t9 jednostk9 przeplyw6w pieni9znych 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 si9 istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast9pujqcy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi9kszona o obroty na kapitalach 
dotyczqcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez 
uwzgl9dniania biezqcych 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 przyj9cia zalozen 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane sq na podstawie dost9pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq 
one podstaw9 do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzan, kt6rych nie mozna okreslie w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku 

Szacunki i za!ozenia stanowiqce ich podstaw9 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 aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak na przyszle okresy. 
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Ponizej 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 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 
korzystac z oszacowan Zmiany przyj~tych zalozen i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skladniki /okat 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 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 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 dzieli 31 grudnia 2014 roku 5,56% 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 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 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 Wartosc na dzien Wartosc na dzien 
31.12.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

Z tytulu zbytych lokat 10 465 29 751 

z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych 373 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 3 129 

Z tytulu dywidendy 2 517 574 

Z tytulu odsetek 0 0 

Suma 12 985 30 827 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

Zobowi<1zania Subfunduszu 
Wartosc na dzien 

I 
Wartosc na dzien 

31.12.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

Z tytulu nabytych aktyw6w 2 142 38 751 

Z tytulu transakcji przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu 19 627 

Z tytulu wyceny instrument6w pochodnych 2 971 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 101 178 

z tytulu odkupionych Jednostek uczestnictwa 1 594 667 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 3 217 3 641 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 3 023 3 350 

Suma 10 025 62 864 
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Nota 4. Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 

31.12.2014 r. 

Wartosc na dzien I 
Wartosc na dzien 

bilansowy w walucie Struktura srodk6w pienlE1i:nych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej 
sprawozdania walucie (w tys.) 

finansowego (w tys. zl) 

! 5 818 

Handlowy ·-·~~-·.·:~SA PLN 1 983 i 1 983 I 
Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 694 2 959 I 
Bank Handlowy w Warszawie S.A TRY 581 876 I 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzier'l Wartosc na dzier'l 

Struktura srodk6w pieniE1i:nych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (wtys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

Banki I 7 333 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 693 : 693 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 152 I 629 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 31 94 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 4 190 5 917 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniE1i:nych Wartosc na dzieli I 
Wartosc na dzieli 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:<1cych zobowi<1zan Waluta 31.12.2014 r. w danej 31.12.2014 r. w walucie 

Subfunduszu walucle (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zt) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniElznych 8 501 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 577 577 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 27 I 96 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 112 17 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 610 2 600 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 22 120 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 8 881 120 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 266 126 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB 361 22 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 1 718 2 589 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 637 2 234 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniElznych 

I 

Wartosc na dzier'l 
I Wartosc na dzieri 
I 

31.12.2013 r. w walucie utrzymywanych w celu zaspokojenia biez<1cych zobowi<1zari Waluta 31.12.2013 r. w danej 
sprawozdania 

Subfunduszu walucie (w tys.) 
finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniE1znych 9 935 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 705 705 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 11 37 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 1 877 i 284 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 793 3 289 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 36 179 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 
I 

10 546 147 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK I 7 3 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB! 1 970 I 180 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 1 768 I 2 497 

Bank Handlowy w Warszawie SA USO 868 2 614 
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Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wediug okresu pozostajqcego na dzien 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

I 
Od 1 Od 3 Od 6 I 

31.12.2014 r. Do 1 miesiqca miesi~cy 
miesl~cy 

Od 1 roku Powyzej I Raz em 
(w tys. zl) miesiqca do 3 do 6 do 3 lat 3 lat I 

do 1 roku i 
miesi~cy miesi~cy I 

Transakqe przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony 
do odkupu. z tego o okresie do wykupu I 
Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 61 296 376 602 437 898 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 43 482 43 482 

~Pozosta!e aktywa 
Razem aktywa obciqzone ryzykiem wartosci 61 296 420 084 481 380 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzialw aktywach og61em - ' 5,33% 36,54% 41,87% 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. Do 1 miesiqca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej Razem 

(wtys. zl) miesiqca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 
miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu 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 

Pozosta!e aktywa -
Razem aktywa obciqzone ryzykiem wartosci 30 108 8 832 202 145 322 824 563 909 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og&em 2,28% 0,67% 15,32% 24,49% 42,76% 

( 1. 2) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem przeplywow srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowicizan 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 pozostajcice w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2014 r. Do 1 miesiqca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej 

Raz em 
(wtys. zl) miesiqca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 

miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej . 
strony do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 16 784 7 385 24 169 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym 14 696 5 651 . 20 347 
rynku 

Pozosta!e aktywa 
Razem aktywa obciqzone ryzykiem 
wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy 14 696 22 435 7 385 44 516 
procentowej 
Procentowy udzial w aktywach og61em 1,28% 1,95% 0,64% - 3,87% 

Od 1 
I 

Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. Do 1 miesiqca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej Raz em 

(wtys. zl) miesiqca do 3 do 6 do 3 lat 3 lat 
miesi~cy miesi~cy 

do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej -strony do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 101 6 779 7 319 14199 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym I 

rynku 
14 696 10 190 I · 1 24 886 

Pozostale aktywa 
Razem aktywa obciq:i:one ryzykiem I 

I wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy 14 797 16 9691 7 319 
I procentowej 

I Procentowy udzial w a ktywach og61em . I 1,13% 1.28% I 2,96% I 

I 

I 
I 
! 
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( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2. 1) Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy. w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnia!y swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen). w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie 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. 

- ~·-

I I 
I 

3U2.2014 r. f 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. I Procentowy 31.12.2013 r. Proc:nt~wy 
I (wtys. zl) udzial 

J u z1a 
w aktywach I (w tys. zl) w aktywach 

I og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty i 5 818 0,51% 7 333 0,55% 

Naleznosci, w tym: 12 985 1,13% 30 827 2,34% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 10 465 0,91% 29 751 2,26% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 24 267 1,84% 
' 

I 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku. w 
tym 

462 067 40.18% 530 830 40.24% I 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez 336 448 29.26% 465 440 35,29% Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne 
-~-~ 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 125 619 10.92% 65 390 4,95% Skarb Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w 63 829 5,56% 47 897 3,64% tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez 
Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne 14 696 1,28% 14 696 1,12% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 49 133 4,28% 33 201 2,52% Skarb Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obci<1fone ryzykiem kredytowym 544 699 47,38% 641 154 48,61% 

( 2. 2) Przypadki znaczcicej 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 stanowici powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial (w tys. zl) udzial 
w aktywach w aktywach 

og61em og61em 

Dlu:i:ne papiery wartosciowe, w tym: 336 448 29,26% 465 440 35,29% 

Skarb Panstwa (RP) 336 448 29,26% 465 440 35,29% 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obcicizen ia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcicizenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowicizan 
wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zl) udzial (w tys. zl) udzial 
w aktywach w aktywach 

og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 3 835 0,34% 6 640 0.50% 

Naleznosci 10 696 0,94% 1 335 0,10% 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 223 396 19,41% 238 955 18,13% 

dluzne papiery wartosciowe 101 450 8.82% 51 292 3,89% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 43 482 3.79% 23 011 1,75% 

dluzne papiery wartosciowe 43 482 3,79% 23 011 1,75% 

Razem aktywa Subfunduszu obci<1zone ryzykiem walutowym 281 409 24,48% 269 941 20,48% 

Zobowi<1zania obci<1fone ryzykiem walutowym 21 0,00% 
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( 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 gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

I 

I 31.12.2013 r. 
- Procentowy •v~~"'V iY 

udzial 

og og61e 

1 779 0, 

21 170 1,83% 1,52% 

30 275 2,64% 43 996 3,34% 

3 018 0,26% 8 770 0,67% 

6 189 0,47% 

3 972 0,30% 

9 442 0,72% 

34 211 2,97% 55 707 I 4,23% 

Dluzne papiery wartosciowe 

EUR 107 408 9,34% 44 620 3.38% 

USD 37 524 3,27% 29 683 2,26% 

Kwity depozytowe 

EUR 2 203 0,17% 

USD 7 796 0,68% 8 064 0,61% 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibl1 za granicq 

EUR 23 697 2,06% 12 834 0,97% 

USD 12 637 0,96% i 

( 4) Poziom obci~zenia aktyw6w i zobowi~zan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, ii: Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzar\ 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\ 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 dui:ej 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 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym kor\czqcym si~ 31grudnia2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Ola 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 

Wartosc 
WartoSC 

Terminy Kwota b<1dqca 
Termin 

Termin 
Typ Rodzaj przyszlych zapadalnoSci 

lnstrumenty zaj11tej instrumentu 
Cel otwarcia otwartej 

strumieni 
przyszlych podstawq 

(wygasni<1cia) 
wykonania 

pochodne pozycji pochodnego 
pozycji pozycji 

pieniqznych 
strumieni przyszlych 

instrumentu 
instrumentu 

(wtys.zl) 
(wtys. zl) 

pieni<1znych ptatnosci 
pochodnego 

pochodnego 

FORWARD. WALUTA 
Zabezpieczenie 

EUR. 2015-02-04 
kr6tka forward przed ryzyk1em (122) 18 241 2015-02-04 4 300 000,00 EUR 2015-02-04 2015-02-04 

walutowym 

FORWARD. WALUTA I k"tk 
Zabezp1eczen1e 

forward przed ryzyk1em (1 254) 86486 2015-02-11 20 537 725,00 EUR 2015-02-11 ! 2015-02-11 
EUR 2015-02-11 j .o a 

walutowym 

FORWARD. WALUTA I k"tk 
Zabezp1eczen1e 

forward przed ryzykiem (1 595) '1 2015-02-18 10 430 000.00 USO 2015-02-18 2015-02-18 
USO. 2015-02-18 i .o a walutowyrn 
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Nota 7. Transakcje przy zobowi~zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Transakcje przy zobowlqzaniu si~ Subfunduszu tub drugiej strony do odkupu 

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 drugq stron<;; praw wlasnosci i ryzyk 

Tran sakcje. 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 
31.12.2014 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pienl~:Zne i ich ekwiwalenty 

Nale:Znosci 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Zobowiqzania 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 

TRY 

PLN 

PLN 

EUR 

PLN 

PLN 

PLN 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

EUR 

USD 

PLN 

PLN 

EUR 

19 627 

19 627 

Wartosc na dzieri 
Wartosc na dzien 

bilansowy w danej bilansowy w walucie 
sprawozdania 

walucie (wtys.) 
finansowego (w tys. zl) 

1 149 673 

5 818 

1 983 1 983 

694 2 959 

581 876 

12 985 

2 289 2 289 

2 509 10 696 

1 067 041 

843 645 843 645 

502 1 779 

137 736 21 170 

33 556 143 026 

552 3 018 

22 701 34 211 

5 757 20 192 

63 829 

20 347 20 347 

4 306 18 354 

7 165 25 128 

10 025 

10 004 i 10 004 

5 21 
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31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien Wartosc na dzlen I 
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 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 

Sktadniki 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 ruuiktywnym ryn ku PLN 48 736 

PLN 25 725 25 725 

USD 7 640 23 011 

Zobowiqzania PLN 62 864 

PLN 62 864 62 864 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6foice kursowe Ujemne r6foice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 14 982 6 965 

Kwity depozytowe 70 1 136 

Dluzne papiery wartosciowe 4 750 1 199 

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez instytucje 1 582 842 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Suma 70 22 450 9 006 

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 3 693 8 767 

Prawa poboru 97 

Kwity depozytowe 7 163 

D!uzne papiery wartosciowe 3 723 1 044 

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez instytucje 399 427 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Suma 7 3 723 5136 9 454 
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Euro 

Forint 

Frank szwajcarski 

Funt 

Korona czeska 

Korona norweska 

Lira turecka 

Rubel rosyjski 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 

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) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku 
(straty) z wyceny aktyw6w 

lokat (w tys. zl) (wtys. zl) 

48 003 204 

(196) (4 621) 

47 807 (4417) 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
lokat (w tys. zl) (wtys. zl) 

41 942 (39 904) 

1 704 1 089 

43 646 (38 815) 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

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 dziesiqte procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 

(2) 2,9% (dwa i dziewi~c dziesiqtych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S. 

(3) 2,4% (dwa i cztery dziesiqte 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. 

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. Podstaw~ t~ 
stanowi r6Znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzar\ 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 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzier\ 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 3,4% 
s 2,9% 

T 2,4% 

Stawka obowiqzujqca na dzier\ bilansowy 

3,4% 

2.9% 
2,4% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie 

W 2014 roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwa! o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK 
Zr6wnowazony. 
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Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, ujE;!tych w sprawozdaniu finansowym za biei:qcy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzglE;!dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpity. 

C. Zestawienie oraz objasnienie roznic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym 
i por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 
finansowymi 

Nie wystqpity. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacj~ majqtkowq i finansowq, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity: 

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 dziafalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje nii: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynqc na ocen~ 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpity. 
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zalqczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Stabilnego Wzrostu subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 
z siedzibq w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz"), na kt6re sklada siy zestawienie 
lokat oraz bilans sporzqdzone na dzien 31 grudnia 2014 r., rachunek wyniku z operacji oraz 
zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczqcy siy tego dnia oraz noty 
objasniajqce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarzqd BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksiqg rachunkowych, sporzqdzenie i rzetelnq prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawq z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p62:niejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiqzujqcymi przepisami prawa. 
Zarzqd Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrznq, kt6rq uznaje za 
niezbydnq, aby sporzqdzane sprawozdania finansowe byty wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub blyd6w. 

Zgodnie z ustawq o rachunkowosci, Zarzqd Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sq 
zobowiqzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opm11 o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksiqg rachunkowych stanowiqcych podstawy 
jego sporzqdzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajowq Rady Biegtych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladajq na nas obowiqzek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonalnq pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowiqce podstawy 
jego sporzqdzenia sq wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majqcych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyczqcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:Zy od naszego osqdu, w tym oceny ryzyka wystqpienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzajqc oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrznq zwiqzanq ze sporzqdzeniem oraz 
rzetelnq prezentacjq sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarzqd Towarzystwa oraz 
oceny og6lnej prezentacji sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, :le uzyskane przez nas dowody badania stanowiq wystarczajqcq 
i odpowiedni4 podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zalqczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
i jasno sytuacjy majqtkowq i finansowq Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy konczqcy siy tego dnia, zostalo sporzqdzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiqzujqcymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych najej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywajqcymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
lnwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporzqdzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksiqg rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6fka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pefnomocnik 

30 marca 2015 r. 

......... l ......... j::~ .......... ~\,,.4:~~ ·,~0~4~:.:' ....... . 
Magdalena Grzesik 
Biegly rewident 
Nr ewidencyjny 12032 



SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



Bl WBK Towarzvstwo f mnluszv lnwestvcvinvch SJt 
nt Wolnoscl 16, 61-139 Pozmm 
t~ieftm: £+4816185513 22 
faks: C+tUU 6185513 :n 

OSWIADCZENIE ZARZ.'\DL 

/gudnie / przepi-;a111i usta\\\ / dnia 29 \11·1cs11·1a /()9...f n)ku o 1·cic/11111ko\\Osci (Dz. U. z 2013 1-.. poL. 130 

I pu/11iejs11111i LlllillllZ!llli) 01·;1/ 1·01po1-zad1e11ie1n Mi11ist1·ci ri11a11s6\\ 7_ dnia 2...f grndnia 2007 rnk11 \\ '>Pl'Cl\\ie 

'>/Ch'g(ilmch zz1sad mcl111nklrnosci fumluS7\ i11\\eSt)n_i111ch ([)z. LI. z 2007 1-. :-.Ji- 2...19. pt)/. 18"9) Za1·z;1c/ 

B/ \\'BK Tti\1a171qwa Fundu~?\ /11\\t"t\njmch S.A. p17eLhtawi<i sp1·mw1chii1ie tl11~111~0\\e Arka BZ \VBK 

Stahilnego Wzro~tu subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestwyjnym Otwartym za ok1·es 

lld I 't\ uni a 2() 1.J. 1·oh.11 dn 31 gsudnici 21! I ...I rnh.11. h.r,,1·e nbej111ujt': 

/e-,ta\1 i<enie Joh.at \\t'tllug stci11u 1rn dzie11 31 gn1d11izi 20 /...[ 1·nh.u \\\ ka1ujace skladniki /okat s11bfunduS/u 

w \\ \ -;oktisc i 777 I I() !\ s. zl. 

13ilz111s ,ubfu11d11szu spo1·zadzn111 11~1 dz.ie1i 31 grnd11ia 201...f 1·nh.u wyb1z1ijan akt\\\a netto \\ W\SOko~ci 

786 109 (\'.,. 1/. 

, R<iclrnnek \\·111ih.111 npenicji z~1 uh.1·es od I st\c1nici 201...f rnku clo 31 grnc/11ia 201...f rok11 W}kazujac\ dndcit11i 

\I\ 11ih. / npe1·acji \\ h.micil' .~() 839 tis. 11. 

...f. /t'~ta\\ ienie z.111ia11 \\ cih.t\\\dch 11etw z:1 oh.1·e~ oc/ I st\cznia 20 /...[ 1·nk11 do 31 grndnia ~O /...[ 1·nku \\\ kcizujact' 

znrnicjvcnie \\d1·to~ci cikt:\\tl\\ 11etto s11bfo11c/1iszu \\ \l\Soko~ci . .(8 (il)_) l\S. zl. 

\\ i111ic11i11 FV WBK llma1·;\~l\\a /-u11Ju,7\ /1m<.:,t\c:j11\ch S.A. 

www.arka.pl 

D11·ekto1· Dziali1 
\\,\ccn i Sp1·~n\ozd:mL7l'~ci 

i1Y-,11ha udiJll\\ 1cd;!al11a 1~1 
pi"(1\\l1d/L'll1\..· k...,1ag r1.1cht111ku\\'.'l'h i 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 

Ill ........: I Eundusze lnwesl'cyjne Arka . 
- --~~~~ -- - -- -~~~- ~- ~---- -~- ~ - ~ 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

SPIS TRESCI 

Zestawienie lokat.. 

Bil ans 

Rachunek wyniku z operacji 

Zestawienie zmian w aktywach netto ... 

Noty objasniajcice ... 

lnformacja dodatkowa . 

......... 3 

10 

11 

. ..... 12 

. ...... 27 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gf6wna 

31.12.2013 r. 

wartosc Wartosc ! 
Skladniki lokat Wartosc 1 

I 
wed lug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 
nabycia dzien aktywach nabycia dzieri aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og61em (wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtvs. zl) (w tvs. zl) 

Akcje 190 916 229 197 28,95% 202 440 245 587 29.27% 

Warranty subskrypcyjne -

Prawa do akcji -

Prawa poboru - -

Kwity depozytowe 2 381 2 634 0,33% 3 027 

Listy zastawne 18 279 18 517 2,34% I 18 279 

D!uzne papiery wartosc'rowe 492 134 512 458 64,73% 531 448 

lnstrumenty pochodne 

Udzialy w sp61kach z ograniczonci 
odpowiedzialnoScici 

Jednostki uczestnictwa -

Certyfikaty inwestycyjne 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
16 8451 2.01% I instytucje wsp61nego inwestowania 13 716 14 304 1,81% 14 305 

majcice siedzi~ za granicci 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 

Waluty -

N ieruchomosci . 

Statki morskie . 

lnne 

96,67°!~ I Suma 717 426 777 110 98,16% 769 499 811 092 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabi/nego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

2) Tabele uzupetniajc:tce 
Wartosc 

WartoSC wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku 
Kraj sledziby wedfug ceny wyceny na udzfaf 

emitenta nabycia dzierl w aktywach 
zl) ~~a1~~o~ og61em 

->::1-•-··-•IYH' 

G1elda Pap1er6w i 
Aktywny rynek 

Wart0Sc1owych w 419 200 
Rzeczpospol1ta \ 1 710 1 018% 

regu!owany 
Warszaw1e S A 

Polska , 

Aktywny rynek 
G1efda Pap1er6w 

Rzeczpos.pohta 
WartoSaowych w 39 333 1 929 1 809 0,23% 

regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,341 TurCJa 0 0 0.00% 

(TRAAKENR91 L9) regu1owany 

ALARKO HOLDING A S Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,115 TurCJa 0 0 000% 

(TRAALARK91 QO) regulowany 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w Rzeczpospolita 

ALUMETAL SA (PLALMTL00023) regulowany 
WartoSciowych w 65 869 Polska 

2 354 2 997 0.38°/o 
Warszaw1e S A 

AMS AG (ATOOOOA18XM4) 
Aktywny rynek 

Six Swiss Exchange 6 431 Austria 298 826 0.10% 
regulowany 

AN DRITZ AG (AT0000730007) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

11 159 Austria 1 970 2 113 I 027% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospohta 
APATOR SA (PLAPATR00018) 

regulowany 
WartoSciowych w 63 641 

Polska 
2 187 2 352 0,30% 

Warszaw1e S A 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS Aktywny rynek London Stock 
9 860 Wielka Brytania 142 1 119 014% 

PLC (GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
(PLPEKA000016) regulowany 

WartoSciowych w 87 053 
Polska 

12 907 15 556 1.97% 
Warszawie S A 

BANK ZACHODNI WBK S.A Aktyvmy rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospohta 
(PLBZ00000044) regulowany 

WartoSaowych w 26 916 
Polska 

6 846 10 094 127% 
Warszaw1e S.A 

BENEFIT SYSTEMS S.A Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospohta 
Wart0Sc1owych w 4 785 1 282 1 483 0,19% 

(PLBNFTS00018) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) regulowany 

Wart0Sc1owych w 28 037 
Polska 

2 552 3 967 0.50% 
Warszawie S A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CCC SA (PLCCC0000016) WartoScfowych w 19 233 1 474 2 568 0.32% 

regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

CEZ AS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

50 628 Czechy 4 619 4599 0,58% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CIECH SA (PLCIECH00018) 

regulowany 
WartoSciowych w 63 783 

Polska 
1 209 2 718 0.34% 

Warszawie S.A 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 110 739 Turcja 2 040 2 670 0,34% 

Tl CARET AS. (TRACIMSA91 F9) regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
COLIAN SA (PLJTRZN00011) regulowany 

WartoSciowych w 222 200 
Polska 

811 771 0.10% 
Warszawie S A 

CYFROWY POLSAT S.A Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospohta 
(PLCFRPT00013) regulowany 

Wart0Sc1owych w 47 369 
Polska 

667 1 113 0.14% 
Warszawie S A 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

11 703 Austria 1 457 3 112 0.39% 
regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,362 Turcja 0 0,00% 

HOLDING AS, (TRADOHOL9108) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 32 501 Turcja 256 585 0.07% 

TICARET AS. (TREDOT000013) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL 
Aktywny rynek 

YATIRIM ORTAKLIGI AS Borsa Istanbul 404 338 Turcja 1 461 1 688 0,21% 
(TREEGY000017) 

regulowany 

EMPERIA HOLDINGS.A Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
(PLELDRD00017) regulowany 

WartoSciowych w 32 811 
Polska 

2 018 1 614 0.20% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
ENEA SA (PLENEA000013) WartoSciowych w 218 448 3 216 3 320 0,42% 

regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ENERGA SA (PLENERG00022) WartoSciowych w 169132 2 875 3 895 049% 

regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

ERSTE GROUP BANKAG Aktywny rynek Vienna Stock 
15 719 Austria 1 187 1 289 0,16% 

(AT0000652011) regulowany Exchange 

FABRYKI MEBLI FORTES A Aktywny rynek 
Gie!da Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
(PLFORTE00012) regulowany 

WartoSciowych w 25 175 
Polska 

1 192 1 297 0,16% 
Warszaw1e S A 

FACC AG (ATOOOOOFACC2) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

20 226 Austria 771 617 008% 
regulowany Exchange 

FOLLI FOLLIE S.A I Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges -

I (GRS294003009) regulowany 
Athens Stock 16 564 Greqa 1 713 1 864 0 24% 
Exchange SA I 

1 FORTUNA ENTERTAINMENT Aktywny rynek Stock I GROUP N v (NL0009604859', regulowany Exchange 
114 179 Holand1a 1 941 2 0.27% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabi/nego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Akcje 

GETIN 

HACI OMER SABANCI HOLDING 
AS \I ~ .. ''.::.9105.1 

ING BANK SLASKI SA 
(PLBSK00000171 

INTER CARS SA (PLINTCS00010) 

JUMBOS A (GRS282183003) 

KGHM POLSKA MIEDZ SA 
(PLKGHM000017) 

Rodzaj rynku 

" _ . ., 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

KOC HOLDING A S Aktywny rynek 
(TRAKCHOL9108) regulowany 

Nazwa rynku 

G1elda Pap1er6w 

·-· w 
Warszaw1e SA 

·~· ·~""'"''~·· ·~· w 
Warszaw1e S A 

G1etda Pap1er6w 
Wart0Sc1owych w 
Warszaw1e S A 

Gietda Pap1er6w 
Wart0Sc1owych w 
Warszaw1e S A 

Hellenic Exchanges -
Athens Stock 
Exchange SA 

G1etda Papier6w 
Wart0Sc1owych w 
Warszawie S A 

, Borsa Istanbul 

Liczba 
I Kraj siedziby i emitenta 

318 632 

3~0 567 
; Rzeczpospolita 

1 Polska 

25 010 
Rzeczpospolita 
Polska 

11 498 1 Rzeczpospolita 
Po!ska 

3 694 

107 104 

0.777 

Grecja 

Rzeczpospolita 
Polska 

Turc1a 

WartoSC 
wedfug ceny 

nabycia 
(wtys. zl) 

3191 

i 353 

3 143 

1 573 

"140 

12 535 

Wartost 
wedlug 

wyceny na 
dzier'l 

bilansowy 
(wtys. zl) 

698 

0 

926 

3 499 

2 581 

133 

11 658 

0 

w 

0 

0.12% 

0,33% 

0.02% 

1A7% 

000% 

KOMERCNI BANKA AS Aktywny rynek Prague Stock 3 430 Czechy 2 438 2 499 o. 32 % 

f-'-(C~Z=0_0_0_8_0_1_9_106--')~~~~~~~-t--'e~g~u_lo_w_a_n~y~~--j~E~x_c_h~a_n~ge~--:~~-t~~~~~~t-~~~~·~-t-~~.~~~-1-~~···~~ ....... ~~~~--i 

KOPEX SA (PLKOPEX00018) 

KRUK SA (PLKRK0000010) 

LPP SA (PLLPP0000011) 

LUBELSKI WEGIEL .,BOGDANKA" 
SA (PLLWBGD00016) 

MBANK SA (PLBRE0000012) 

MCI MANAGEMENTS A 
(PLMCIMG00012) 

MIDAS S.A (PLNFl0900014) 

NETIA S.A (PLNETIA00014) 

NEUCA SA (PL TRFRM00018) 

OMV AG (AT0000743059) 

ORANGE POLSKA SA 
(PL TLKPL00017) 

PGE POLSKA GRUPA 
ENERGETYCZNA SA 
(PLPGER000010) 

PKP CARGO SA (PLPKPCR00011) 

POLNORD S.A (PLPOLND00019) 

POLSKI KONCERN NAFTOWY 
ORLEN SA (PLPKN0000018) 

POLSKIE G6RNICTWO NAFTOWE 
I GAZOWNICTWO S.A 
(PLPGNIG00014) 

POWSZECHNA KASA 
OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI 
SA (PLPK00000016) 

POWSZECHNY ZAKLAD 
UBEZPIECZEN S.A 
(PLPZU0000011) 

ROBYG SA (PLROBYG00016) 

SEKERBANK TA S 
(TRASKBNK91 N8i 

STALPRODUKT SA 

.D\IVVK YUUU I 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

rynel< 
., 

G1etda Pap1er6w 
Wart0Sc1owych w 
Warszawie S.A 

G1elda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszawie S.A 

G1efda Papier6w 
VVartoSciowych w 
Warszaw1e S.A 

G1etda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszawie S.A 

G1efda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszawie S.A 

Giefda Pap1er6w 
WartoSciowych w 
Warszaw1e S.A 

Gietda Pap·1er6w 
WartoSciowych w 
Warszawie S A 

G1etda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszawie S A 

Gielda Papierow 
WartoSciowych w 
Warszawie S.A 

Vienna Stock 
Exchange 

Gietda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszawie S.A 

Gietda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszaw1e S.A 

Giefda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszawie S.A 

Giefda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszawie S.A 

Giefda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszaw·1e S.A 

Giefda Papier6w 
Wartosc·1owych w 
Warszawie S.A 

Giefda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszawie S.A 

G1efda Papier6w 
WartoSciowych w 
Warszawie S.A 

Gietda Papier6w 
WartoSciowych w 
VVarszawie S A. 

Borsa Istanbul 

G1elda Papier6w 

•11c.tf ·-· -· w 
Warszawie S A 

35 272 

34473 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

500 , ~~~~~ospolita 

29 820 

12 693 

226 234 

3106618 

209 486 

10 561 

7 343 

268 059 

531 681 

21 336 

112 727 

277 975 

708 329 

689 991 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Austria 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospollta 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

50 729 
Rzeczpospolita 

) Polska 

551 172 

1 199 

4190 

I 

Rzeczpospolita 
Polska 

Turcja 

Rzeczpospolita 

~ .. 

391 379 

1 370 3 792 0.48% 

800 3 617 046% 

2 514 2 876 0,36% 

5 566 6 321 0.80% 

2 130 2 314 0.29% 

2 001 1 709 0.22% 

1 070 1 169 0.15% 

2 035 2 334 0.29% 

755 689 0.09% 

2 357 2 230 0,28% 

10 761 10 043 127% 

1 539 1 782 0.23% 

1 014 698 0.09% 

10 373 13 599 1.72% 

3 034 3 152 0,40% 

22 666 24 674 3,12% 

15655 24 654 3,11% 

1 375 1 224 0.15% 

0 0 

1 047 ! 1 695 0.21% 

0 33% 

' 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stab!Jnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

I WartoSC ~ ---.. ·-·· 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 

Kraj siedziby wedfug ceny wyceny na 
emitenta nabycia dzierl w 

(wtys. z!) (~a1~~o~ 
TEKFEN 

1 
(TRETKH000012J regulowany 

OTOMO BIL ~~~:".;a~;ek FABRIKASI AS (TRATOAS091H3) 

TRAKCJA PRKll SA 
G1elda Pap1er6w ~ 

(PLTRKPL00014i 
Wartofoowych 

Polska 
1 644 1 015% 

Warszawie S A 

TRAKYA CAM SANAYll AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 

' 
133 667,306 TurCJa 372 693 0.09% 

(TRA TRKCM91 F7) regulowany 

TURCAS PETROL AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 458 Turcia 0 0.00% 

(TRA TRCAS92E6) regu1owany 

TURK EKONOMI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,724 Turcia 0 0.00% 

(TRA TEBNK91 N9) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 29194.129 Turcia 278 424 0.05% 

(TRATHYA091M5) regulowany 

TURKIYE GARANTI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 117 956 Turcja 1 256 1 675 0.21% 

(TRAGARAN91 N1) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 101 171 Turcja 1 822 2 119 0.27% 

(TRETHAL00019) reguiowany I 

TURKIYE SINAI KALKINMA Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.68 Turcja 0 0.00% 

BANKASI AS (TRATSKBW91 NO) regulowany 

VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 127 516 Turqa 906 1 220 

TICARET AS (TRAVESTL91H6) regulowany 

VOESTALPINE AG (AT0000937503) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

11 332 Austria I 201 1 584 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WAWEL SA (PLWAWEL00013) regu1owany 

WartoSciowych w 2 754 
Polska 2 703 2 836 0,36% 

Warszawie S.A 

YAPI VE KREDI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,596 Turcja 0 0.00% 

(TRAYKBNK91N6) regulowany 

ZAMET INDUSTRY S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 375 921 1 876 977 0.12% 

(PLZAMET00010) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ZETKAMA SA (PLZTKMA00017) 

regulowany 
WartoSciowych w 13 976 

Polska 
1 012 922 0.12% 

Warszawie S.A 

Suma 11 985 705,317 190916 229197 28,95% 

Wartosc 
WartoSC wedlug Procentowy 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycia dzierl w aktywach 
(w tys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE Aktywny rynek London 
NATURALE ROMGAZ SA GDR 25 514 Rumunia 768 820 0.10% 
(US83367U2050) 

regulowany International 

TBC BANK JSC GDR (US87217U2087) 
Aktywny rynek London 

41 047 Gruzja 1 613 1 814 0.23% 
regulowany International 

Suma 66 561 2 381 2 634 0,33% 

WartoSC 
Wartosc 

Wartosc 

Warunki 
nominalna 

wedlug 
wedlug Procentow; 

Nazwa Kraj siedziby Termin Rodzaj Podstawa jednego wyceny na udziat 
Li sty zastawne Rodzaj rynku 

rynku 
Emitent 

emitenta wykupu 
oprocen-

listu emisji listu Liczba ceny 
dzierl ~ aktywacn 

towania 
zastawnego 

nabycia 
bilansowy og61em 

(wzl) 
(wtys. zl) 

(wtys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

Ustawa z dnia 29 
MBANK Nienotowane mBank Zm1enny Hipoteczny 

sierpnia 1997 r. o 
HIPOTECZNY SA na rynku 

n1e 
Hipoteczny 

Rzeczpospolita 
2016-04-20 kupon list 

listach 
1 000.00 13 679 13 679 13 839 1,75% 

SERIAHPA13 aktywnym 
dotyczy 

SA 
Polska 

(3,15%) zastawny 
zastawnych i 

(PLRHNHP00219) bankach 
hipotecznych 

Ustawa z dnia 29 
MBANK Nienotowane mBank Zm1enny Publiczny 

sierpnia 1997 r. o 

1000001 4 6781 
HIPOTECZNY SA nie Rzeczpospolita listach 
SERIA PUA6 

na rynku 
dotyczy 

Hipoteczny 
Polska 

2015-07-28 kupon list 
zastawnych i 4 600 4600 0.59% 

(PLRHNHP00284) 
aktywnym SA (3,99%) zastawny 

bankach 

I hipotecznych 

Suma I 18 279 18 279 18 517 2,34% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

I I I I I Wartosc 
Warunki I nom1nalna 

Liczba 
na 

i I i) ~:at~~o;j I 

0 wykupu 

Obligacje 

Nie• •v rynku 1ym 

LBI '"'"''''--''~ ·~·•t:: 

00% 
-~ -~ laktywnym ·(O 00%) ,. 

Notowane na aktywnym rynku ~ 

,_,,, 

DS1015 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospol1ta Staly kupon 
Bond Spot 2015-10-24 1 883 

(PL0000103602) n1eregulowany 
Poland 

Parlstwa Polska (6.25%) 

IPF INVESTMENTS IPF 
POLSKA SP Z 0 0 Aktywny rynek 

BondSpot -
Investments Rzeczpospolita 

Zm1enny 
SERIA IPFPL300615 - n1eregulowany 

Alternatywny 
Polska Polska 

2015-06-30 kupon 100 18 
IPP0615 System Obrotu Sp. z o.o 

(9.78%) 
(PLIPFIP00025) 

OK0715 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Zerowy kupor I BondSpot 2015-07-25 100000 950 856 933 
(PL0000107405) nieregulowany Poland 

Parlstwa Polska (0.00%) 

Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita 
Zm1enny I 

WZ0115 Bond Spot 2015-01-25 kupon 

I 1000001 50 50 
(PL0000106480) n1eregulowany Poland 

Parlstwa Polska 
(2,69%) 

O terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

HUNGARIAN I 
DEVELOPMENT Aktywny London Stock 

Hungarian 
Sta!y kupon 

4 262.30 I BANK PLC MAGYAR rynek Exchange 
Development Wegry 2016-05-31 

(5.875%) 
3 650 14 323 17 066 2.16% 

5 718 05/31/16 regulowany Bank PLC 
(XS0632248802) 

ORLEN CAPITAL AB Aktywny 
I 

11 6731 
PKNPW 2 1/2 rynek Borse Stuttgart 

Orlen 
Szwecja 2021-06-30 

Staly kupon 
4 262.30 2 750 11 341 1.47% 

06130121 regulowany 
Capital AB (2.50%) 

(XS 10826607 44) 

SYNTHOS FINANCE Aktywny 
AB SNSPW4 rynek Borse Stuttgart 

Synthes 
SzweCJa 2021-09-30 

Sta!y kupon 
4 262,30 3 800 15 878 16005 2.02% 

09130/21 regulowany 
Finance AB (4,00%) 

(XS1115183359) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

ARCELIKAS 
ARCELIK 3 7/8 Aktywny rynek 

Bdrse Berlin ArcelikAS Turcja 2021-09-16 
Staly kupon 

4 262.30 3 850 16 040 16 386 2.07% 
09/16/21 nieregulowany (3.875%) 
(XS 1109959467) 

CIECH SA SERIA 02 
IAktywny rynek 

BondSpot -
Rzeczpospolita 

Zmienny 
- Cl21217 Alternatywny Ciech S.A 2017-12-05 kupon 10 000,00 400 4 000 4 220 0.53% 
(PLCIECH00083) 

nieregulowany System Obrotu 
Polska 

(6.95%) 

DS0725 f\ktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Sta!y kupon 
BondSpot 2025-07-25 1 000.00 22 400 24 258 24 227 3.06% 

(PL0000108197) nieregulowany Poland 
Parlstwa Polska (3.25%) 

DS1017 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospol1ta Sta!y kupon 
11 008 I Bond Spot 2017-10-25 1 000.00 10 000 10 276 1.39% 

(PL0000104543) nieregulowany Poland 
Parlstwa Polska (5.25%) 

I 

DS1019 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospohta Staly kupon 
10 110 I BondSpot 2019-10-25 1 000.00 8 700 9 704 1,28% 

(PL0000105441) nieregulowany Poland 
Parlstwa Polska (5,50%) 

DS1020 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospohta Staly kupon 
BondSpot 2020-10-25 1 000.00 49 350 50 512 57 870 7.31% 

(PL0000106126) nieregulowany Poland 
Parlstwa Polska (5,25%) 

DS1021 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
Bond Spot 2021-10-25 1 000.00 89 850 92 351 110 187 13.92% 

(PL0000106670) nieregulowany Poland 
Parlstwa Polska (5,75%) 

OK0116 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospohta 
Zerowy 

Bond Spot 2016-01-25 kupon 1 000,00 10 000 9 795 9 815 1.24% 
(PL0000107587) nieregulowany Poland 

Parlstwa Polska 
(0.00%) 

OK0716 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospol1ta 
Zerowy 

1 BondSpot 2016-07-25 kupon 1 000.00 15 000 13 960 14 583 1,84% 
(PL0000107926) nieregulowany Poland 

Parlstwa Polska 
(0,00%) 

PKO FINANCE AB 

20 010 J 
PKOBP 2.324 IAktywny rynek 

Borse Berlin 
PKO 

Szwec1a 2019-01-23 
Sta!y kupon 

4 262.30 4 400 18 325 2.53% 
01/23/19 nieregulowany Finance AB (2.324%) 
(XS1019818787) i 
POLSKI KONCERN 

I NAFTOWY ORLEN BondSpot 
Polski 

SA SERIA IAktywny rynek Alternatywny 
Koncern Rzeczpospohta 

'2019-02-27 3 4041 OA3% 
ORLEN002 270219- nieregulowany System Obrotu 

Naftowy Polska 
Orlen S.A 

... J-' 1'!111 I 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

I -r I I I Wartosc I / Wartosc I Wartost l ™'1, 

I 
I · · . I . 1 Warunki nominalna 1 wedtu I wed-tug I Procentowy 

Dfu±ne _papiery : Rodzai' rynku Emi'tent KraJ s1edz1by Term1n ; I , d , L' b 'I g I wyceny na udziat 

1

, 

I

I wartosc1owe 

1 

em1tenta wy upu towania 1 obtigacji nabycla . dz1en I w aktywach 
_ _ 1 Nazwa rynku . k+procen- Je neJ 1cz a ceny . . \ 

+ ' ( 1, 1 I ( 1 !} i bilansowy og61em 

'--1 PO-W-SZ-EC-HN-A KA-S-A4--J---1--,-·--+-_---+---·- I I' Zm1en-ny t'' w~~ z '~1 ·-::f ys, z Ill (w tys, zl) 1' 1,, 

1

1 
OSZCZE;DNOSCI i BonoSpot Kasa . ,u 

BANK POLSKI SA IAKtywny rynek I - Oszcz~dnosc1 I Rpzel ckzpospolita 2022-09-14 kupon 1

1

100 000,00 

1 

123

1 

12 300 I 12 6291 1.59% 
, SERIA OP0922, nieregulowany , s~;te,;;·r"" Bank 0 s a I (4, 13%) I I 
I PK00922 Polski SA 1' ' II 1 ____ , ~LPK00000081) I _,,,,,L 

I PS0416 'Aktywny rynek ~~en'::'~~~t Skarb RPozelsckzapospolita 12016-04-251' s(;a,o'Yo,~-u)pon 1 000 00 22 700 23 716 I 24 415 i 3 08% I I (PL0000106340) nleregulowany Poland Paristwa , " 

! PS0417 'Aktywny rynek ~~en~s~~~t ~ak~rs~wa Rzeczpospollta 2017 _04_25 Staly kupon 
, (PL0000107058) n1eregulowany Poland Polska (4, 75%) 

PS0418 
(PL0000107314) 

PS0718 
(PL0000107595) 

PS0719 
(PL0000108148) 

WS0922 
(PL0000102646) 

WZ0117 
(PL0000106936) 

Aktywny rynek 
n1eregulowany 

Aktywny rynek 
nieregulowany 

Aktywny rynek 
n1eregu1owany 

Aktywny rynek 
n1eregulowany 

Aktywny rynek 
nieregulowany 

Nienotowane na rynku aktywnym 

KOC HOLDING AS 
KCHOL 3 1 /2 04/24/20 
(XS0922615819) 

Nienotowane 
na rynku 
aktywnym 

Treasury 
Bond Spot 
Poland 

Treasury 
Bond Spot 
Poland 

Treasury 
BondSpot 
Poland 

Treasury 
BondSpot 
Poland 

Treasury 
Bond Spot 
Poland 

n1e dotyczy 

Skarb 
Par'lstwa 

Skarb 
Parlstwa 

Skarb 
Parlstwa 

Skarb 
Parlstwa 

Skarb 
Parlstwa 

Koc 

Holding AS 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Poi ska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Turcja 

2018-04-25 Staly kupon 
(3,75%) 

2018-07-25 Staly kupon 
(2,50%) 

2019-07-25 Staly kupon 
(325%) 

2022-09-23 Staly kupon 
(5,75%) 

Zmienny 
2017-01-25 kupon 

(2,69%) 

2020-04-24 Staly kupon 
(3,50%) 

100000 18 500 19 061 

1 000,00 33 500 33 249 

1 000,00 7 500 7 072 

1 000,00 24800 26 211 

1 000,00 20 22 

1 000,00 36 500 36 4331 

3 507,20 3 850 8 

Suma 397 394 492 134 

*Na dzierl bilansowy em1tent nie dokonal wykupu obligacif WierzytelnoSC zostata zgloszona do post<;?powan1a upadloSciowego 

Wartosc 
WartoSC 

Kraj siedziby wedlug 
wedlug 

lnstrumenty Nazwa Emitent Instrument wyceny na 
pochodne 

Rod zaj rynku 
rynku (wystawca) 

emitenta 
bazowy 

Liczba ceny 
dzierl (wystawcy) nabycia 

(w tys, zl) 
bilansowy 
(wtys, zl) 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na 
nie dotyczy 

Bank Polska Rzeczpospolita waluta EUR 
2 (522) 

EUR, 2015-02-04 rynku aktywnym Kasa Op1eki S A Polska 17 270 000,00 EUR 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na 
nie dotyczy 

Bank Polska RzeczpospoJita waluta USD 
1 (546) 

USD, 2015-02-18 rynku aktywnym Kasa Oplek1 S,A Polska 3 570 000,00 USD 

Suma 3 , (1 068) 

WartoSC 
Tytuly uczestnictwa 

Kraj 
Wartosc wedlug 

emitowane przez instytucje 
Ro dzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta siedziby Liczba 

wedlug ceny wyceny na 
wsp61nego inwestowania emitenta nabycia dziefl 
majt:tce siedzib~ za granicq_ (wtys. zl) bilansowy 

(w tys, zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

L YXOR UCITS ETF EURO 
Aktywny rynek NYSE Euronext L YXOR UCITS ETF 

STOXX 50 D-EUR 
regulowany Paris EURO STOXX 50 

Francja 36 240 4 585 4 812 
(FR0007054358) 

L YXOR UCITS ETF MSCI Aktywny rynek NYSE Euronext 
L YXOR UCITS ETF 

EMERGING MARKETS C-EUR MSCI EMERGING Francja 273 721 9 131 9492 
(FR0010429068) 

regulowany Paris 
MARKETS 

Suma 309 961 13 716 14 304 

20 312 2,57% 

36 250 4,58% 

7 705 0,97% 

26 339 3,33% 

25 0,00% 

36 939 4,67% 

514 1J1% 

512 458 64,73% 

Procentowy 
udziat 

w aktywach 
og61em 

(006)% 

(0,07)% 

(0,13)% 

Procentowy 
udziat 

waktywach 
og61em 

0,61% 

1.20% 

1,81% 
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3) Tabele dodatkowe 

Grupy kapita!owe, o kt6rych mowa wart. 98 ustawy 
... ~ . ., 

(wtys. zl) 

Grupa it:..:;-: .. -• - COMMERZBANK AG: 
I 

3, 

akc;e \' cu•'~MMn 

l•sty 1u-Vlt:lvLNT SERIA HPA13 (PLRHNHP00219) 1 75% 

llr'Ulct;LN' 4 678 0 59% 

Grupa 0,28% 

akqe :UU I UUUU 101 0.07% 

akqe (TR '.::::.'n' I) 1 675 0.21% 

Grupa 2 670 0,34% 

akqe CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS (TRACIMSA91F9) 2 670 0 34% 

akcje HACI OMER SABANCI HOLDING AS (TRASAHOL9105) 0: 0.00% 

Grupa kapitalowa KOC HOLDING A.S.: 29 900 3,78% 

akqe KOC HOLDING As (TRAKCHOL9108) 0 0.00% 

obligacje KOC HOLDING AS KCHOL 3 112 04124120 (XS0922615819) 13 514 1.71% 

obligaqe ARCE UK AS ARCELIK 3 718 09/16/21 (XS1109959467l 16 386 2,07% 

Grupa kapitalowa POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A.: 28 676 3,62% 

akcje POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A (PLPKN0000018) 13 599' 1.72% 

obl1gacje POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN SA SERIA ORLEN002 270219 · PKN0219 (PLPKN0000083) 3404 0.43% 

obl1gaqe ORLEN CAPITAL AB PKN PW 2 112 06/30/21 (XS1082660744) 11 673 1A7% 

Grupa kapitalowa POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI S.A.: 57 313 7,24% 

akcje POWSZECHNA KASA OSZ'CZ~OSCI BANK POLSKI SA (PLPK00000016) 24674 3.12% 

obligacje PKO FINANCE AB PKOBP 2.324 01/23/19 (XS1019818787) 20 010 2.53% 

obligacje POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA SERIA OP0922 · PK00922 
12 629 1,59% 

(PLPK00000081) 

Grupa kapitalowa SYNTHOS S.A.: 18 620 2,35% 

akcje SYNTHOS SA (PLDWORY00019) 2 615 0.33% 

obl1gacje SYNTHOS FINANCE AB SNS PW 4 09/30/21 (XS 1115183359) 16 005 2.02% 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 693 0,09% 

akcje TRAKYA CAM SANAYll AS. (TRATRKCM91 F7) 693 0.09% 

akcje TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI AS. (TRATSKBW91NO) 0 0.00% 

• Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym 
w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta CZi;lSC skladnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji byl Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa 

Na dzieri 31.12.2014 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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Bil ans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

r. r. 

I. Aktywa 

1 Srodki - ... -· "'' 

2. Naleznosci 

3. Transakcje przy zobowiq_zaniu sii;l drugiej strony do odkupu 3 120 7 438 

4 . Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku. w tym 745 079 753 575 

. dluzne papiery wartosciowe 498 944 474 304 

5 . Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 57 517 

. dluzne pa piery wartosciowe 13 514 

II. Zobowiqzania 5 578 4 229 

111. Aktywa netto 786 109 834 802 

IV. Kapital Subfunduszu (74 215) 11 317 

1 Kapital wplacony 13 398 370 13339515 

2. Ka pita! wyplacony (13 472 585) (13 328 198) 

V. Oochody zatrzymane 809 335 785 064 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 188 001 175 531 

2 Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 621 334 609 533 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odnlesleniu do ceny nabycia 50 989 38 421 

VII. Ka pita! Subfunduszu i zakumulowany wynlk z operacjl 786 109 834 802 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Llczba 

A 12 104 730,117 13 393170,197 

s 9 777 622,911 11 109 221,849 

T 2 831 906,802 2 990 019,366 

Wartosc aktyw6w Wartosc aktyw6w 
Kategorie jednostek uczestnlctwa netto na jednostk~ netto na jednostk~ 

uczestnictwa u czestn i ctwa 

A 30,68 29,39 

s 32,49 30,96 

T 34.29 32,52 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq_, kt6re stanowiq_ integralnq_ CZi;lSC sprawozdania finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.ZU14 1.01.ZU13 
31.12.2014 r. 31.12.2013 r 

36 415 

u, "y~"YJ 11 305 

- 25 044 ,_,_, -, 

··-k 
,~ ..... ~~ 'J~ 

4. Pozos tale 66 

II. Koszty Subfunduszu 21 279 24 265 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 20 724 21 292 

2. Oplaty dla Depozytariusza 265 300 

3. Oplaty za zezwolenia oraz reiestracyjne 0 0 

4. Koszty odsetkowe 61 76 

5, Ujemne saldo r6znic kursowych 2 270 

6. Pozos tale 229 327 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 

IV. Koszty Subfunduszu net1D (11-111) 21 279 24 265 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 12 470 12 150 

VI. Zrealizowany i n iezreallzowany zysk (strata) 24 369 256 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 11 801 12 283 

- z tytulu r6znic kursowych (2 680) (442) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 12 568 (12 027) 

z tytulu r6Znic kursowych 9 073 (3 074) 

VII. Wynik z operacji 36 839 12 406 

Wynik z operacjl Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 
przypadaj<1cy na przypadaj<1cy na 

kategori~ jednostek kategori~ jednostek 
uczestnictwa uczestn i ctwa 

A 1,29 0,38 

s 1,52 0,55 

T 1,77 0.74 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq CZi;lSC 
sprawozdania finansowego 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostki;l uczestnictwa obliczono w nasti;lpUjqcy spos6b: 

Dia 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 liczbi;l jednostek uczestnictwa przypadajqCq na 
dany dzieri wyceny, Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategorii;l jednostek uczestnictwa 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysiqcach z~otych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 
~-

1.01.2014 r.· 1.01.2013 r .. 
31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

aktyw6w 

aktyw6w poprzedniego ----·--. ----' - -- ---- 984 ... V~•>J 

Wynik operacji vf" (razem) tym 12 406 

a) fJ'~1v••vv1 12 150 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11 801 12 283 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 12 568 (12 027) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 36 839 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: (85 532) (4 588) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi<;;kszenie kapitalu z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa) 58 855 181 665 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa) 144 387 186 253 

6. l<jczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (48 693) 7 818 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 786 109 834 802 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 804 039 823 938 

II. Zmlana liczby jednostek uczestnlctwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 13 856 770,886 13 711 800,477 

s 1 025 787,296 2 876 473,028 

T 647 077,805 1 948 735,868 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 15 145 210,966 14 342 590,228 

s 2 357 386,234 2 318 615,953 

T 805 190,369 2 079 855,445 

c) sa ldo zmian 

A (1 288 440,080) (630 789,751) 

s (1 331 598,938) 557 857,075 

T (158 112,564) (131 119,577) 

2. Uczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 387 722 782,419 373 866 011,533 

s 192 892 702,320 191 866 915,024 

T 84 136 259, 007 83 489 181,202 

b) liczba odkupionych Jednostek uczestnictwa 

A 375 618 052,302 360 472 841,336 

s 183 115 079,409 180 757 693.175 

T 81 304 352,205 80 499 161,836 

c) saldo zmian 

A 12104730,117 13 393 170,197 

s 9 777 622,911 11109221,849 

T 2 831 906,802 2 990 019.366 

3. Przewidywana liczba Jednostek uczestnictwa 

A 12104730,117 13 393170,197 

s 9 777 622,911 i 11109221,849 

T 906, 019,366 
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r.- 1.01.2013 r. -
r. 31.12.2013 r. 

aktyw6w ,- ·-- '" 
aktyw6w netto jednostke poprzedniego okresu "f'' -

' 

s 30,96 30,42 

T 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa na koniec biez<icego okresu sprawozdawczego 

A 29,39 

s 32,49 30.96 

T 34,29 32,52 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 4.39% 1,31% 

s 4,94% 1,78% 

T 5,44% 2.30% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostke 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 

data wyceny 2014-01-31 

data wyceny 2014-03-14 -
5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 31,09 30,05 

data wyceny 2014-11-27 2013-10-29 

data wyceny 2014-11-28 

s 32,91 31,63 

data wyceny 2014-11-27 2013-10-29 

data wyceny 2014-11-28 

T 34,73 33,20 

data wyceny 2014-11-27 2013-10-29 

data wyceny 2014-11-28 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 30,71 29,39 

s 32,52 30,96 

T 34,33 32,52 

data wyceny 2014-12-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w srednlej wartosci aktyw6w netto 2,65% 2,95% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,58% 2,58% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,03% 0,04% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali ca/ego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq. kt6re stanowi<i integralnq czesc 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniajc:tce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyji;tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku zostalo sporzcidzone zgodnie z ustawci 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U z 2013 r., poz. 330 z p62:niejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzcidzenia 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 sporzcidzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqlkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysicicach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 z!). 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 dotyczcicych Subfunduszu 

- Operacje dotyczcice 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. Skladniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz sk!adniki, dla kt6rych do !ego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w 
najblizszej wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowicizan. 

- Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz 
potwierdzenia zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zosta!o uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w 
dniu nast~pnym po dniu zawarcia umowy wynikajcicym 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 wynikajcice z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszystkim 
dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daty przep!yw6w pieni~znych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wed!ug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodp!atnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wed!ug 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. 

- Naleznci 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 !ego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
naleznci 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 wchodzcicych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

- Przys!ugujcice 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. 
Przys!ugujcice 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 
!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. 

- Zobowicizania i naleznosci Subfunduszu wynikajcice 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 zobowicizania i naleznosci Subfunduszu wynikajcice z zawartej transakcji 
mogci bye kompensowane w przypadku gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowicizan naleznosci 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowicizan i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wylciczyc z ksicig rachunkowych, a zobowicizanie finansowo rozliczy6. 
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Transakcje zawarte na walutach. rozliczane nie dluzej nii: 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 stral<? ze zbycia lokat oraz walut wylicza Si<? metodq ,,najdroi:sze sprzedaje si<? jako pierwsze", polegajqCq na 
przypisaniu zbytym sk!adnikom najwyzszej ceny nabycia danego sk!adnika lokat, a w przypadku sk!adnik6w wycenianych 
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyi:szej 
biezacej 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 sk!adnik6w 
lokat bE?dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu Si<? drugiej strony do odkupu. 

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzia! zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

- Przyrost wartosci d!ui: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 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 nalei:ne od srodk6w pieni<?i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi<?kszajq 
wartosc· ai<tyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wp!aconego 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<?lych 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<?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 op!aty 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 na!oi:one 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 
zobowicizany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez w!asciwe organy 
administracji publicznej. Pozosta!e koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w w!asnych. 

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 sk!adnik6w 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 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 - 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. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkniE?cia, przyjmuje siE? ostatni kurs zamkniE?cia w systemie notowan ciqglych dostE?pny o godzinie 23 00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odrE?bnego wyznaczania kursu zamkniE?cia 
przyjmuje si~ ostatniq cen~ transakcyjnq dost~pnci 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 - wed!ug 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 zdarzen majqcych wplyw na ten kurs alba 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 sk!adnik 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 miesiqca 
kalendarzowego na podstawie wolumenu obrotu na danym sk!adniku 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 sk!adnika 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 sk!adnik6w 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 alba 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 !ego zr6dla odzwierciedla wartosc 
godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zap!aty 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 - wed!ug 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 - wed!ug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytu! uczestnictwa, og!oszonych 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 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 zdarzen majqcych istotny wp!yw 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 sp61ki, kt6rej 
akcje !ego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
g!6wnym. 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 rynkowa. 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}, aw przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu 
o sredniq cen~ nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zosta!a 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, metod;q 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 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) dlui:nych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq scisle powiqzane z wycenianym papierem d!uznym. 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 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 mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly 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 niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej 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 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 dzier\ 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 sprzedai:y zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
z~nru ~Sabfunduszu 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, aw 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 sk!adnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq jednostk~ swiadczqcq !ego rodzaju 
uslugi, o ile moi:liwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ 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 sk!adnika, 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 dzier\ od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biei:qcego. Analogicznie 
obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosciszacunkowe 

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 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 okreslie w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zatozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. 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 przyszlych. jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biei:qcy, 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 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 mozliwe do zaobserwowania rynku, jednak w pewnych Towarzystwo musi 
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korzystac z oszacowari. Zmiany przyj~tych zaloi:eri i szacunk6w mogci miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Sk/adniki /okat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kai:dy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena. czy zaistnialy przes!anki swiadczcice o utracie wartosci skladnik6w lokat 
Jei:eli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6i:nicy pomi~dzy wartosciq bilansowci a 
oszacowanci wartoscici biei:qcq oczekiwanych przyszlych przep!yw6w pieni~i:nych wynikajcicych z danego skladnika lokat 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezcicej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieni~i:nych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i za!oi:enia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglcidowi. 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzieri. Biorcic pod 
uwag~ zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku 4,05% aktyw6w Subfunduszu zosta!o 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 

Nalei:nosci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 

Z tytulu CZi;lSCiowej realizacji kontrakt6w terminowych 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytulu dywidendy 

Z tytulu odsetek 

Suma 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

Zobowi<1zania Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z tytulu wyceny kontrakt6w terminowych 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 

. zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplat za zarzqdzanie 

· zobowiqzania publiczno.prawne 

Suma 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
31.12.2014 r. 

Struktura srodk6w pieniE1i:nych na rachunkach bankowych Waluta 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 
Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 
Bank Handlowy w Warszawie SA USO 

Wartosc na dzien Wartosc na dzien 
31.12.2014 r. (wtys. zl) 31.12.2013 r. (wtys. zl) 

4 223 11 693 

101 

12 185 

1 027 454 

0 0 

5 262 12 433 

Wartosc na dzien Wartosc na dzlen 
31.12.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

2 037 209 

1 068 

161 1161 

350 706 

1 962 2 153 

1 717 1 832 

190 266 

5 578 4229 

Wartosc na dzien Wartosc na dzien I 
bilansowy w danej walucle bllansowy w walucle I 

(wtys.) sprawozdania finansowego 
(wtys. zl) 

6195 

2 535 2 535 

361 1 540 

1 406 2 119 

0 1 
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31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pieni11znych na rachunkach bankowych Waluta 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych I Wartosc na dzieri I Wartosc na dzieri 

utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:i:11cych zobowi11zari Waluta 
I 

31.12.2014 r. w danej 31.12.2014 r. wwalucie 
sprawozdania finansowego Subfunduszu walucie (w tys.) 

(w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych 6 431 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 812 812 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 10 35 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 40 6 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 607 2 587 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 11 60 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 3 279 44 

Bank Handlowy w ll\larszawie.S.A NOK 92 44 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB 122 7 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 972 1 465 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 391 1 371 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych Wartosc na dzien Wartosc na dzieri 
31.12.2013 r. wwalucie 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biez11cych zobowi11zari Waluta 31.12.2013 r. w danej 
sprawozdania finansowego 

Subfunduszu walucie (w tys.) 
(wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych 5 703 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 1 698 1 698 

Bank Handlowy w Warszawie SA 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 SA HUF 4 433 62 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. NOK 2 1 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB 403 37 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 782 1 104 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 454 1 367 
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Nota 5. Ryzyka 

( 1} Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d!ui:nym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajcicego na dzien 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

Od 1 Od 3 
Od 6 

31.12.2014 r. (wtys. zl) 
Do 1 miesi11ca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej 

Razem 
miesi11ca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 

miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 3 120 - - - - - 3 120 odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - 5 808 97 199 336 787 439 794 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 13 514 13 514 

Pozostale aktywa - - - - - -

Razem aktywa obci<1zone ryzykiem wartosci 
3 120 - 5 808 97 199 350 301 456 428 godziwej wynikaj11cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach 096/em 0,39% - - 0,73% 12,28% 44,25% 57,65% 

Od 1 Od 3 
Od 6 

31.12.2013 r. (w tys. z/) 
Do 1 miesi11ca miesl~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyzej 

Razem 
miesi11ca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 

miesi~cy miesl~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 7 438 - - - - - 7 438 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 47 434 

Pozostale aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obci11fone ryzykiem wartosci 
7 438 - - - 71 897 425 386 504 721 godziwej wynikaj11cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach 096/em 0,89% - - - 8,56% 50,69% 60,14% 

( 1. 2) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajcicym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajcicym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d/uznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wed/ug podzialu na okresy pozostajcice w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania) 

Od1 Od 3 
Od 6 

31.12.2014 r. (w tys. zl) Do 1 miesi11ca miesl~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyzej 
Razem miesl11ca do 3 do 6 do 3 lat 3 lat 

miesi~cy miesl~cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 
-

odkupu, z !ego o okresie do wykupu 
- - - - - -

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 36 990 17 940 4 220 . 59150 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4 678 - 13 839 - - - 18 517 

Pozostale aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obci<'!fone ryzykiem wartosci 
41 668 17 940 18 059 - - - 77 667 godzlwej wynlkaj11cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzlal w aktywach 096/em 5,27% 2,26% 2,28% - - - 9,81% 

Od 1 Od 3 
Od 6 

31.12.2013 r. (w tys. zl) 
Do 1 mlesi11ca miesi~cy 

mlesl~cy 
Od 1 roku Powyzej 

Raz em miesi11ca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 
miesl~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 
-

odkupu, z !ego o okresie do wykupu 
- - - - -

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 381 14 891 18 081 - - - 38 353 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4 678 4 783 - - - - 9 461 

Pozostale aktywa - - - - - -

Razem aktywa obci11fone ryzykiem wartosci 
10 059 19 674 18 081 - - 47 814 godziwej wynlkaj11cym ze stopy procentowej 

I Procentowy udziat w aktywach 096/em 1,21% 2,35% 2,15% . 5,71% 
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( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2 .1) Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelniaty swoich obowicizk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen)< 
w podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie ryzykiem kredytowym zostaty 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< 

31.12<2014r. G I ,,_ ,,_,,,, ,_ 1 31<12.2014 r. Procentowy udzial 31<12.2013 r. Procentowy udzia/ 
(w tys. zl) w aktywach (w tys< zl) w aktywach 

1 
096/em 096tem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 6 195 0,78% 8 068 0,96% 

Naleznosci, w tym 5 262 0,67% 12 433 1,48% 

z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w 
4 223 0,53% 11 693 1,39% 

lokat 

Transakcje przy zobowicizaniu si~ drugiej strony do 3 120 0,39% 7 438 
odkupu 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na 
498 944 63,02% 488 202 

aktywnym rynku, w tym 

dluzne instrumenty finansowe emitowane b<jdz 395 644 49,98% 438 669 52<28% gwarantowane przez Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne - - 13 898 1,65% 

inne niz listy zastawne oraz nit emitowane lub 
gwarantowane przez Skarb Panstwa b<jdz NBP 103 300 13,04% 35 635 4,25% 
instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na 
32 031 4,05% 56 895 6,78% aktywnym rynku, w tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bcidz 
- - - -

9warantowane przez Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne 18 517 2,34% 4 678 0,56% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub 
gwarantowane przez Skarb Panstwa b<jdz NBP 13 514 1,71% 52 217 6,22% 
instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obci<1:i:one ryzykiem 
545 552 68,91% 573 036 68,29% 

kredytowym 

( 2. 2) Przypadki znaczcicej 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 stanowici powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu< 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 
31.12.2014 r. Procentowy udzial 31.12.2013 r. Procentowy udzial 

(wtys. zl) w aktywach (w tys. zl) waktywach 
096tem 096/em 

Oluzne papiery wartosciowe, w tym: 395 644 49,98% 438 669 52,28% 

Skarb Paristwa (RP) 395 644 49,98% 438 669 52,28% 

( 3) Ryzyko waJutowe 

( 3 .1) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcicizenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys< zl) aktyw6w i zobowicizan 
wyrazonych w walutach obcych< 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 
31.12.2014 r. Procentowy udzial 31.12.2013 r. Procentowy udzial 

(wtys. zl) waktywach (wtys. zl) w aktywach 
096tem 096tem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 3 660 0,46% 6 329 0,75% 

Naleznosci 4 296 0,54% 7 350 0,88% 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 134 152 16,95% 93 045 11,08% 

dluzne papiery wartosciowe 81 140 10,25% 16 561 1,97% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 13 514 1,71% 47 434 5,65% 

dluzne papiery wartosciowe 13 514 1,71% 47 434 5,65% 

Razem aktywa Subfunduszu obci<1zone ryzykiem 
155 622 19,66% 154 158 18,36% 

walutowym 

Lzobowi<1zania obci<1zone ryzykiem walutowym 8 0,00% -
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( 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. 

I 
L 3U2.2013 r. - r. Procentowy udzial ---·---·•1 

tys. zl) w aktywach 
og61:em og61em 

826 0,10% 1 307 0.16% 

9 212 1.17% 8 933 1.06% 

11 461 1,45% 16 005 1,91% 

1119 0,14% 3 157 0,37% 

- - 1 979 0,23% 

- - 1 258 0,15% 

- - 3 650 0,43% 

13 456 1,69% 20 409 2,44% 

Dluzne paplery wartosciowe 

EUR 81 140 10,25% 16 561 1,97% 

USD 13 514 1,71% 47 434 5.65% 

Kwity depozytowe 

USD 2 634 0,33% 2 941 0,35% 

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania maj<1ce siedzib~ za granic<1 

EUR 14 304 1,81% 8 469 1.01% 

USD - - 8 376 1,00% 

(4) Poziom obciq:Zenia aktyw6w i zobowiqzan 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 zarzcidzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnoscL 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki Jokat o duzej plynnoscL W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re z lokat 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. Jstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajcicej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym konczcicym si~ 31 grudnia 2013 roku 
Subfundusz nie zawiesza/ zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dia 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 
Rodzaj 

Wartosc 
Wartosc 

Terminy Kwota b'!d11ca 
Tennin Termin Typ instru- Cel przyszlych zapadalnosci 

lnstrumenty pochodne zajqtej men tu otwarcia otwartej strum Jeni przyszlych podstaw11 
(wygasni'!cia) 

wykonania 
pozycji strumieni przyszlych instrumentu pozycji pochod- pozycji 

(wtys. zl) 
pieniq:Znych 

pleniq:Znych ptatnosci 
instrumentu 

pochodnego nego (wtys. zl) pochodnego 
zabezpie-

FORWARD. WALUTA EUR, 
kr6tka forward 

czenie przed 
(471) 70 505 2015-02-04 16 620 000,00 

2015-02-04 2015-02-04 2015-02-04 ryzykjem EUR 
walutowym 

zabezpie-
FORWARD. WALUTA EUR, 

kr6tka forward 
czenie przed (51) 2 725 2015-02-04 650 000.00 2015-02-04 2015-02-04 12015-02-04 ryzykiem EUR 
wa1utowym 

zabezpie-
FORWARD. WALUTA USO kr6tka forward 

czenie przed (546) 12 004 2015-02-18 3 570 000.00 
2015-02-18 2015-02-18 2015-02-18 ryzykiem USO 

wa1utowym 
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Nota 7. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Transakcje przy zobowi<1zaniu Si(! Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 

Transakcje. w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie 
nast~puJe przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si11 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 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 
31.12.2014 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pieni11zne i ich ekwiwalenty 

Naleznosci 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si11 drugiej strony do odkupu 

Sk/adniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Zobowi<1zania 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

EUR 

PLN 

PLN 

PLN 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

USD 

PLN 

PLN 

EUR 

Wartosc na dzien 
bilansowy w danej 

walucie (w tys.) 

2 535 

361 

1 406 

0 

966 

1 008 

610 927 

233 

59 935 

25 082 

205 

8 929 

751 

18 517 

3 853 

5 570 

2 

Wartosc na dzien 
bilansowy w wal ucie 

sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

791 687 

6 195 

2 535 

1 540 

2 119 

1 

5 262 

966 

4 296 

3 120 

745 079 

610 927 

826 

9 212 

106 905 

1 119 

13 456 

2 634 

32 031 

18 517 

13 514 

5 578 

5 570 

8 
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31.12.2013 r. 

I Wartosc na dzien 
I .. ··-·· pozycji bilansu Waluta bilansowy 

bilansowy 
··- w walucie sprawozdania 

f:~u. _ -~ (w tys. zl) 

Aktywa 839 

Srodki ,,.~"'"~""' i ich ekwiwalenty PLN 8 068 

PLN 1 739 1 739 

CHF 19 

EUR 1 073 450 

GBPI 87 

TRY 947 1 338 

uso' 14 42 

Naleznosci PLN 12 433 

PLN 5 083 5 083 
-

EUR 120 496 

USD 2 276 6 854 

Transakcje przy zobowiqzaniu si11 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 

Sk/adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 57 517 

PLN 10 083 10 083 

USD 15 748 47 434 

Zobowiqzania PLN 4 229 

PLN 4 229 4 229 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6foice kursowe Ujemne r6foice kursowe 
Skladnikl lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 5 964 2 605 -

Kwity depozytowe - 507 104 -
Listy zastawne - - - -

Dluzne papiery wartosciowe 501 1 670 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
- 932 472 -

wsp61nego inwestowania majqce siedzibi; za granicq 

Suma 501 9 073 3 181 -

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6;Zn Ice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Sktadniki lokat 

Zreallzowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - - 2 159 2 646 

Kwity depozytowe 96 - - 142 

Listy zastawne 
' 

- - - -

Dluzne papiery wartosciowe 1 567 119 - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje I 54 - - 405 wsp61nego inwestowania majqce siedzibi; za granicq 

Suma 1 717 119 2 159 3 193 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany i niezreatizowany zysk (strata) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Wartosc zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia lokat 

(w tys. zl) 

13 276 

(1 475) 

11 801 

Wartosc zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia lokat 

(w tys. zl) 

10 111 

2172 

12 283 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. z/) 

14 258 

(1 690) 

12 568 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

6 787 

(18 814) 

(12 027) 

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.-31.12.2014 r. 1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 20 724 21 292 

Koszty Jimitowane stanowici koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzcidzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 
(1) 2,9% (dwa i dziewi~c': dziesicitych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A. 
(2) 2.4% (dwa i cztery dziesicite procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 

(3) 1,9% Qeden i dziewi~c dziesicitych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesicit pi~c':) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujcicej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajcicej wymogi § 22 ust. 2 
Rozporzcidzenia, sluzq_cej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. 
Podstaw~ t~ stanowi r6znica pomi~dzy wartosciq_ Aktyw6w i zobowicizari 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 
miesicica nast~pujq_cego po miesicicu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajci utworzonci 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzcidzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa 

A 

s 
T 

Stawka statutowa 

2,90% 

2,40% 

1,90% 

Stawka obowiq_zujcica na dzier'i bilansowy 

2,90% 

2,40% 

1,90% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane sci w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

W 2014 roku Zarzcid Towarzystwa nie podejmowal uchwal 
Stabilnego Wzrostu. 

stawek za zarzcidzanie Subfunduszu Arka BZ WBK 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabi/nego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabi/nego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubieglych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biei:qcy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystcipily 

B. Jnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpily po dniu bilansowym, a nieuwzgJ~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystcipily. 

c. Zestawienie oraz objasnienie roznic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzcidzonymi i opubJikowanymi sprawozdaniami 
finansowym i 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytu/y oraz wplyw wywotanych tym skutk6w 
finansowych na sytuacj~ maj<1tkow<1 i finansowci, 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:Jiwosci kontynuowania dzialaJnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. Jnne informacje nii: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re moglyby w istotny spos6b wplyncic na ocen~ 
sytuacji majcitkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystcipily. 
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zahiczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Got6wkowy (do dnia 1 stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), 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~dzone na 
dzien 31 grudnia 2014 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto 
za rok obrotowy koncz~cy siy tego dnia oraz noty objaSniaj~ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarz~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi~g rachunkowych, sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ z dnia 29 wrzdnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6foiejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi~zuj~cymi przepisami prawa. 
Zarz~d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn~, kt6r~ uznaje za 
niezbydn4 aby spor~dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub hlyd6w. 

Zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, Zarz~d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej s~ 
zobowi~zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opm11 o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy 
jego sporz~dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow~ Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj~ na nas obowi~zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln~ pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi~ce podstawy 
jego sporz~dzenia s~ wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj£lcych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz<tcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:Zy od naszego os<tdu, w tym oceny ryzyka wyst<tpienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzaj'ic oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn'i zwi'lzan'i ze sporz<idzeniem oraz 
rzeteln<t prezentacj'i sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiednio§ci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz<id Towarzystwa oraz 
oceny og6lnej prezentacji sprawozdaniajednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi'l wystarczaj'iC'i 
i odpowiedni<! podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zah1czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Got6wkowy (do dnia 
l stycznia 2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu), subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjy maj<itkow'i i finansow'i 
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik z operacji za rok obrotowy koncz'iCY siy tego 
dnia, zostalo sporz<!dzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami 
rachunkowosci obowi<iZUj<icymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w 
ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne 
z wplywaj£lcymi na tresc sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przepisami prawa 
i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo 
sporz<idzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, 
ksi'lg rachunkowych. 

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

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

30 marca 2015 r. 

Magd~lenarGrzesik 
Biegry reW;ident 
Nr ewidencyjny 12032 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Gotowkowy 
(do dnia 1.01.2015 r. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu) 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zal:qcznikiem do sprawozdania pol:qczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 

- - - - -

Ii) ...,...-= I Fundusze lnwestycyjne Arka 
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Roczne spravvozdanie finansowe Arka BZ VVBK Got6wkowy Subfundusz w Arka 82 WBK FIO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 
: ! 
I 31.12.2013 r. 

I I I 
I wartosc 

i Sk!adniki lokat Wartosc wed!ug Procentowy Wartosc wed!ug Procentowy 

I 
wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzial w 

nabycia dzier\ aktywach nabycia dzier\ 

! (wtys. zl) 
' 

bilansowy 
I 

og6!em (w tys. z!) 
I (wtys. zl) 

I 

I 
I 

Akcje I 
I 
I 

j Warranty subskrypcyjne I - I 
I 

[ Prawa do akqi I I 

i 
~ 't'__.~,,__. 

I 
I 

1 493 687 1 477 472 

I 
f-'V'-''''-"'-'i!C I 

'1 

'-'::1 cu,,...,.._,_,,,,~ 
I 
I 
I 

~~,,~ I 

Jednostki uczestnictwa I 
- I 

I l 

Certyfikaty inwestycyjne 
i 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez I 
instytucje wsp6Inego inwestowania maJqCe I 

I I 
-1 

siedzib<? za granicq 
I I 

! i 
Wierzytelnosci ! 

i 

Weksle 

Depozy1y 
\ 

: Waluty I 

N ieruchomosci 

Statki morskie 
I 

I 

' lnne I I i I 
I I 

Suma 1607759 1 599 528 97,78% 1 602 263 l 1 587 132 99,08% 
L. i i 



Roczne sprawuzdanie finansowe Arka BZ Got6~vkov'lY Subfundusz tv Arka BZ WBK F!O 

2) Tabele uzupetniajqce 

Suma 

I 
D!u:Zne papiery wartosclowe 

O terminie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Kraj siedziby I' 

emitenta 
Termin 
wykupu 

Podstawa 
emisji 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

1wzo115 (PL0000106480) 

BANK GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO SERIA 
BGK0215S002A - BGK0215 
(PL0000500047) 

OK0715 (PL0000107405) 

DS1015 (PL0000103602) 

Aktywny rynek 
nieregulowany 

Aktywny rynek 
n leregulowany 

Nienotowane na rynku aktywnym 

LBI HF LANISL FLOAT 
30091 O (XS0230606989)' 

BANK MILLENNIUM S,A 
SERIA G (PLBIG0000388) 

BANK OCHRONY 
SRODOWISKA SA SERIA 
KT 1 34 - BOS0315 
(PLBOS0000209) 

Nienotowane na 
rynku aktywnym 

Nienotowane na 
rynku aktywnym 

Nienotowane na 
rynku aktywnym 

O terminie wykupu powy:i:ej 1 roku 

Obligacje 

!Treasury , 
!BondSpot Poland Skarb Panstwa 

BondSpot -
Alternatywny 
System Obrotu 

Bank 
Gospodarstwa 
Krajowego 

Treasury , 
BondSpot Poland Skarb p anstwa 

Treasury , 
BondSpot Poland Skarb Panslwa 

Nie dotyczy LBI HF 

Rze~zpospolita 
2015

_
01 

_
25 I 

Zm1enny 

PolsKa 

Rzeczpospolita 
2015

_
02

_ 1
6 Polska 

Zerowy 
~~fs'::ospolita 2015-07-25 kupon 

(000%) 

I, Rzeczpospoli la 
2015

_ 1
0

_
24 

Staly kupon 
Polska (6.25%) 

Islandia 
Zm1enny 

201 0-09-30 kupon 
(0,00%) 

Nie dotyczy 
Zerowy 

Bank Millennium Rzeczpospolila 2015-0
1
_08 kupon 

S,A Polska (O OO%) 

Nie dotyczy I 
Zerowy 

Bank Ochrony Rzeczpospolita 2015_03_ 11 kupon 
Srodowiska SA Polska (O OO%J 

i 000.00 4167 

1 000,00 54 200 

1 000,00 42 600 

1 000,00 12 600 

1 000,00 30 000 

1 000,00 21 000 

1 000,00 9 600 

55 022 

i 
41 2361 

367, 

30 000 0 

20 848 20 988 

94661 9 548 

udziatw 
aktywach 
og6tem 

I 
0,81% 

0.00%
1 

1.28% 

0,58%1 
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BANK GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO SERIA 
BGK0517S009A- BGK0517 
(PL0000500153) 

POLSKIE GORNICTWO 

Rodzaj rynku 

!NAFTOWE I k k 
GAZOWNICTWO SA SERIA A tywny ryne, 
PGNG170619PZ - PGN0617 rneregulowany 

(PLPGNIG00063) 

CIECH SA SERIA 02 -
0121217 (PLCIECH00083) 

18 (PL0000104717) 

EUROCASH SA SERIA A -
EUH0618 (PLEURCH00029) 

WZ0119 (PL0000107603) 

POLSKI KONCERN 
NAFTOWY ORLEN S A 
SERIA ORLEN002 270219 -
PKN0219 (PLPKN0000083) 

POWSZECHNA KASA 
OSZCZE;DNOSCI BANK 

I
Aktywny rynek 

1

nieregulowany 

POLSKI S A SERIA OP0922 1n1E>rec1u1owe 1nv 
- PK00922 (PLPK00000081) 

BANK POLSKIEJ 
SPOLDZIELCZOSCI SA W 
WARSZAWIE SERIA 
BPS1122 (PLBPS0000040) 

MBANK SA, SERIA 
BRE0201223 - MBK1223 
(PLBRE0005177) 

Aktywny rynek 
!nieregulowany 

I 
IAktywny rynek 
lnieregulowany 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BANK OCHRONY 
SRODOWISKA SA SERIA 
N2 - BOS0618 
(PLBOS0000167) 

I
N1enotowane na 
rynku aktywnym 

I 

Nazwa rynku Emitent 

Aw Bank Zachodn1 
WBKSA 

Treasury , 
BondSpot Poland Skarb Panstwa 

Polska 

Termin 
wykupu 

Warunki 

i Zm1enny 
Rzeczpospolita 2016-12-19 kupon 
Polska (3 ,25%) 

Rzeczpospol1ta: 20 ,
1 7 

-0
1 
_25 I 

i Zm1enny 

Polska I 

BondSpot -
Alternatywny 
System Obrotu 

I I 

Bank M111enrnum Rzeczpospol1ta\2017 _03
_
28 

SA Polska 

BondSpot -
A!ternatywny 
System Obrotu 

BondSpot -
Alternatywny 
System Obrotu 

BondSpot -

1Bank 
Gospodarstwa 
Kra1owego 

Polsk1e 
G6rrnctwo 
Naftowe 1 

1Gazown1ctwo 
SA 

C1ech SA 

Alternatywny Eurocash SA 
System Obrotu 

Treasury , 
BondSpot Poland Skarb Panslwa 

BondSpot -
Alternatywny 
System Obrotu 

Polski Koncern 
Naftowy Orlen 
SA 

Powszechna 

~~~~ospolita 2017 -05-19 

~~~ospolaa 2017-06-19 

Rzeczpospolita 
2017

_
12

_
05 

Polska 

Rzeczpospol1ta 
2018

_
01 

_
25 

Polska 

Rzeczpospolita 
2018

-06_20 
Polska 

Rzeczpospolita 
2019

_
01

_25 
Polska 

Rzeczpospolital' 2019 -02_27 
Polska 

BondSpot
Alternatywny 
System Obrotu 

Zm1enny 
Kasa Rzeczpospolita 2022 -09_ 14 kupon 
Oszcz~dnosci Polska 14, 13%) 

Glelda Papier6w 
Wart0Sc1owych w 

Bank Polski SA 

Warszaw1e SA mBank SA 
Alternalywny 
System Obrotu 

Nie dotyczy 
Bank Ochrony 
Srodow1ska S,A 

Zm1enny 
Rzeczpospolita 

2022
_ 1

1 
_29 

Polska 

Rzeczpospolita 
2023

_
12

_20 
Polska 

Zm1enny 
~~~s~ospolita 2018-06-02 kupon 

(3 70%) 

TAURON PE SA SERIA N1enotowane na 
TPEA1119 (PL TAURN00037J rynku aktywnym Nie dotyczy 

Tauron Polska 
Energia SA I

Zmienny 
Rzeczpospolita 2019-11-04 kupon 
Polska 12 86%) 

ING BANK SL!\SKI S,A 
SERIA INGBS191219 
(PLBSK0000066) 

lnne 

INienotowane na 
rynku aktywnym 

Nlenotowane na rynku aktywnym 

CERTYFIKAT 
DEPOZYTOWY BANK 
GOSPODARKI 
ZYWNOSCIOWEJ SA 
BGZBR0147 
- BGZ CERT 280316 

Suma 

I
N1enotowane na 
rynku aktywnym 

I 

Nie dotyczy 

Nie dotyczy 

ING Bank Sloski R It 1Zmienny ~ zeczpospo 1 a 2019-12-19 jkupon 
S A Polska l(2,80%J 

Bank Gospodarki 
Zywnosc1owej Rzeczpospolita 2016-03-29 
SA Polska 

lzmienny 

l
kupon 
(315%) 

Wartosc ! 

1 000 OG! 

! 
1 ooo ooj 

1 000,00 

1 ooo ool 

100000 

10 000,00 

000,00 

1 000,001 

100 000,00 

1 ooo ool 
I 

100 000,00 
'1 

100 

I 
1000011 

I 

i 
100 000,00! 

i 
I 

1 ooo,oo/ 
I 

100 000,00 

100 000,00 

500 000,00 

11e dokonaf wykupu ob!igacp zostala zgtoszona do postf?powarna uoadt0Sc1owego 

900 212 15~ 

20 700 

236 465 

000 
I 

29 200 

333 7001 

264 

130 

31 900 

325 

240 

51 

10 400 

20698 

236 053 

17 oool 
I 

29 2001 

3 900 

3 500 

332 310 

13 895 

262 903 

11 200 

7 300 

13190 

15 800 

31 90 

32 500 

24 000 

25 500 

10 755 

20 983 

239 307 

17 332 

29 279 

3 693 

336 977 

13665 

265 949 

11 554 

7 495 

12 718 

16136 

31 991 

32 644 

24 0 

25 704 

1 590 9941 1 499 226 1 489 946 

' 

1.5T% 



Subfundusz WBKF/O 

3) Tabele dodatkowe 

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 Iub podmiot 
dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 

Na dzien 31.122014 roku w portfelu Subfunduszu me istnialy skiadniki lokat kt6re bylyby przedmiotem transakqi Subfunduszu zakcjonariuszem 
Towarzystwa, 1ak r6wniez z podmiotami za1eznymi w stosunku do Towarzystwa Iub Depozytariusza Subfunduszu 
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Bil ans 
(w tysicicach ztotych, z wyjcitkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

A 

'S 

T 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 

s 

963 

48 133 

(19 549) 

1 625 763 

Liczba 

6 385 990.715 

Wartosc aktyw6w netto na 
jednostkfi uczestnictwa 

29.66 

1 601 788 

13 699 

45 895 

(27 097) 

1 559 875 

Liczba 

21 173 139.281 

26 396 268.332 

426 955.234 ! 

Wartosc aktyw6w netto na 
jednostkfi uczestnictwa 

28 04 

28.46 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami obJasniaj21cymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 

-------------------------------------------------- ------------------- -----------



Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa (w zt)) 

L Przychody z iokat 

1 Przychody odsetkowe 

4 Koszty odsetkowe 

5 Pozosta!e 

9786 

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2 238 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 7 548 

VII. Wynik z operacji 36 333 

BZWBK F!O 

1.01.2013 L-

31.12.2013 

48 626 

48 626 

0 

(6 367) 

(2 419) 

(3 948) 

29 403 

Wynik z operacji 
przypadajqcy na kategorie \ 

jednostek uczestnictwa 

Rachunek wyniku operacji nalezy analizowac lqcznie z notami obiasniajqcymi i informacjq dodatkowa. kt6re stanowiq integralnq czesc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na Jednostke uczestnictwa obliczono w nastepujqcy spos6b: 

Ola 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 dzieli wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu iednostki Obliczony 
w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzie\ony zostal przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajqCq na dany dzien wyceny. Suma 
obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategorie jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysi<icach zlotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

L· ! i 

! ! 

' 
aktyw6w poprzed 1iego -- : 

~,,, 

~ 

i Wynik operaqi 'f'' ., (razem). tym 

a) f.'·~'V"VVJ 35 770 

b) zrealizowany zysk (strata) zbycia (2 19) 

c) (spadek) 
,. 

"v"v zysku ( straty) wyceny (3 948) 

aktywach tytulu wyniku operaqi 

Oystrybucja 
_, -

"" \Pf~]V"VVVUJ vvv•v• ·-· (razem), tym . 

a) ,...,_,_, . 

Lf--.. -- •v• ·~ zysku zbycia i 
c) zbycia 

; 
f.l'-1- ·-- . 

kapitale ·r 
... __ , (razem) tym 

a} zmiana kapitalu wplaconego (powiekszenie kapitalu z tytulu 
1 

uczestnictwa) 

b} zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu _::;: . .:;:;; •yv• 

uczestnictwa) 

6. t<iczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okres'ie sprawozdawczym 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1 Zmiana liczby Jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym. w tym: 

a) liczba zbytych Jednostek uczestnictwa 

A 32 609 954' 034 37 335 029.967 

s 15 028 414,525 35 914 299,396 

T ! 4 895 904,479 16 467 229,676 

b} liczba odkupionych Jednostek uczestnictwa 

A 32 369 682. 73 29 694 1 92' 11 2 ! 

s i 13 223 460,681 19 455 957,264 

T I 5 936 868.998 11 380 850 ,41 2 

c) saldo zmian 

A 240 271.302 7 640 837,855 

s I 1 804 953,844 16 458342,132 I 
T (1 040 964,519) 5 086 379.264 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu. w I I tym: i ' 
a} liczba zbytych Jednostek uczestnictwa i ' 

A 547 494 120,295 514 884 166.261 

s 417 375 738.659 402 347 324.134 

T i 162 815 907,855 157 920 003 ,376 I 
b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa I 

A 526 080 709, 712 493 711 026,980 

s 389 174 516,483 375 951 055,802 

T 156 429 917,140 150 493 048.142 

c} saldo zmian 

A 21413410,583 21 173 139,281 

s ; 28 201 222, 176 26 396 268,332 
... 

T 6 385 990,715 7 426 955,234 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A i 21413410,583 

s 
T ! 
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I 1.01.2014 r.-

I L 12.201 

zrniana wartosci aktywow netto na jednostkfi uczestnictwa 

Wartosc aktyw6w netto na iednostk<;J uczestnictwa na koniec "v", ~vv• •VtJV 
I 

1 
~,.,._ 

v 

I 

s 213.46 

93 

2 Wartosc '"'L.'-''-'" >•~~··'-' 

·r - v 

- - ····· •~~~ "v .. v U'-'L..'-'VU ''-'~HU 

·r "' 
2.28% 

2.42% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na 

"f''- "' 

wyceny 

i.46 

wyceny 2014-01-02 

28.93 I 

2014-01-02 

2014-01-03 

,.;~"~'',~~:~·::. wartosc aktywow netto na jednostk<;J uczestnictwa w okresie I 
I 

"f''- ...... -~ ..... ··~-, 

A 28,69 

data wyceny 2014-12-15 

data wyceny 12-29 

s 
data wyceny 2014-12-15 

data wyceny 2014-12-29 

T 29.67 

data wyceny 2014-1 

data wyceny -

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostkE; uczestnictwa wed!ug ostatniej 
sprawozdawczym 

A 

s 
T 

data wyceny 

IV. Procentowy udziat kosztow Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 0,95% 

1 Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 0.93% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 

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<;Jsc 
sprawozdania finansowego. 

r. 

2.30% 

2013-01-16 

28.23 

2013-01-16 

! 
I 

28.041 

2013.12-30 I 

2013-12-30 

28, 

I 

0.92% 1 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyj(ftych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawci z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r .. poz 330 z p6Zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzcidzenia 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 sporzcidzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci aktyw6w netto 
na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysicicach 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 dotyczcicych Subfunduszu 

- Operacje dotyczcice Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczci. 

- 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, uwzglE?dnia si~ w najblizszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowicizari. 

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. 

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. 

Zobowicizania i naleznosci Subfunduszu wynikajcice 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 zobowicizari i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowicizanie finansowo rozliczyc. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w cicigu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzien roboczy uznaje si~ dzieri 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 dotyczcice Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sci 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 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 biezcicej wartosci 
ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzcice z transakcji kupna, kt6rych dzien rozliczenia kupna 
przypada najp6zniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Metody tej nie stosuje sit'? do skladnik6w lokat b~dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 
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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 obejmujci w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale w 
zwicizku z wycenci srodk6w pieni~znych. naleznosci oraz zobowicizar'l 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 
d!uznych 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 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 zwicizanych 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 zwicizku z wycenci srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowicizar'l w walutach obcych. a takze koszty odsetkowe, do kt6rych 
zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytuh.i kredyt6w i pozyczek zaciqgniE?tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowici koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~pujcice koszty zwicizane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sci z aktyw6w Subfunduszu prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwicizane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majcitkowych. prowizje i 
oplaty zwicizane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu. odsetki od kredyt6w i pozyczek zacicigni~tych przez Subfundusz, 
prowizje i oplaty zwicizane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcicizenia nalozone przez wlasciwe organy administracji 
publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowici koszty nielimitowane 
Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowicizany 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 zobowicizan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~, a zobowiqzania Subfunduszu ustala siE? 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 netto 
Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajcicych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzier'l sporzcidzania sprawozdania 
finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~, a zobowicizania 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 majcice siedzib~ za granicci) 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~pujcicy spos6b: 

a) jezeli Dzier'l 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 zamkniE?cia, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowicicej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje 
si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciciglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkni~cia, 
przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciciglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'I ciciglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia przyjmuje 
si~ ostatniq cenf? transakcyjnq dost~pn<j o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Dzier'l Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym sk!adniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji -
wed!ug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w 
spos6b umozliwiajcicy 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, aw 
przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowicicej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny 
kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzer'l majcicych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jei:eli Dzier'l 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. aw przypadku braku kursu zamkni~cia -
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowicicej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umozliwiajcicy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanci wartosc godziwci danego skladnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje sif? wartosc wyznaczonci poprzez zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z 
Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszci wiedzq 
Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na WiE?cej niz jednym aktywnym rynku. wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony glownym. Wyboru dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego na 
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podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku 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 gl6wny wybiera siE;: rynek. na kt6rym dany sk!adnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartose sk!adnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si'1 w nastE;:pujqcy spos6b 

a) b'1dqcych papierami wartosciowymi weksli. list6w zastawnych, obligacji. bon6w skarbowych. bon6w pieniE;:znych oraz 
pozostalych d!uznych 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 przysz!ych przep!yw6w 
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 naleznosc 
nominalrn:i 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 - wed!ug 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 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 
majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych miE;:dzy datq ogioszenia 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 wartose 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 zmiant? benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Depozytariuszem, 

e) kontrakt6w terminowych - wycenia sit;: wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan rozliczen 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzglE?dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

f) opcji - wycenia siE;: wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc pod 
uwagE;: konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci na 
podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawcE? opcji obliczanej miE;:dzy innymi na podstawie melody Monte 
Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. 
W przypadku gdy ze wzglE;: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 zawieraj<jcych wbudowane inslrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartosc jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie sq scisle powicizane z 
wycenianym papierem d!uznym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sumE;: wyceny dluznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglE;:dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku gdy ze wzglE;:dU na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dostE;: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 spelniajqcej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. w przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny 
nabycia - wartosc godziwa wynikajcica z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzieli przeszacowania, nowo ustalonq skorygowanq 
cenE;: nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu siE;: drugiej strony do odkupu wycenia SiE;:, 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 SiE;: drugiej strony do odkupu wykazuje siE;: w cenie nabycia, kt6ra 
stanowi skorygowanq cenE? nabycia. Na dzieli rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu siE;: Subfunduszu do odkupu, wycenia siE;:, 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 siE;: 
Subfunduszu do odkupu wykazuje siE;: w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cenE;: skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia siE;: 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 sci denominowane, i wykazuje 
siE;: w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na 
Dzieli Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowan<i wartosc godziwci uznaje siE;: wartosc wyznaczonci poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanci niezaleznci jednostkE;: swiadczcicci tego rodzaju uslugi. o ile 
jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostkE? przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z skladnikiem: 
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b) zastosowanie w!asciwego modelu wyceny skladnika lokat. o ile wprowadzone do tego modelu dane weisciowe pochodzci 
z aktywnego rynku: 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocci powszechnie uznanych metod estymacji: 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek. na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego siE? istotnie skladnika. w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nastE?pujcicy spos6b WAN A (wartosc aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powiE?kszona o obroty na kapitalach dotyczqcych typu 
jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzglE?dniania biezqcych 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 Towarzyst.11a dokonania ocen. estymacji i przyjE1cia zalozen wplywajcicych 
na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w i koszt6w. 
Szacunki dokonywane Sq na podstawie dostE?pnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na rynku oraz 
szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstawEI do oszacowania wartosci 
bilansowych aktyw6w i zobowiqzari, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z 
aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowicice ich podstawE? 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 biez<1,cy, jak i na przyszle okresy. 

Ponizej 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 bqdz przy zastosowaniu innych meted 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 
przy]E?tych zalozen i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat 

Skladniki /okat wyceniane metodci zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat Jezeli 
przeslanki takie istniejq, dokonuje siE? odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomiE?dzy wartosciq bilansowq a oszacowam~ 
wartosciq bie:i:qCq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieniE?:i:nych wynikajqcych z danego skladnika lokat Wyznaczenie 
przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieniE?:i:nych wymaga 
dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zafozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci 
podlegajq regularnemu przeglqdowL 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzglE?dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzieri. Biorqc pod uwagE? 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku 15,55% 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 dzieri 31 grudnia 2013 - odpowiednio 19,42%). W zmiennym otoczeniu rynkowym 
wystE?puje niepewnosc, ii: dla takich aktyw6w wyceny ujE?te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic siE? od wartosci, Jakie 
zostalyby wyznaczone, gdyby istnia! 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 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 
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Nota 4. Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 
31.12.2014 r. 

Struktura srodk6w pieni(fznych na rachunkach bankowych 

31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pieni(fznych na rachunkach bankowych 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

I Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni(fznych 
! utrzymywanych w celu zaspokojenia blezqcych zobowiqzan Subfunduszu 
' I Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni!i'znych 

I Bank Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pieni!i'i:nych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezqcych zobowiqzari Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni!i'i:nych 
f---I Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

I 
\ 

I 
I 
I 

I Wartost na 31.12.2014 r. 
Wartost na 31. 12.2014 

Waluta 
w danej walucie (w tys.) 

w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. z!) 

6 687 

PLN 6 687 6 687 

Waluta I Wartost na 31.12.2013 r. Wartost na 31.12.2013 r. 
w wa1ucie sprawozdania 

w danej walucie (w tys.) 
finansowego (w tys. zl) 

14 260 

PLN 14 260 14 

( 1.1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowi<izari 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 wed/ug 
okresu pozostajqcego na dzien 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych 

31.12.2014 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od 6 l 

Od 1 roku Powyzej 
miesiqca do miesi!i'cydo miesi(fcy do I Raz em 

(wtys. zl) miesiqca 
3 mieSi!i'CY 6 mieSi!i'CY 1 roku 

do 3 lat 3 lat 

Transakqe przy zobowiqzaniu sit? drugiej strony 27 742 . -1 27 742 
do odkupu. z tego o okresie do wykupu I 

-1 

' Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 55 420 I 228 550 ! 283 970 : 
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 20 988 9 548 . -I 30 536 

Pozostale aktywa . . . . 
Razem aktywa obciqi:one ryzykiem wartosci 48 730 9 548 . 55 420 228 550 342 248 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udziat w aktywach og6fem 2,98% 0,58% - 3,39% I 13,97% 20,92% 

31.12.2013 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od 6 I I 

miesi<jca do miesi!i'CY do miesi!i'CY do J 
Od 1 roku Powyi:ej I Razem 

(wtys. zl) miesiqca 
3 mieSi!i'CY 6 miesi!i'CY 1 roku 

do 3 lat 3 lat j 
Transakcje przy zobowiqzaniu siE; 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 obciqi:one ryzykiem wartosci 
' 72 760 . ·\ 214 663 -I 287 423 

godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

I Procentowy udzial w aktywach og6fem 4,54% - ' 13,40% 17,94% 
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Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni9i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzar'I Subfunduszu ryzykiem przep!yw6w srodk6w pieni9i: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). 

Razem 
! 

Razem aktywa obci<1i:one ryzykiem wartosci 
godziwej wynikaj<1cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 

r. 
(wtys. zl) 

, ___ 

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

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Pozostale aktywa 

\ Razem aktywa obci<1i:one ryzykiem wartosci 
godziwej wynikaj<1cym ze stopy procentowej 

I Procentowy udzial w aktywach og61em 

( 2) Ryzyko kredytowe 

136 944 

8,37% 

l 
Do 1 I . . Od 1 

I . . I m1es1<1ca do 

I 
m1es1<1ca 3 miesiecy 

940 397 11 056 

I 112 278 

940 397 123 334 

58,70% 7,70% 

290 789 

17,78% 

Od 31 Od 61 Od 1 I I 
miesiecy do I miesiecy do I Powyzej i I 

roku do J 3 lat I 
Razem i 

6 miesieCY 1 roku I 3 lat I I i 
I I 

-1 I 
l ·1 

109 915 - -i 1 061 368 

126 063 ' 238 341 1 

·1 - -

235 978 

14,74% I 81,14% 

( 2. 1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony transakcji 
nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl9dniania 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 uwzgl9dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'I. W przypadku skladnik6w 
lokat zostala zaprezentowana wartost bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dlui:nym. 

3.12.2014 r. 31.12.2013 r. 
31.12.2014 r. Procentowy udzial 31.12.2013 r. Procentowy udziat 

(wtys. zl) w aktywach (wtys. zl) w aktywach 
og61em og61em 

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7 963 0,49% 13 699 0,86% 

Naleznosci, w tym: 569 0.03% 957 0,06% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 

Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 27 742 1.70% -
Skladniki lokat o charakterze d!uznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 345 049 82,23% 1 216 031 I 79,66% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 1 130 422 69.11% 1 144 2621 71,43% 
Panstwa lub NBP 

listy zastawne 65 500 4,09% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
214 627 13,12% 66 2691 4.14% Patistwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Sk!adniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w ! 
19,42% I 254 479 15,55% 1 311 101 

tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb -
Patistwa lub NBP 

listy zastawne 109 582 6,70% 44 160 2,75% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 144 897 8,85% 266 941 16,67% 
Patistwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obci<1i:one ryzykiem kredytowym 1 635 802 100,00% 1 601 788 100,00% 

( 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 por9czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowiq powyzej 5% 
wartosci aktyw6w Subfunduszu. 
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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 wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzari 

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 
wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrai:onych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

Nie dotyczy. 

( 4) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan 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 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 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 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym koricz;qcym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dia 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 zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 

Transakcje przy zobowi<1zaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 

Transakcje przy zobowi<1zaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 

Transakcje. w wyn·1ku kt6rych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie nastepUJe 
przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wtym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastePUJe przeniesienie na drugq strone praw wlasno:k1 i nie nastepuJe 
przeniesienie na drugq strone ryzyk 

Nota 8. Kredyty i poi:yczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
Nie dotyczy. 

I 
! 

\ 

I 

Wartosc na dzler'l Wartosc na dzier'l 
31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

27 742 -

27 742 

-· 28 673 

-

28 673 
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Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Zrealizowany i 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada siE? tylko z czE?sci stalej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie WiE?kszej jednak 
niz: 

(1) 2,0% (dwa procent) -dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 1,8% (jeden i osiem dziesiqtych procenta) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S 

(3) 1,6% (jeden i szesc dziesiqtych procenta) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 

w skali roku. liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt 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? tE? stanowi 
r6znica pomiE?dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne kategorie 
Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzglE?dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na poprzedni 
Dzier'l Wyceny, zgodnie z § 22 ust 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyi:ej 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 rezerw~ 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek uczestnictwa Stawka statutowa 

A 2,00% 
s 1,80% 
T 1M% 

Stawka obowiqzujqca na dzien bilansowy 

1,00% 
0,90% 
0.80% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odrE?bnie. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa nr 07/08/2011 z dnia 17 sierpnia 2011 roku 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 Got6wkowy. 
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Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

T 
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lnformacja dodatkowa 
A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biei:qcy okres 

sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpity. 

C. Zestawienie oraz objasnienie rozmc pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystqpity. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacj~ majqtkowq i finansowq, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostkE;l uczestnictwa: 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostkE;l uczestnictwa: 

przypadki nierozliczenia siE;l transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do moi:liwosci kontynuowania dziafalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. inne informacje nii: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynqc na ocen~ sytuacji 
majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystcipity. 
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zahiczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Obligacji Skarbowych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 
z siedzib(! w Poznaniu, przy placu W olno5ci 16 (,,Subfundusz"), na kt6re sklada sitt zestawienie 
lokat oraz bilans sporz£!dzone na dzien 31 grudnia 2014 r., rachunek wyniku z operacji oraz 
zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy ko6CZ£!CY sitt tego dnia oraz noty 
obja5niaj(!ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

ZarZ(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporZ(!dzenie i rzeteln£! prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw(! z dnia 29 wrze5nia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6:Zniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiµuj(!cymi przepisami prawa. 
ZafZ<!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroltt wewnytrzn£!, kt6r£! uznaje za 
niezbttdn<!, aby sporzqdzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub bfttd6w. 

Zgodnie z ustaw(! o rachunkowosci, Zarz(!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S(! 
zobowiµani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opm11 o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych podstawy 
jego sporz(!dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowo5ci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow(! Rady Bieglych Rewident6w oraz Mittdzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj(! na nas obowiµek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln£! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi(!ce podstawy 
jego sporz(!dzenia S£! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

KPtv1G A11dy~ Spotka 7 
0dpc»1v101Jz1i}!r'O'.>c1a sp:.; a Ji21b1J1tv 
D81'ri,:orsL~D a11r:i a mer'1be1 t:r'n •rf tr1e KPiv1(j 
'1stw0rk of 1rrJeper1dr:r't men1ber f,rn1$ aff1Jiat0c1 
>'v1tl' •·Y~Y.C1 (n'.}~JercitNe; K:P1,11G Jntemat1onD'"1 

1")~1t ~v 

oru rr, ~;t VVarsz.av1:-/ 
'N \iVarszaw1e, x'.11 \1Vydz,al 
Gosµoda1 ov !('Y:;Jnwego 
1-ierestrd Sqor:wcgo 

KR:~ OOOO~t39379 

iJ'P 527-261-53-62 
P,EGOtJ 142CJ78~30 



Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj(!cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz(!cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:Zy od naszego os(!du, w tym oceny ryzyka wyst(!pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub bl<:;d6w. Przeprowadzaj(!c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn(! zwi(!zall£! ze sporz(!dzeniem oraz 
rzeteln£! prezentacj(! sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz(!d Towarzystwa oraz 
oceny og61nej prezentacj i sprawozdania jednostkowego. 

Wyra:lamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi(! wystarczaj(!q 
i odpowiedni(! podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zalqczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
i jasno sytuacjy maj(!tkow(! i finansow(! Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy koncz(!cy siy tego dnia, zostalo sporz(!dzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi(!ZUj(!cymi na terytorium 
Rzeczypospoiitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj(!cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz(!dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi(!g rachunkowych. 

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 

30 marca 2015 r. 

2 

·······~··~; .......... ':~ .......... ~ ..................... . 
Magd~lena Grzesik \ ... ~ 
Biegly rewfdent 
Nr ewidencyjny 12032 
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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 31 grudnia 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalcicznikiem do sprawozdania polciczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

Zestawienie lokat 

1 Tabela gl6wna 
i 

31. 12.2014 r. 31.12.2013 
: 

I i 
I 

Wartosc wartosc 
Sktadniki lokat Wartosc wed!ug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 

wed!ug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzia!w I 
nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 

(w tys. z!) bilansowy og6!em (wtys. zl) og61em 
(wtys. z!) 

I 

·-<ffV1J' 

I 

. I 
I 

I ! I 

I 
vvpv-yw.,v . I 

8 200 
I 

: 

·-vv~v ---·-

! 

I_;_,,, ·--, 'J •JJ i i ' 

I 
! I 

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez 
I I 

instytucje wsp61nego 1nwestowania ' 

majqce siedzibe za granicq 

Wierzytelnosci I I t 

Weksle 

I 
I Depozyty I ' 

I I 

Waluty I i 
i 

- j ' 

[ I 
Nieruchomosci I 

I 

Statki morskie 
I 

I 
I 

lnne 
I I 

1 394 5141 
I 

Suma 1 479 185 99,27% i 1 141 925 1167 819 98,70% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

2) Tabele uzupelniajqce 

Usty zastawne rynku Emitent 

\ Skarb Rzeczpospolita i 2015-01-25 
kupon 

1000001 89 88 o-;% 
, Par'istwa Polska 

0 terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

POLAND Aktywny rynek I Skarb Rzeczpospo11ta 
51 5691 06/20118 Borse Stuttgart I Parlstwa 

2018-06-20 4 262.30 I 10000 50 660 
(XS0371500611) 

regulowany Polska 

----
REPHUN 5 3/4 Aktywny rynek London Stock Staly kupon 
06/11118 Wf!gry Wf!gry 2018-06-11 5 000 24196 24 981 : 
(XS0369470397) 

1 regulowany Exchange (5.75%) 

ROMANI 518 
I Rumunia 

I 
Staly kupon 37 304 i 04/24/24 Borse Stuttgart Rurnunia 2024-04-24 7 850 I 32 705 

(XS1060842975) 
(3 625%) 

SLOVAK 4 3/8 
j Siowac1a so? 20 I I 

05/21/22 Borse Stuttgart SlowaCJa 2022-05-21 7 100 I 24 371 27 2251 
(XS0782720402) 

I 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

DS0725 
1 

Aktywny rynek 
Treasury 

\ Skarb Rzeczpospohta 
66 900 I BondSpot 2025-07-25 1 000.00 I 71 801 72 

(PL0000108197) n1eregu1owany 
Poland 1 Par'istwa Polska 

DS1017 Aktywny rynek 
Treasury I Skarb Rzeczpospolita I 

6 6051 Bond Spot 2017-10-25 1 00000 \ 000 6 397 
(PL0000104543} n1eregu1owany 

Poland 
I Pan.stwa Polska 

I 

DS1019 , Aktywny rynek 
Treasury 

. Skarb Rzeczpospolita 
1 000.00 : 24 soo I Bond Spot 2019-10-25 27 186 28 820 . 

(PL0000105441) ' n1eregu1owany 
Poland 

I Par'lstwa Polska 

Treasury I 

1 000.00 \ 50 700 i 59 4531 
DS1020 Aktywny rynek I Skarb Rzeczpospolita 

2020-10-25 50 877 
(PL0000106126) 1 nieregu1owany Parlstv1a Polska 

Treasury ' 
1 00000 i DS1021 Aktywny rynek 

BondSpot I Skarb Rzeczpospo11ta 
202H0-25 

Staly kupon 
118 700 I 126 912 145 see I 9 77% 1 

(PL0000106670) : n1eregulowany 
Poland 

Par1stwa Polska (5.75%) i I 

DS1023 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita 

I 
Staly kupon 

1 00000 I 29 7121 (PL0000107264) , nieregulowany 
Bond Spot i Paflstwa Polska 

2023-10-25 
(400%) 

26 200 27703 1 99% ! 
Poland 

OK0116 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Zerowy kupon 
2.15% I (PL0000107587) nieregulowany 

Bond Spot 
Par'istwa Polska 

2016-01-25 
(0.00%) 

1 000.00 32 700 30 331 32 095 
Poland 

OK0716 I Aktywny rynek 
Treasury 1 SKarb Rzeczpospo11ta I Zerowy kupon 7 50% I Bond Spot 

\ Pa0stwa 
2016-07-25 1 00000 I 115000 107 030 111 803 

(PL0000107926) 1 n1eregulowany 
Poland 

Polska (0.00%) 

POLAND 5 Aktywny rynek Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
3 507.20 I 34 400 I 9.20% I 03/23/22 EuroTLX 2022-03-23 905 137 065 ' 

(US857524AB80) 
1 n1eregulowany Parls~wa Polska (5.00%) 

POLAND 51/8 
Aklywny rynek Skaro Rzeczpospo}ita Staly kupon 

3 507 20 I 950 i 3 so2 I 04/21/21 1 r1eregulowany 
EuroTLX 

Parlstwa Polska 
2021-04-21 

(5125%) 
3 514 0 26%:; i 

(US857524AA08) I 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligac)i Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

I Dluzne papiery 
! wartoSciowe 

Rodzaj rynku I Nazwa rynku I Emitent 
Kraj siedziby 

emitenta 
Termin 
wykupu 

oprocento
wania 

I 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD WALUTA 
EUR. 2015-02-04 

FORWARD. WALUTA 
USO. 2015-02-18 

Suma 

Nienotowane 
na rynku 
aktywnym 

Nienotowane 

3) Tabele dodatkowe 

n1e 
dotyczy 

n1e 
dolyczy 

I 
~45 67~ 5!4 ! 

16 ooo I 20032 

Bank Polska Rzeczpospo!1ta 
Kasa Op1eki S A Polska 

Bank Polska Rzeczpospo11ta 
! Kasa Op1ek1 S A Polska 

USO 

(7 397) (0,50)% 

* Tabela prezentuje sk!adniki lokat Subfunduszu, kt6re by!y przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujcicym w 
stosunku do Towarzystwa Prezentacji podlega tylko ta cz~sc sk!adnika lokat. dla kt6rej drugci stronci transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujcicy w stosunku do Towarzystwa 
Na dzieri 31 grudnia 2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnia!y skladniki lokat. kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligac}i Skarbowych Subfundusz w Arka Bl WBK 

Bilans 
(w tysiGjcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zf)) 

I 
I. 1 183 151 

1 Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 

. ................. ,, ............ ...,, 

4. Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 470 889 1 118 106 

I - dluzne papiery wartosciowe 1 470 889 1 109 775 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym 8 296 49 713 ! 
.->~A~: ''''°' .. ~, ·-· ---

?-----·· -,--· 

<:1•"'"'~'"·-~ .. 

1 Kapita! wp!acony 

2. Kapita! wyp!acony I (7 877 145) (7 452 712) 

V. Dochody zatrzymane 256 259 225 134 

1 Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 161 409 140 319 

2. Zakumulowany. nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat I 94 850 84 815 

VL Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 60 233 I 14 824 

l 
VII. Kapita! Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 14746251 1 159 170 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Uczba 

, 
T I 5 188 165,074 4 042 837,221 

Wartosc aktyw6w netto Wartosc aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostk11 na jednostk11 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 20,88 19,55 

s 21,31 19,92 

T 21,64 20,20 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informaqq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Bl WBK Obligacj1 Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r. i .01.2013 r.-

!. Przychody z lokat 40 282 52 219 

1 Przychody odsetkowe 38 994 52 219 

' 
. V. Przychody z lokat netto (I-IV) 21 090 I 31 127 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 55444 (28 330) I 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat. w tym 10 0351 11 489 

- z tytu!u r6znic kursowych 2 ooo I (1 512) 

45 409 (39 819) 
i 

I 2 Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat. w tym: 

- z tytu!u r6zn1c kursowych 13 608 3 256 

VII. Wynik z operacji 76 534 \ 2 797 
i 

Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 
przypadajqcy na przypadajqcy na 

kategori~ jednostek kategori~ jednostek 
uczestnictwa uczestnictwa 

I 
A 1.33 I 0,18 

s 1.39 0,23 

T 144\ 0,27 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac !qcznie z notami objasniajqcymi i informaqq dodatkowq. kt6re stanowiq integralnq cz<;sc sprawozdania 
finansowego 

Wynik z operaqi przypadajqcy na jednostk<; uczestnictwa obliczono w nast<;pujqcy spos6b 

Dia 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 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 liczb<; jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany 
dzieri wyceny Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadaJqCy na kategori<; jednostek uczestnictwa 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obfigacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 f.· I 1.01.2013 f.· 

I 
31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

i 
.., __ ·~ i I 

vi-'' i 
~. 

r--~1 ..,.,1vuy 

ze 

I c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 45 409 (39 819) I I 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operaqi 76 534 2 797 I 
I ' 4. Dystrybuqa dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem). wtym I 

a) z przychod6w z lokat netto I i 
LI CC1!1L..'-'H'-"'t ''-::f'"' zysku zbycla 

przychod zbycia 
I 

.. ~ I 
a) zmiana kapita!u wp!aconego (powiE1kszenie lictwa) 

b) zmiana kapita!u wyp!aconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych Jednostek uczestnictwa) 

6. Lciczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 726) 

7. Vv'artosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 195 896 1303713 

It Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym 

a) liczba zbytych Jednostek uczestnictwa i 
A 52 319 152.827 47 586 369,969 I 

s 16 788 465.950 25 347 455,443 i 
T 5 166 582.880 1 214 926,963 I 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 49 019 944,554 48 531 739,118 1 

I s 10 128 558,928 24 039 865,709 

T 4 021 255.027 9 493 934.266 ! 
c) saldo zmian I 

I ' A 3 299 208.273 (945369,149) i 

s I 6 659 907.022 1 307 589, 734 

T 1 145 327.853 (2 279 007.303) i 
2. Uczba Jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzia!alnosci Subfunduszu. w tym 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa l 
! 

A 507 421 986,511 455 102 833,684 

s 164 065 010,089 147 276 544,139 

T 51 410 388.530 46 243 ao5.65o I 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa l 
A 474 347 028,843 425 327 084 .289 1 

s 132 530 135.164 122 401 576,236 I 

T 46 222 223.456 42 200 968.429 

c) saldo zmian I 
~ 

A 33 074 957.668 29 775 749.395 I 
s 31 534 874.925 24 874 967.903 

T 5 188 165,074 4 042 a31,221 I 
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! 

' 1.01.2013 r.-
31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

~.-:::: "v' ·-' •v liczba Jednostek uczestnictwa 

aktyw6w ·J~~,.v~'"~ 

•aktyw6w 
,. 

J~V <VvU",' •H~cnu fo'Vfo'< LCV• HC>JV of.JI ·v 

s 19,92 19,69 

T 20,20 19.93 

2. Wartosc aktyw6w netto na Jednostk<? uczestnictwa na koniec bieza,cego okresu sprawozdawczego I I 
A 19.55 

s 21,31 19.92 

·- aktyw6w uczevn H~e<<V 
~~~ "~ ·~ ~fJI 

!Vl!l 1111,._..,, ,._.. aktyw6w ~f.JI ·-

I 

wyceny I 
I 19,71 19.16 

I 
data wyceny 2014-01-31 2013-06-24 I 

T 20,00 19.42 

' 
. data wyceny I 2014-01-31 2013-06-24 

5 wartosc netto na Jednostk<;l uczestnictwa w okres1e sprawozdawczym I 
A I 20,95 20.03 I I 

2014-11-271 2013-05-09 

data wyceny 2014-11-28 

s 21,38 20,39 

data wyceny 2014-11-27 2013.os-09 I 
data wyceny 

' 
2014-11-28 

wyceny 

I wyceny 

1~v"vv~~.,, uczest1 "~"'"' 
------- - _ ..... _ ::>yi_!_! vfJ•v .. 

A 
I 

20,88 19,55 ' 
s I 21.31 19.92 

' 
T 21.65 20,20 

data wyceny 2014-12-30 2013-12-30 

I 
IV. Procentowy udziaf koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 1,60% 1,62% 

! ' 
' 

1 Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa I 1.56% 1.48% 

i2 Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza I 0,01% 0,01% 

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

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notam1 obJasniajqcymi i informacjq dodatkowa,. kt6re stanowiq integralnq czl)sc 
sprawozdania finansowego. 

I 
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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 31 grudnia 2014 roku zostalo sporzcidzone zgodnie z ustawci z 
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r.. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzcidzenia 
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 sporzcidzone w ji;zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjcitkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostki; uczestnictwa, podane zostaly w tysicicach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostki; uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnoscici do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnoscici 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 ksii;gach rachunkowych operacji dotyczcicych Subfunduszu 

Operacje dotyczcice Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczci. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje sii; w ksii;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 zobowicizan. 

Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uji;te w ksii;gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym po 
dniu zawarcia umowy wynikajcicym z pierwotnego dokumentu. to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sii; wszystkie 
parametry wynikajcice z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dati; zawarcia oraz rozliczenia (daty 
przeplyw6w pienii;znych) transakcji. 

Naby1e skladniki lokat ujmuje sii; w ksii;gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujcicej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat naby1e nieodplatnie ujmuje sii; w ksii;gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksii;gowej 
r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajci transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje sii; transakcj~ nabycia. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowici lokat Subfunduszu, a ich uji;cie w ksii;gach nasti;puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. 
W przypadku sprzedazy waluty uji;cie w ksii;gach nasti;puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowicizania i naleznosci Subfunduszu wynikajcice z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwicizku 
z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksii;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 czi;sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajcice z zawartej transakcji mogq 
bye kompensowane w przypadku gdy: 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowicizar'i i naleznosci; 

Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowicizan i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylciczyc z ksicig rachunkowych, a zobowicizanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w cicigu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzien roboczy uznaje sii; dzien roboczy w kazdym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje 
si~ w ksii;gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksii;gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi 
sii; w r6znice kursowe. przy czym do dnia rozliczenia wycenia sii; 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 dzien uji;cia tych operacji w ksii;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", polegajcicci 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 biezcicej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylcicznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzien rozliczenia 
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kupna przypada najp6iniej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedazy. Metody tei nie stosuje St!? 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 zbyc1a skladnik6w 
lokat 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi!?dzy ostatnim ich notowaniem a dniern 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 ustalonym1 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 Oniu 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 Oniu Wyceny 
nie uwzgl!?dnia Si!? zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub wypfatami 
ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Oniu 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!?lych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzac]!? premii 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaci'!gni!?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!?PLI]qce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane S'! z aktyw6w Subfunduszu prowizje i op!aty 
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 zaciqgnit?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. Wyze] 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't i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia Si!?, a zobowi'!zania Subfunduszu ustala si!? w Oniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si!? aktywa Subfunduszu, ustala si<? wartosc zobowi'!zari Subfunduszu, ustala si<? wartosc aktyw6w 
netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk<? uczestnictwa) oraz na dzieri sporzqdzania 
sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia sii;, 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 uwzgli;dnienia prawa do zamiany. chyba ze jest dosti;pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w inwestycyjnych, 
tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania ma]'!ce siedzibi; za granicq) wyznacza sii; - ze 
wzgli;du na godziny zamknii;cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz wedlug kurs6w 
dosti;pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nasti;pujqcy spos6b: 

a) jezeli Ozie!'\ 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 zastrzezeniem, ze 
gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Oniu Wyceny kursu zamkni<?cia. a w przypadku braku 
kursu zamknii;cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowi'!cei jego odpowiednik, za ostatni dost<?pny kurs przyjmuje 
sii; ten kurs albo wartosc z Onia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar't ciqglych. w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkni!?cia, 
przyjmuje sii; ostatni kurs zamknii;cia w systemie notowari ciqglych dost<?pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych bez odri;bnego wyznaczania kursu zamknii;cia przyjmuje 
sii; ostatniq ceni; transakcyjnq dosti;pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar't jednolitych przyjmuje sii; 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 albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji -
wedlug ostatniego dosti;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 Oniu Wyceny kursu zamknii;cia, aw 
przypadku braku kursu zamknii;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 Ozier'! Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dosti;pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniE;;cia 
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innej. ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowaneJ w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartose godziwq danego sk!adnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartose wyznaczonq poprzez zastosowanie przyjetego 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 
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~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 sk!adnik6w lokat zalicza siE? 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 siE? odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wediug 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 zdarzen 
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 zdarzen majcicych istotny wplyw na wartose 
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) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej. o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqCC\ stan rozliczen 
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~ 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 miE?dzy innymi na podstawie metody 
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) d!uznych papier6w wartosciowych zawierajcicych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq scisle powiqzane z wycenianym papierem d!uznym, wartose jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq scisle powiqzane z 
wycenianym papierem d!uznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sumE? 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) sk!adnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-g) - 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 
cenE? nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu siE? drugiej strony do odkupu wycenia siE?, poczqwszy od dnia zawarcia umowy 
kupna metodci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. przy czym do dnia 
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rozliczenia umowy kupna transakqe przy zobowiqzaniu sii; drugiej strony do odkupu wykazuje sii; w cenie nabycia. kt6ra 
stanowi skorygowanq cen9 nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6 Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych. przy zobowiqzaniu sie Subfunduszu do odkupu. wycenia sie, 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 si9 w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen9 skorygowanq. 

Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia sii; lub ustala w walucie. w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, aw przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie. w kt6rej sci denominowane, i wykazuje 

w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na 
Wyceny. 

8 Za wiarygodnie oszacowanci wartosc godziwci uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostki; swiadczqcq tego rodzaju uslugi. o ile 
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostki; przeplyw6w pieni9znych 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 pomocci powszechnie uznanych meted estymacji: 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat. dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek. na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego sii; istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nasti;pujqcy spos6b WAN A (wartosc aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powii;kszona o obroty na kapitalach dotyczqcych typu 
jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgli;dniania biezqcych koszt6w 
iimitowanych) 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 przyji;cia zalozen 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w 
i koszt6w Szacunki dokonywane Sq na podstawie dosti;pnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na 
rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstawi; do 
oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzan. kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny spos6b na podstawie 
ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstawi; 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 Jokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc 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 metody i modele wyceny Sq okresowo oceniane 
i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach wyceny wykorzystywane 
sa dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystac z oszacowan. 
Zmiany przyji;tych zalozen i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat 

Skladniki Jokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Ozier\ Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istniejq. dokonuje sii; odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomii;dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biezqcq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni9znych wynikajqcych z danego skladnika lokat 

Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni9znych 
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgli;dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwagi; 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 31 grudnia 2014 roku 0,55% 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 
wysti;puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu ftnansowym mogq r6znic sii; 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 sporzqdzania sprawozdania finansowego. 
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Nota 2. Nalei:nosci Subfunduszu 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

Zobowi<1zania Subfunduszu 

I Z tytulu transakqi przy zobowicizaniu si~ Subfunduszu do odkupu 

Z tytulu wyceny instrument6w pochodnych 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Nota 4. Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 

31.12.2014 r. 

Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

i Bank Handlowy w Warszawie S.A 

31 .12.2013 r. 

Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych 

I Banki 

! Bank Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez<1cych zobowi<1zan 
Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez<1cych zobowi<1zan 
Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

na dzien 31.12.2013 r. 

Wartost na dzien 31.12.2014 r. 
(wtys. zl) 

Wartosc na dzien 31.12.2013 r. I 
(wtys. zl) 

17 617 

7 397 

3 650 2 051 

2 018 

2 317 

I 
Wartosc na dzien i Wartosc na dzien I 

Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania I 
finansowego (w tys. zl) . 

10 245 I 
PLN 10 245 10 245 I 
EUR 0 oj 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

I Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) 
sprawozdania I finansowego (w tys. zf) 

i 

3 998 / 

PLN 3 998 3 998 I 

Wartost na Wartost na 31.12.2014 r. 
Waluta 31.12.2014 r. w danej w walucie sprawozdania 

walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

11 065 

PLN 5 956 5 956 

EUR 924 3 938 

USO 334 1 171 

Wartost na Wartosc na 31.12.2013 r. 
Waluta 31.12.2013 r. w danej w walucie sprawozdania 

walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

13 063 

PLN 8 328 8 328 

EUR 608 2 521 

USO 735 2 214 
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Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1. 1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu r1zykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej. w 
podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajcicego na dzien 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

_od. 1 i _od_ 3 I _od_ s I Od 1 I ' 31.12.2014 r. Do 1 m1es1qca i m1es1«1CY I m1es1«1CY , roku do Powyzej 
Razem 

(w tys. zl) miesiqca do 3 ' do 6 I do 1 
3 lat 

3 lat 
mieSil1CY miesil1CY I roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu sif:? drugiej strony do odkupu, z I i 
tego o okresie do wykupu i - - ! -

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku I 
I - 324 753 1 065 314 1 390 067 ! 
' I ' Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku I ' 

Pozostale aktywa I ! i - , -I 
' 

324 753 i 1 065 31411 390 0671 
Razem aktywa obciqi.one ryzykiem wartosci godziwej i I 

I wynikajqcym ze stopy procentowej - - I I 

Procentowy udzia! w aktywach og6!em - 21,78%1 71,51% 93,29% 

Od 1 I Od 3 I Od 6 
Od 1 

I 31.12.2013 r. Do 1 miesiqca miesil1CY miesil1CY roku do 
Powyzej 

Razem 
(w tys. zl) miesiqca do 3 ' do 6 do 1 3 lat 

miesil1CY [ miesil1CY roku 
3 lat I 

Transakcje przy zobowiqzaniu sif:? drugiej strony do odkupu, z ' I I I -
tego o okresie do wykupu I ' 
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku ! 

I 290 022 819 663 1109 685 

I 
! 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku I I 48 927 48 927' 

Pozostale aktywa I - ' -
Razem aktywa obciqi.one ryzykiem wartosci godziwej - - I 

290 022 868 590 1 158 612 
wynikajqcym ze stopy procentowej I 
Procentowy udzial w aktywach og6!em - - . 24,51% 73,41% 97,92% 

( 1. Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni<?znych wynikajcicym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienii;znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajcice w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

! 
Od 1 ' Od 3 I Od 6 I I , 31.12.2014 r. I Do 1 miesi<1ca I miesil1CY miesil1CY ~d ~ Powyzej Razem 

(w tys. zt) I miesiqca do 3 do 6 . do 1 ro u 0 3 lat 

i miesiliJCY miesil1CY roku 3 lat I 
I 

Transakcje przy zoboWiqzaniu Sil:? drugiej strony do odkupu. z 
I - I 

tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku I 80 822 80 822 ' 
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 8 296 8 296 

Pozostale aktywa - -1 . 
Razem aktywa obciqi.one ryzykiem wartosci godziwej 

I 80 822 
wynikajqcym ze stopy procentowej 

8 296 I . 89 118 

Procentowy udzia! w aktywach og6!em I 5,43% - 0,55% . - 5,98% 

Od1 I Od3 Od 6 
Od 1 

31.12.2013 r. Do 1 miesiqca miesil1CY miesil1CY roku do 
Powyzej 

Razem 
(wtys. zl) miesiqca do 3 I do 6 do 1 

3 lat 
3 lat 

miesil1CY i miesil1CY roku 
Transakcje przy zobowiqzaniu Sil:? drugiej strony do odkupu, z 

I 
' : 
' . 

tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 90 i 8 331 8 421 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - I 
Pozostale aktywa -

' Razem aktywa obci<1i:one ryzykiem wartosci godziwej 
90 i 8 331 - ! 

I 8 421 
wynikaj<1cym ze stopy procentowej 

~--"w-'Y w aktywach og6!em 0,01% -! 0,70% . 0,71% I 
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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 uwzgli;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 uwzgli;dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri W przypadku 
sk!adnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze d!uznym. 

I 
I 

Procentowy 
udzialw 

r. udzialw 
(wtys. zl) 

aktywach 
(wtys. zl) 

aktywach 
og6!em og61em 

Srodkl pieni~zne i ich ekwiwalenty 10 245 0,69% 3 998 I 0,34% 

Naleznosci w tym 577 0.04% 
I 

11 334 0,96% 

' 

nateznosci z ty1ulu 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. 1 470 889 98.72% i tym I l 
~',a,·--··- emitowane bqdz gwarantowane przez l 

Skarb Paristwa lub NBP 
1 381 379 92,71°/o ! 1 094 s11 I 92,51% ; 

listy zastawne I 8 331 I o.70% I 
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez I I 1.29% I 89 510 601% I Skarb Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 15 264 I 

i 
Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym I ! 

4.13% I I 8 296 0.55% i 48 927 I 
rynku, wtym I 
d!uzne instrumenty finansowe emitowane bqdZ gwarantowane przez I 

Skarb Panstwa lub NBP I 
listy zastawne 8 296 0,55% i 
inne niz Ii sty zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez I 48 927 4,13% i Skarb Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym l 

\ Razem aktywa Subfunduszu obci<1zone ryzykiem kredytowym 1 490 007 100,00% I 1 182 365 : 99,93% ! 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zosta{a 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub porE?czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu 

( 3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqi.enia ryzykiem walutowym zosta! zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzari 
wyrazonych w walutach obcych. 

I 

31.12.2014 r. ! 31.12.2013 r. 
31.12.2014 r. Procentowy I 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial w : (wtys. zl) udzialw 
aktywach og61em [ aktywach og6tem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty l 
Naleznosci 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu i 
Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym l 281 946 18,93% 15 264 1.29% 

dluzne papiery wartosciowe 281 946 18.93% 15 264 1.29% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. w tym: 48 927 4,13% 

dluzne papiery wartosciowe 48 927 4,13% 

Razem aktywa Subfunduszu obci<1zone ryzykiem walutowym 281 946 18,93% ' 64191 5,42% 

Zobowi<1zania obci<1fone ryzykiem walutowym . . 
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( 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 wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

( 4) Poziom obciq:Zenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem pfynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bi;dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pienii;znych niezbi;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 zadar\ realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pienii;znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re z lokat 
Subfunduszu charakteryzujq sii; 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 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym sii; 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dia cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metodE? 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 WartoSC ! WartoSC Termin i I Termin. . I Termin : 

Typ I Rodzaj 
Cef otwarcia otwartej I przysztych 1 Y h I Kwota bqd9ca I zapadalnosc1 k . ! 

lnstrumenty pochodne zajqtej. instrumentu •• 1 strum1em P5~~~i~~i ! podstawq . (~gaSni~cia) 1 1 ::tr~~~~~ ! 

i 

pozycji pozyq1 : . . . h 
pozycJ• pochodnego ( t I) : piemqznyc . . z h I przysz!ych platnosc1 instrumentu I h d I 

w ys. z I {w tys. zl) p1emQ nyc 
1 

pochodnego , poc o nego i 

I ' 
2015-02-041 

I 
FORWARD. WALUTA ·~ 

(683) i ' 24 100 000.00 
2015-02-04 ! 

EUR 2015-02-04 
kr6tka fof\vard przed ryzyk1em 237 2015-02-04 I EUR walutowym I i I 

"~ 

(6 714) I I 43 890 000 00 I I 
2015-02-18 i FORWARD. WALUTA kr6tka forward , przed ryzykiem i 147 580 201s-02-1s I 2015-02-18 \ 

USO. 2015-02-18 USO walutowym I I I i 

Nota 7. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartosc na Wartosc na 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu dzien dzieri 
31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (w tys. zl) 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: -
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 wynjku kt6rych naslE;PLIJe przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie nastE;pUje przeniesienie I 
na Subfundusz ryzyk 

! 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: - 17 617 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;puje przeniesienie na drugci stronE; praw wlasnosci i ryzyk 

i 

I Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastE;puje przeniesienie na drugci stronE; praw wlasnosci i ryzyk 

: Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;pUJe przeniesienie na drugci stronE; praw wlasnosci i nie nastE;pUJe przeniesienie 1 

: na druga stronE; ryzyk ! 17 617 
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Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

31.12.2014 r. 

1 188 943 

EUR i 26 712 

USO 47 928 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 

PLN 8 296 \ 

Zobowi<1zania 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzieri Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 

bilansowy (w tys. zt) 
walucie (w tys.) 

Aktywa PLN 1 183 151 

Srodki pienil1:i:ne i ich ekwiwalenty PLN 3 998 

PLN 3 998 3 998 

Naleznosci PLN 

PLN 11 334 

Transakcje przy zobowi<1zaniu sil1 drugiej strony do odkupu PLN 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1118 106 

PLN 1102842 1 102 842 
·-

USO 5 068 15 264 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN [ I 49 713 

PLN 786 786 

USO 16 244 48 927 

Zobowi<1zania PLN I 23 981 

PLN j 23 981 23 981 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 
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No ta 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Ca!osc wynagrodzenia Towarzystwa sklada siE? tylko z czE?SCi stalej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wiE?kszej 
jednak niz 
(1) 2,2% (dwa i dwie dziesiqte procent) dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 1,9% ijeden i dziewiE?C dziesiqtych procent) dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 1 ,6% Ueden i szesc dziesiqtych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt piE?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 RozporzCjdzenia, 
s!uzCjcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. PodstawE? IE? 
stanowi r6znica pomiE?dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. przy czym podstawa ta nie uwzglE?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 piE?tnastego dnia 
miesiqca nastE?pUjqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. P!atnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerwE?. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek uczestnictwa Stawka statutowa 

A 

s 
T 

2,20% 

1,90% 

1,60% 

Stawka obowiqzujqca na dzieri bilansowy 

1,70% 

1,60% 

1,50% 
Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odrE?bnie. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa nr 20/12/2012 z dnia 13 grudnia 2012 roku od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 15 lipca 
2014 roku wlqcznie obowiqzywala decyzja o obnizeniu 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% dla jednostek uczestnictwa typu T. 
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Zgodnie z uchwalq Zarzcidu Towarzystwa nr 3/07/2014 z dnia 10 lipca 2014 roku od wyceny dokonanej na dzieri 16 lipca 2014 roku 
do odwolania obowiqzujci obnizone stawki za zarzqdzanie: 

• 1. 70% -- dla jednostek uczestnictwa typu A 

1,60% - dla jednostek uczestnictwa typu S 

1,50% dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

T 

20.88 

21,31 

21.64 I 

19,55 

19,92 19.69 

20,20 19,93 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, dotyczcicych lat ubiegtych, ujl?tych w sprawozdaniu finansowym za biezcicy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpi!y. 

B. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystcipily. 

c. Zestawienie oraz objasnienie rozrnc pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzcidzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty hl~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacj~ majqtkowci i finansowci, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostkE? uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostkE? 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 zwicizane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje nii: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogfyby w istotny spos6b wptyncic na ocenE? 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystcipily. 
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zah!czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Akcji 
Tureckich 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'!dzone na dzien 31 grudnia 2014 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie 
zmian w aktywach netto za rok obrotowy koncli!CY siy tego dnia oraz noty obja5niaj'!ce 
i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarli!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi'!g rachunkowych, sporli!dzenie i rzeteln'! prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw'! z dnia 29 wrze5nia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi'!zuj'!cymi przepisami prawa. 
Zarli!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn'!, kt6r'! uznaje za 
niezbydn<!, aby sporz'!dzane sprawozdania finansowe by!y wolne od nieprawidlowosci 
powsta!ych wskutek celowych dzialan lub hlyd6w. 

Zgodnie z ustaw'! o rachunkowosci, Zarli!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej SC! 
zobowi'!zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi'!g rachunkowych stanowi'!cych podstawy 
jego sporz'!dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow'! Rady Bieg!ych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj'! na nas obowi'!zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln'! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi'!ce podstawy 
jego sporz'!dzenia S<! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj'!cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz'!cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zalefy od naszego os'!du, w tym oceny ryzyka wyst'!pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzaj'!c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn'! zwi'!zall'! ze sporz'!dzeniem oraz 
rzeteln'! prezentacj'! sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz'!d Towarzystwa oraz 
oceny og6lnej prezentacji sprawozdaniajednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, :le uzyskane przez nas dowody badania stanowi'! wystarczaj'!C'! 
i odpowiedni'! podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal'!czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
ijasno sytuacjy maj'!tkow'! i finansow'! Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy koncz'!CY siy tego dnia, zostalo sporz'!dzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi'!zuj'!cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych najej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj'!cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz'!dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi'!g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon'! odpowiedzialnosci'! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 
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Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
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Komandytariusz, Pelnomocnik 

30 marca 2015 r. 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalcicznikiem do sprawozdania polciczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 

- - - - - -

Iii ~ I Fundusze lnwestycyjne Illa 
- -- ~- ~ - -~- ~ ~-----~ -
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 

31.12.2014 r. T 
Skladniki lokat I Wartosc I wedlug Procentowy Wartosc 

I 
wed lug Procentowy 

I i wedlug ceny I wyceny na udzial 

I 
wedlug ceny wyceny na 

I 
udzial 

I 
nabycia dzier'i w aktywach nabycia dzien w aktywach 

(w tys. zl) I bilansowy ogotem (wtys. zl) bilansowy og61em 
(w tys. zl) (w tys. zl) I 

Wartosc 

Akcje 167 256 221 547 92,20% 207 415 179 965 87,61% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 

Prawa poboru -

Kwity depozytowe 
I 

I 
Listy zastawne ! 
Dluzne papiery wartosciowe 

lnstrumenty pochodne I 

Udzialy w sp61kach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq 

Jed nostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne -
--

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez I 

instytucje wsp61nego inwestowania 2 136 2 266 0,94% 4 907 5 772 2,81% 
majqce siedzib~ za granicq 

Wierzy1elnosci 

Weksle 

Depozy1y 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

lnne 

Suma 169 392 223 813 93,14% 212 322 185 737 90,42% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

2) Tabele uzupe~niajqce 

WartoSC 

I 

vvartosc 

Kraj siedziby 
wedtug 

Nazwa rynku Liczba 
emitenta 

' (wtvs. 71\ 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

AKBANK TA S (TRAAKBNK91 N6) 
Aktywny rynek ! Borsa Istanbul 1 276 277 Turqa 13 I 16656 6.93% regulowany 

AKCANSA CIMENTO SANA YI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 166 586 Turqa ! 3 916 1.63% TICARET AS (TRAAKCNS9< F3) regulowany 

, AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.981 Turqa 0 0.00% (TRAAKENR91 L9) regulowany 

ALARKO HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 419 919 Turqa 2 822 1,18%., 

(TRAALARK91 QO) regulowany 

ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1608061 Turqa 4 117 

! 4 217 1.76'Yc: AS (TREALBK00011) regulowany 

ANADOLU CAM SANAYll AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.436 Turqa 0 0.00°/o (TRAANACM91 F7) regulowany 

ANADOLU HAYAT EMEKULIKAS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.793 Turqa 0 0.00'% (TRAANHYT9103) regulowany 

ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 141 371 Turqa 1 621 2 557 1 TICARET AS. (TRAASELS91 H2) regulowany 

BIM BIRLESIK MAGAZALAR AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 86 948 Turqa 5 625 6 552 2.73°/o (TREBIMM00018) regulowany 

BIZIM TOPTAN SATIS MAGAZALARI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 89 812 Turqa 2 534 2 585 "i,08% 

AS. (TREBZMT00017) regulowany 

BRISA BRIDGESTONE SABANCI Aktywny rynek 
157 701 Turqa 1 238 2 331 0.97% LASTIK SANA YI VE TICARET AS Borsa Istanbul 

l (TRABRISA91 E3) 
regulowany 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 208 009 Turqa 3 831 5 016 2.09% TICARET AS (TRACIMSA91 F9) regulowany 

COCA COLA ICECEK AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 47 940 Turcja 3 3 648 1.52% 

(TRECOLA00011) regulowany 

Aktywny rynek Vienna Stock 
21 565 Austria 2 5 734 DO & CO AG (AT0000818802) 

regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.018 Turcta 0 HOLDING AS. (TRADOHOL9108) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 218 018 Turqa 1 728 ' 3 926 1,63% TICARET AS (TREDOT000013) regulowany 

EGE SERAMIK SANAYI VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 566 964 Turcia 2 462 3 443 

AS (TRAEGSER91FO) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 2 293 285 Turqa 8 313 , 9 573 YATIRIM ORTAKLIGI AS regulowany 
(TREEGY000017) 

ENKA INSAAT VE SANAYI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 299 403.961 Turcia 1 689 2 382 0.99% 

(TREENKA00011) regulowany 

EREGLI DEMIR VE CELIK 
Aktywny rynek 

583 396.518 Turcia 1 509 3 921 1.63% FABRIKALARI TAS Borsa Istanbul 
(TRAEREGL91G3) 

regulowany 

GUBRE FABRIKALARI TA S Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 299 664 Turcia 1 549 2 267 0.94% 

(TRAGUBRF91 E2) regulowany 

HACI OMER SABANCI HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 861 142 942 Turcia 10 737 13 172 5,48% 

(TRASAHOL9105) regulowany i 
INDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI Aktywny rynek 

525114 Turcia 3 021 I 4 511 1,88% I MUHENOISLIK SANAYI VE TICARET Borsa Istanbul 
' AS. (TREINDX00019) 

regulowany 

IS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 958 323.16 Turcia 4 000 4191 1.74% 

ORTAKLIGI AS (TRAISGY091Q3) regulowany 

KARDEMIR AS. (TRAKRDMR91 G7) 
Aklywny rynek 

Borsa Istanbul 760 412 Turcia 2 133 2 349 0.98% regulowany 

KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL9108) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 450 335.92 Turcia 5 930 I 8415 3,50% regulowany , 
LOKMAN HEKIM ENGURUSAG 

I 
SAGLIK TURIZM EGITIM HIZMETLERI Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 391 <74.5 Turcia 1 662 1 515 0,63% 
VE INSAAT TAAHHUT AS regulowany 
(TRELKMH00013) 

TAV HAVALIMANLARI HOLDING AS. Aktywny rynek ' 
1 491 0.62% Borsa Istanbul 51 812 Turcia 735 

(TRETAVH00018) regulowany 

TEKFEN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 642 580 Turqa 5 607 2,33% 

(TRETKH000012) regulowany I 
TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 107 509 Turcia 1 228 : 2 584 1,08% 
AS. (TRATOAS091H3) regulowany i 
TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 

! Borsa Istanbul 468 735.29 Turcia ! 1,01% 
ORTAKLIGI AS. (TRETRGY00018) regu1owany I 
TRAKYA CAM SANAYll AS Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 803 644 6 Turcia 2 1,73% I (TRATRKCM91 F7) regulowany i 

TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR Aktywny rynek I 
0.872 Turqa 

I 
0 0.00% I i Istanbul 

: SANAYI AS. (TRETUM000011) regulowany 
' 

• 

i 
I TUPRAS TURKIYE PETROL rynek 

Istanbul i I INERILERI AS fTRATUPRS91E8) regulowany I 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Akcie Rodzaj rynku 
Krai s.,edziby 

336 579 Turc,a 

1408215 Turqa 

Aktywny rynek 
757 305 Turqa 15 239 

regulowany 

TURKIYE IS BANKASI AS c Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1617086 11 959 

(TRAISCTR91 N2) regulowany 
Turqa 16 425 

TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 544196011 Turqa 186 1 657 

A S (TRA TS KBW91 NO) regulowany 

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI TA 0 Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 958 044 Turcia 7 085 7 046 

(TREVKFB00019) regulowany 

VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 453 421 Turqa 3 041 4 339 1,81% 

TICARET AS (TRAVESTL91H6) regulowany 
------

YAPI VE KREDI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 172 840 Turcja 406 1 274 0,53% 

fTRAYKBNK91 N6) regulowany 

Suma 22 725 852,049 167 256 221 547 92,20% 

Tytuty uczestnictwa 
Wartosc 

emitowane przez 
Wartosc wedtug Procentowy 

instytucie wsp61nego Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Krai siedziby 
Uczba 

wed1ug ceny wyceny na udziat w 

inwestowania majqce 
emitenta nabycia dzien aktywach 

(wtys. zt) bilansowy og6tem 
siedzib~ za granicq (wtys. zt\ 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

L YXOR UCITS ETF NYSE 
LYXOR UCITS 

MSCI EMERGING Aktywny rynek 
Euronext 

ETF MSCI 
Franqa 65 338 2 136 2 266 0_94% 

MARKETS C-EUR regulowany 
Pans 

EMERGING 
(FR0010429068) MARKETS 

Suma 65 338 2 136 2 266 0,94% 

3) Tabele dodatkowe 
Wartosc wedtug wyceny na 

Procentowy udziat 
Grupy kapitatowe, o kt6rych mowa wart. 98 Ustawy dzier\ bilansowy 

(w tys. zl) 
w aktywach og61em 

Grupa kapitatowa DOGUS HOLDING A.S.: 23 917 9,95% 

Akqe DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS (TREDOT000013) 3 926 1,63% 

Akqe TURKIYE GARANTI BANKASI AS. (TRAGARAN91 N1) 19991 8.32% 

Grupa kapitatowa HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.: 34 844 14,50% 

Akqe AKBANK T.A S. (TRAAKBNK91 N6) 16 656 6,93% 

Akqe CIMSA CIMENTO SANA YI VE TICARET AS (TRACIMSA91 F9) 5 0'6 2.09% 

Akqe HACI OMER SABANCI HOLDING AS (TRASAHOL9105) 13 172 5,48% 

Grupa kapitatowa KOC HOLDING A.S.: 10 829 4,51% 

Akqe KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL9108) 8 415 3.50% 

Akqe TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI AS (TRATUPRS91 E8) 2 414 1,01% 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 26439 11,00% 

Akqe ANADOLU CAM SANA YI I AS. (TRAANACM91 F7) 0 0.00% ' 

Akqe ANADOLU HAYAT EMEKLILIKAS. (TRAANHYT9103) 0 0.00% 

Akqe IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS (TRAISGY09103) 4 191 1.74% 

Akqe TRAKYA CAM SANAYll AS (TRATRKCM91 F7) 4 166 1.73% 

Akqe TURKIYE IS BANKASI AS - C (TRAISCTR91 N2) 6. 

Akcie TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI AS (TRATSKBW91 NO) 1 657 0.69% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Bil ans 
(w tysicicach ztotych, z wyjcitkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

31.12.2014 

240 297 205 

.._,n• "''-'''-'' ILY 10 

·~·~~··w~• 313 1 263 

5 570 5 614 

._. ... , •• 11y1 223 813 185 737 

11. Zobowi<1zania 4646 

111. Aktywa netto 200 763 

IV. Kapital Subfunduszu 278 811 306 836 

1 Kapital wplacony 969 607 825 852 

2. Kapital wyplacony (690 796) (519 016) 

V. Dochody zatrzymane (95 099) (79 488) 

1 Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (13 560) (10 598) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (81 539) (68 890) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 54 421 (26 585) 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 238 133 200 763 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 1 216 702.382 1 281 930,618 

s 2 796 039,988 3 247 681,912 

T 1 028 696,668 1 190 067, 697 

Wartost aktyw6w netto Wartosc aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostk~ na jednostk~ 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 45.91 34,27 

s 47,28 35,11 

T 48.68 35,97 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq czE?st sprawozdania finansowego. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

Rachunek wyniku z operacji 

(w tysi<jcach ztotych, z wyj<itkiem wyniku z operacji na jednostkE;! uczestnictwa (w zt)) 
·-

1.01.2014 1.01.2013 
31.12.2014 r. 31.12.2013 r 

Przychody z lokat l 5 933 6 217 
' 

1 n, ... .. v 1 1 inne udzialy w zyskach ! 5 041 

-.~,~"vvy odsetkowe 450 

3. Dodatnie sa1do r6znic kursowych 438 

4 Pozostale 4 4 

II. Koszty Subfunduszu 8 895 9 274 

..... - 7 685 7 090 ............... , ........... 
-J 

2 Oplaty dla Oepozytariusza 551 720 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 

4 Ujemne saldo r6znic kursowych 670 

5. Pozostale, w tym: 659 794 

podatki i inne obciqtenia nalozone przez wlasciwe organy administracji publicznej i 659 792 

111. Koszty pokrywane przez Towarzystwo ! 
IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 8 895 9 274 

V. Przychody z lokat netto (l,IV) (2 962) (3 057) 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 68 357 (97 322) 

1 Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (12 649) (39 823) 

- z tytulu r6tnic kursowych i (18 580) (15 109) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym I 81 006 (57 499) 

- z tytulu r6znlc kursowych 33 667 (29 618) 

VII. Wynik z operacji 65 395 (100 379) 

Wynik z operacji Wynik z operaCJi 

Kategoria jednostek uczestnictwa 
przypadajqcy na przypadajqcy na 

kategori~ jednostek kategori~ jednostek 
uczestnictwa uczestnictwa 

A 11,65 (14.13) 

s 12, 17 (14 23) 

T 12,71 (14,33) 

Rachunek wyniku z operaCJI nalezy anallzowac lqcznie z notam1 ob1asn1ajqcym1 1 informaCJq dodatkowq, ktore stanow1q integralnq cz~sc sprawozdania 
fin a nsowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Ola 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 podzlelony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqCq na dany 
dzien wyceny. Suma obl'1czonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wyn1k z operacji przypadajqcy na kategori~ Jednostek uczestnictwa. 

7 

I 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w~-, '~~~~ zfotych, z ;;~·'-"- - liczbv (w szt.l i wartosci ,_~ .. --.-.. uczestnictwa (w ztl\ 

1.01.2014 1.0 1.2013 
31.12.2014 r 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1 Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym 65 395 (100 379) 

a) przychody z lokat netto (2 962) (3 057) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (12 649) (39 823) 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 81 006 (57 499) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 65 395 (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: (28 025) 173 096 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 143 755 395 508 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa) 171 780 222 412 

6. lqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 37 370 72 717 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 238 133 200 763 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 229 517 236 433 

11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 2 483 768,697 ' 1 546 574,644 

s 1 996 256,547 4 955 003, 160 

T 482 051.075 2 071 654,201 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 2 548 996, 933 1 116 782,631 

s 2 447 898,471 3 160 265,943 

T 643 422,104 1182099,731 

c) saldo zmian 

A (65 228' 236) 429 792,013 

s (451 641,924) 1 794 737,217 

T (161 371,029) 889 554,470 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 7 360 401,376 4 876 632,679 

s 13 019 556,284 11 023 299, 737 

T 4 307 225,226 3 825174,151 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 6 143 698, 994 3 594 702,061 

s 10 223 516.296 7 775 617,825 

T 3 278 528,558 2 635 106,454 

c) saldo zmian 

A 1 216 702,382 1 281 930,618 

s 2 796 039,988 3 247 681,912 

T 1 028 696,668 1 190 067,697 

3. - .. ~'"' liczba uczestnictwa I 

1 216 702,382 I 1 281 930,618 

2 796 039.988 i 247 681 

1 ! 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

I 1 r.- 1.01 113 
31.12.2014 r 31.12.2013 r 

wartosci aktyw6w netto na jednostk11 uczestnictwa 

Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec vvv• ~~v• .. ~,_J okresu 
~v•~" 

aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego ~,,, 

34.27 

35, 11 

48,68 35.97 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na Jednostki; uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A (29.19)% 

s 34.66% (28,84)% 

T 35,34% i (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 46,90 58,06 

data wyceny 2014-11-28 2013-05-16 

s 48,27 59,30 

data wyceny 2014-11-28 2013-05-16 

T 49,68 60,56 

data wyceny 2014-11-28 2013-05-16 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wed!ug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 46.00 34,25 

s 47.36 35,09 

T 48,77 35,95 

data wyceny 2014-12-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzia! koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 3,88% 3,92% 

1 Procentowy udzia! wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,35% 3,00% 

2. Procentowy udzial op!at d la Depozytariusza 0.24% 0,30% 

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. 
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Noty objasniaj"ce 

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 zosta/o sporzcidzone zgodnie z ustawci z 
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi 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 sporzcidzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysicicach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnoscici 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 dotyczcice Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczci. 

Nabycie albo zbycie sk/adnik6w 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 zobowicizari. 

Jezeli nabycie albo zbycie sk/adnik6w 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 wynikajcicym z pierwotnego dokumentu, tow przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 
wszystkie parametry wynikajcice z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daty przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte sk/adniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wed/ug ceny nabycia obejmujcicej 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. 

Naleznci 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~dniajcicy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
naleznci 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 wchodzcicych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

Przyslugujcice 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~dniajcicy wartosci tego prawa poboru. 
Przys/ugujcice 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, pozostajci 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 lcicznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wed/ug 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. 

Zobowicizania i naleznosci Subfunduszu wynikajcice z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwicizku 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 zobowicizania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogci bye kompensowane w przypadku, gdy: 
• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowicizan i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowicizan i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylciczyc z ksicig rachunkowych, a zobowicizanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w cicigu trzech dni roboczych. traktuje siE? jak kontrakty walutowe. 
Za dzien roboczy uznaje siE? dzien w kazdym panstwie. waluta jest przedmiotem Transakcje te 

SiE? 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

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 dotyczcice 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 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'. 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 dzien 
rozliczenia kupna przypada najp62:niej na dzien 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 udzia/ zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
sk/adnik6w 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 zobowiqzan 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 uwzg~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 zobowiqzan 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. 

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 obciqi:enia na/ozone 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 w/asnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzan 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. 

1. Wartosc godziwq sk/adnik6w 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 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. 

b) 

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~ 
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. 

jest r6wnoczesnie zwyk/ym dniem dokonywania transakcj1 na aktywnym rynku, 
danym 
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ostatniego doslEipnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygawanega w spas6b 
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 zamknit1cia. a w 
przypadku braku kursu zamknit1cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik. za ostatni doslEipny 
kurs przyjmuje si'1 ten kurs alba wartasc z uwzglEidnieniem istotnych zdarzeri majqcych wplyw na ten kurs alba wartosc; 

c) jezeli Dzieri Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dost'ipnego w 
momencie dakonywania wyceny kursu zamknit1cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknit1cia -
innej, ustalonej przez rynek wartasci 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'1 wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przy]Eitego 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 wiE:iceJ niz jednym aktywnym rynku. wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku g/6wnego dokonuje si'1 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 g/6wny wybiera si'1 rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si'1 w naslEipUjqcy spos6b; 

a) bE:idqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pienit1i:nych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si'1 odpowiednio do przychod6w odsetkowych albo 
koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci przyszlych przeplyw6w 
pienit1i:nych, dopuszcza si'1 wycen'1 na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg (np. Bloomberg Generic, itp.) 
lub Reuters pod warunkiem, ze wycena z tego 2:r6dla odzwierciedla wartosc godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza naleznosc 
nominalnq wraz z naleznyrni na dzieri wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki poziom 
niesciqgalnosci tworzy si'1 odpisy aktualizujqce w cit1i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wed/ug wartosci nominalnej z uwzglE:idnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyflkat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzibE:i za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednoslkE:i 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytuc)Ei wsp61nego 
inwestowania do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglE:idnieniem zdarzeri 
majqcych istotny wp!yw na wartosc godziwq powstalych miE:idzy datq ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta sit1 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'1 po ostatnim doslt1pnym kursie z uwzglEidnieniem 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 siedzibE:i za granicq wyceny dokonuje sit1 po ostatnim doslEiPnym kursie z 
wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmiant1 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 sit1 wed/ug ceny tej akcji na jej rynku g/6wnym. W przypadku 
nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6/ki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq notowane na rynku aktywnym, 
prawa te wycenia si'1 w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej 
ofercie publicznej, powiE:ikszonq o wartosc rynkowq prawa poboru niezbE:idnego do ich ob)Eicia w dniu wygasnit1cia tego prawa 
(zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzglE:idniana jest wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly 
okreslone r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq cen'i nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile 
cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzglE:idnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, 
spowodowanych zdarzeniami majqcymi wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si'1 wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan rozliczeri 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzglEidnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji - wycenia si'1 wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc pod 
uwag'i konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci na 
podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc'i opcji obliczanej miE:idzy 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 wzglE:idU 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) dlui:nych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku. gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartosc jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq scisle powiqzane z 
wycenianym papierem dluznym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny diuznego 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 mozliwe zastosowanie modelu 

(w od wyceniane na 
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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 skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziweJ. do wysokosci skorygowanej ceny 
nabycia - wartosc godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi. na dzien przeszacowania, nowo usta!onq 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 
sianowi 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 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 wed/ug 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, niezalei:nq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o ile 
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie w/asciwego 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. 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 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 biezqcego. 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 okreslic 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 przysz/ych, jesli aktualizacja wp/ywa zar6wno na biei:qcy, jak i na przysz/e okresy. 

Ponizej 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 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 korzystac z oszacowan. 
Zmiany przyj~tych zaloi:en i szacunk6w mogq miec wp/yw 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 przes/anki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biei:qcq oczekiwanych przysz/ych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przysz/ych przep/yw6w 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 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku zadne aktywa Subfunduszu nie zostaly wycenione 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. W zmiennym otoczeniu rynkowym wyst~puje niepewnosc, ii: dla 
takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic si~ od wartosci, jakie zosta/yby 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. 
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Nota 2. Nalei:nosci Subfunduszu 

Naleznosci Subfunduszu 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

i 
Zobowiijzania Subfunduszu 

I Z tytu!u nabytych aktyw6w 

I Z tytu!u wp!at na jednostki uczestnictwa 

I 

Z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozosta!e zobowiqzania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytu!u op!aty za zarzqdzanie 

I - zobowiqzania publicznoprawne 

I Suma 

Nota 4. Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 
31.12.2014 r. 

I Struktura srodk6w pieni11znych 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 pieni11znych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:ijcych zobowiijzar\ 
Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych 

I Bank Handlowy w Warszawie S.A 

i Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Waluta 

PLN 

EUR 

TRY 

Waluta 

PLN 

EUR 

TRY 

USO 

Waluta 

PLN 

EUR 

NOK 

TRY 

USO 

1 014 

249 

1 263 

Wartosc na dzier\ I Wartosc na dzier\ I 
31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

(w tys. z!) (w tys. z!) 

632 

177 57 ! 
456 3 933 

899 656 

710 576 

118 

2 164 

Wartosc na dzier\ Wartosc na dzier\ 

bilansowy 
bilansowy 

w danej walucie w walucie sprawozdania 

(wtys.) 
finansowego 

(w tys. zl) 

10 601 

559 559 

1 009 4 301 

3 810 5 741 

Wartosc na dzier\ Wartos<': na dzier\ 

bilansowy 
bilansowy 

w danej walucie 
w walucie sprawozdania 

finansowego 
(wtys.) 

(wtys. z!) 

12 795 

366 366 

524 2 172 

7 251 10 240 

6 17 

Wartosc na dzier\ Wartost na dzier\ 

31.12.2014 r. 31.12.2014 r. 

w danej walucie w walucie sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys. z!) 

10 505 

887 887 

750 3 197 

175 83 

4 164 6 275 

18 63 
' 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 
w celu zaspokojenia biezijcych zobowiijzan 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

Waluta 

Wartosc na 
31.12.2013 r. 

w 
walucie sprawozdania 

( 1.1) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d/uznym o stalym oprocentowaniu podzielonych 
wedlug okresu pozostajcicego na dzien 31 grundia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2014 r. Do 1 miesiijca miesi11cy miesi11cy Od 1 roku Powyzej Razem 
(w tys. z!) miesiijca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 

miesi11cy miesi~cy 

Transakcje przy zobOWiqzaniu si~ dwgiej strony do 5 570 5 570 odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku -

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku ' 

Pozosta!e aktywa -

Razem aktywa obciijZone ryzykiem wartosci 5 570 - - - 5 570 godziwej wynikajijcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6lem 2,32% - 2,32% 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. Do 1 miesiijca miesi11cy miesi11cy Od 1 roku Powyzej Razem 
(wtys. z!) miesiijca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 

miesi~cy miesi11cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 5 614 5 614 odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku - - . 
Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - . 
Pozosta!e aktywa 
Razem aktywa obciijZone ryzykiem wartosci 5 614 - · 1 - 5 614 godziwej wynikajijCym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6lem 2,73% - - - 2,73% 

( 1. 2) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajcicym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajcicym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajcice w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Nie dotyczy. 

( 2) Ryzyko kredytowe 

(2 .1) Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowicizk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), 
w podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci 
zostala wa rtosc 
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Skladniki lokat o charakterze d!utnym notowane na aktywnym rynku, w tym 

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 
Paristwa bqd± NBP instrumenty o charakterze d!uznym 

Sk!adniki lokat o charakterze d!uznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 

dlutne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
Paristwa lub NBP 

listy zastawne 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze d!uznym 

Razem aktywa Subfunduszu obciijzone ryzykiem kredytowym 16 484 6,86% 

( 2. 2) Przypadki znaczcicej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

19 672 9,58% 

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 stanowici powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizar\ Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcicizenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowicizar\ 

wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 
31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. z!) 
udzial 

(wtys. z!) 
udzia! 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 10 042 4,18% 12 429 6,05% 

Naleznosci 7 0,00% 1 014 0,49% 

Transakcje przy zobowicizaniu si~ drugiej strony do odkupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 223 813 93,14% 185 737 90,42% 

d!uzne papiery wartosciowe 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 

d!utne papiery wartosciowe -

Razem aktywa Subfunduszu obciij:Zone ryzykiem walutowym 233 862 97,32% 199 180 96,96% 

Zobowiijzania obciij:Zone ryzykiem walutowym 641 0,27% -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczcicej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wed!ug Tabeli g/6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 
31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. z!) udzia! (wtys. zl) udzialw 
w aktywach aktywach 

og61em og61em 

Akcje 

EUR l 5 734 2,39% 

- 1 498 0,73% 

TRY 215 813 89.81% I 178 
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31.12.2014 r. 

( 4} Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

31.12.2013 r. 
tys. zl) 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowicizari w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastcipi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogci bye odkupywane codziennie, jednym z zadari realizowanych 
w ramach zarzcidzania 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 charakteryzujci si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajcicej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczcicym si~ 31 grudnia 2014 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 
Dia cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spe/nia wymogi §22 Rozporzcidzenia 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(lzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartos<': na Wartos<': na 

Transakcje przy zobowiijzaniu si11 Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 
dzien dzien 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 
(w tys. z!) (wtys. z!) 

Transakcje przy zobowiijzaniu si11 d rugiej strony do odkupu, w tym: 5 570 5 614 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk . 

Transakcje. w wyniku kt6rych nie nastE;puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i nie nastE;puje 5 570 5 614 
przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowiijzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: -
Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;puje przeniesienie na drugq stronE; praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastE;puje przeniesienie na drugq stronE; praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;puje przeniesienie na drugq stronE; praw w!asnosci i nie nastE;puje . 
przeniesienie na drugq stronE; ryzyk 

Nota 8. Kredyty i poi:yczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6i:nice kursowe 

31.12.2014 r. 
Wartost na dzien 

Wartosc na dzien bilansowy 

Waluta 
bilansowy wwalucie 

w danej walucie sprawozdania 
(wtys.) finansowego 

(w tys. z!) 

PLN 240 297 i 

PLN I 10 601 i 

PLN 559 559 

EUR 301 
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Wartost na dzien 
Wartosc na dzier\ bilansowy 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy wwalucie 
walucie ·--"'~-·~ w 

-· 
"'(wtys. zt) 

TRY 

7 

, "" ,_.;~:-,_ przy zobowi<lzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 5 570 
' 

PLN 5 570 5 570 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 223 813 

EUR 1 877 8 000 

TRY 143 207 215 813 

Zobowi<lzania PLN 2 164 

PLN 1 523 1 523 

EUR 2 9 

TRY 419 632 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzier\ bilansowy 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta 
bilansowy wwalucie 

w danej walucie sprawozdania 
(wtys.) finansowego 

(wtys. z!) 

Aktywa PLN 205 409 

Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty PLN 12 795 

PLN 366 366 

EUR 524 2 172 

TRY 7 251 10 240 

USD 6 17 

Naleznosci PLN 1 263 

PLN 249 249 

TRY 457 646 

USD 122 368 

Transakcje przy zobowi<lzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 5 614 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 185 737 

EUR 916 3 800 

NOK 3 024 1 498 

TRY 126 375 178 467 

USO 655 1 972 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -

Zobowi<lzania PLN 4 646 

PLN 4 646 4 646 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z!) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6i:nice kursowe 
Sk!adniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 33 565 18 521 

Ty1u!y uczestnictwa emitowane przez insty1ucje 
- 102 59 

wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Suma . 33 667 18 580 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 
T-~~~-~~~-~~~-~~~~--j 

Waluta 

NOK 

Euro 4.2623 EUR 

Lira turecka 1.5070 TRY 

Dolar amerykanski 3,5072 USO 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1 01 2014 r -3112.2014 r. 

I 

Wzrost (spadek) 
Wartosc zrealizowanego niezrealizowanego zysku 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) zysku (straty) ze zbycia lokat (straty) 
(wtys. zl) I z wyceny aktyw6w 

(wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (12 649) 81 006 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku . 

Suma (12 649) 81 006 

1 01 2013 r -31.12.2013 r. 
Wzrost (spadek) 

Wartosc zrealizowanego niezrealizowanego zysku 
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) zysku (straty) ze zbycia lokat (straty) 

(wtys. zl) z wyceny aktyw6w 
(w tys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (39 919) (57 499) 

Skladniki Jokat nienotowane na aktywnym rynku 96 . 

Suma (39 823) (57 499) 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Koszty limitowane stanowici koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzcidzanie 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 dziesicitych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S 
(3) 3,0% (trzy procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesicit pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujcicej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana od podstawy spelniajcicej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzcidzenia, 
sluzcicej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartoscici Aktyw6w i zobowicizari 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 Rozporzcidzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzieri roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesicica nast~pujcicego po miesicicu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajci utworzonci 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzcidzanie Subfunduszem 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa 

A 

s 

Stawka statutowa 

4.0% 

3.5% 

Stawka obowicizujcica na dzieri bilansowy 

4.0% 

3.5% 

3.0% 
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Kwoty wynagrodzenia za zarzcidzanie naliczane saw odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odrE?bnie 

Zgodnie z uchwalq Zarzcidu Towarzystwa nr 9/06/2010 z dnia 23 czerwca 2010 roku w okresie rozpoczynajqcym siE? od wyceny 
dokonanej na dzien 24 czerwca 2010 roku do dnia 19 stycznia 2014 roku obowicizywaly obnizone stawki za zarzcidzanie 

3,5% dla jednostek uczestnictwa typu A 
3.0% dla jednostek uczestnictwa typu S 
2.5% - dla jednostek uczestnictwa typu T 

Zgodnie z uchwalci Zarzcidu Towarzystwa nr 4/01/2014 z dnia 16 stycznia 2014 roku w okresie rozpoczynajcicym siE? od wyceny 
dokonanej na dzieri 20 stycznia 2014 roku do dnia 17 wrzesnia 2014 roku obowicizywaly obnizone stawki za zarzcidzanie: 

• 3,75% dla jednostek uczestnictwa typu A 
3,25% dla jednostek uczestnictwa typu S 
2.75% dla jednostek uczestnictwa typu T 

Zgodnie z uchwalci Zarzcidu Towarzystwa nr 1/09/2014 z dnia 12 wrzesnia 2014 roku w okresie rozpoczynajcicym siE? od wyceny 
dokonanej na dzien 18 wrzesnia 2014 roku do odwolania obowicizujci stawki za zarzcidzanie w wysokosci: 

• 4,0% dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 3,5% dla jednostek uczestnictwa typu S 
• 3.0% dla jednostek uczestnictwa typu T 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 
238 133 200 763 128 046 

(w tys. zl) 
Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec 
okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 45,91 34,27 48.40 

s 47,28 35,11 49,34 

T 48,68 35.97 50,30 
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I nformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, dotyczcicych lat ubieglych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biezqcy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystcipily. 

B. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, kt6re nastcipily 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 sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Ookonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacj~ majcitkowci i finansowq, 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.niepew.noSci 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 wptynqc na ocen~ 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystcipily. 
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zahiczonego sprawozdania jednostkowego Arka Platinum 
Dynamiczny (do dnia 12 paidziemika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), 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 sporzqdzone na dzien 
31grudnia2014 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok 
obrotowy konczqcy siy tego dnia oraz noty objasniajqce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarzqd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksiqg rachunkowych, sporzqdzenie i rzetelnq prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawq z dnia 29 wrzefoia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6:Zniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiqzujqcymi przepisami prawa. 
Zarzqd Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrznq, kt6rq uznaje za 
niezbydnq, aby sporzqdzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub hlyd6w. 

Zgodnie z ustawq o rachunkowosci, Zarzqd Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Sq 
zobowiqzani do zapewnieni~ aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagama 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra:lenie opmn o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksiqg rachunkowych stanowiqcych podstawy 
jego sporzqdzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdziaru 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajowq Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladajq na nas obowiqzek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonalnq pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowiqce podstawy 
jego sporzqdzenia Sq wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majqcych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyczqcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zalezy od naszego osqdu, w tym oceny ryzyka wyst11pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziabn lub blyd6w. Przeprowadzajqc oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrznq zwiqzanq ze sporzqdzeniem oraz 
rzetelnq prezentacjq sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyra2'.enia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroli wewrn~trznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarzqd Towarzystwa oraz 
oceny og6lnej prezentacji sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowiq wystarczajqcq 
i odpowiedni11 podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zalqczone sprawozdanie jednostkowe Arka Platinum Dynamiczny (do dnia 
12 pai:dziemika 2014 r. Arka BZ WBK Energii), subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjy majqtkowq i finansowq 
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik z operacji za rok obrotowy konczqcy siy tego 
dnia, zostalo sporzqdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami 
rachunkowosci obowiqzujqcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w 
ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne 
z wplywajqcyrni na tresc sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przepisami prawa 
i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego oraz zostalo 
sporzqdzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, 
ksiqg rachunkowych. 

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 

30 marca 2015 r. 
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Magdalensi(Grzesik 
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Nr ewidencyjny 12032 



SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



o.:;\\IADCZFNIF ZARZ:\Dl' 

/;ud11ic· / l"r1cp1:-,,11111 u,1<111\ / d11i:1 :19 11r1cs11ia l9t).j rok11 o racli1111kn11o~ci (!)z. {1_ / :'Oli 1-.. po; __ ii() 

1 pu1111(·i,11rni 1111ia11a111i) ora; rn1puo:1cl1cnic111 l\li11i'itr:L I i11<111\L)11 / d11i:1 2-1 gniJ11ici 2007 roku 11 'pra11 ic 

'/L/CgL)l11;-ch !:had rad1u11ktl\\O~ci fu11duv: i1111cst:c1jll\cli (D1. LI. / 2007 r. Nr 2-19. pnz. 18:'')) /:11?ad 

Bl \VJ)!-.~ [011:1r11-;l\1C1 Fu11d11,1: lm1cq1njmcli S.A. pr1edste111i:1 'pra11ozda11ic 1111cu1~u11c Arka Platinum 
Dynamirzny (do dnia 12.10.201-t r. Arka BZ \VBK Encrgii) subfundusz \\ Arka BZ WBK Funduszu 
I 1rn e't~ c~ j n~ 111 Ot\\ll rt~ m /'1 okn:' LHl I st1cz11 ia 20 J . .( rnku do 3 I gn1d11 ia 20 1-1 rnku. h . .llirc obcj 111ujc: 

I. /t-,r:111 ic11ic lok;1r 11 cdlu::o -.;r:rnu na d1ic11 'I gnicl11ia .:'Cl I+ n)ku 11: ka;ujace '>kladnih:i lokiit subfumlusz11 

11 11 \'iOku~ci i() 8<i.i 11,. ;J . . 

l:\il;in, 'it1hfund1h111 'ipooad1rn1\ 11a dzi<:1\ 31 gr11d11i:1 2011 rnku w:-b111jqc:- :1kty11:1 11cttn 1v 11:-,0-oh;o~ci 

'8.!.'lt:,;J 

, R:icliu11ck 11:-11iku z op<e1«1cji ;,1 okrcs od 't)czni:1 :'Of-+ n1h;u do 31c:rnd11ia201-1rnk111nk:uuj:1c:- dudat11i 

\\\llik I n1wr:icji \\ k11ocic Ix-;~ 1:,. 1!. 

L /c,la\1ic11it· 1111i:lll 11:ikt:11:1c'111ctlo1:1 ukrc:-, ud I :-,t~unia 2Ul-I r<lKLI do _ii grnd11i;i 201--1 roku \l)ka1uj:1ce 

111ic·k'i1c11iL' 11:1no,ci :1kt1111.111 11Ctt<l 'it1bt'u11,Jus1u \\ l\}'>OKo,ci :' <)8() t;.s. zL 

(1 J111(1r1J1;1c,ic dod:1th:t)\\ :1. 

\ . ../~ 
l\L1r.:i11u11 ,kj 

!'re c-; /:1r1:1du 
\ 

www.arka.pl 

Czlonck /;1uad11 

fl W2t<t'" y~ 
!\leksnndra Ju~;cz) k 

D_1n:ktor D;ialu 
Vv>e<:11 i Spr;muzd;111c;usci 

1 uv1h~1ndpC.\\11.:d1:al11~1 1~1 

pltl\\:ldll..'.JIH.: kc.,1a~ ldi.:IHJ11k\1\'~~,j11 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka Platinum Dynamiczny 

(do dnia 12.10.2014 r. Arka BZ WBK Energii) 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 

~ ~--

- 111---.: l F'un~usze lnwestyGfj&e ~l"ka · 



SPIS TRESCI 

Zestawienie lokat .. 

Bilans. 

Rachunek wyniku z operacji .. 

Zestawienie zmian w aktywach netto 

Noty objasniajqce 

lnformacja dodatkowa .. 

Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Oynamiczny Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

3 

7 

8 

.9 

11 

22 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Dynamiczny Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 

31.12.2013 r. 

Wartosc 

Skladniki lokat Wartosc wed lug Procentowy wartosc wed lug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na wedlug ceny wyceny na udzialw 

nabycia dzieri nabycia dzieli aktywach 
(w tys. zl) bilansowy (w tys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) (w tys. zl) 

Akcje 4 861 18 853 I 22 015 I 65.53% 

Warranty subskrypcyjne -

I 
I 

Prawa do akqi - - I 

Prawa poboru - -

I 

Kwity depozytowe - - 7 877 8 181 24.35% \ 

Listy zastawne - - - - I 

Dluzne papiery warto5ciowe 8 142 8 185 20,99% 

lnstrumenty pochodne -

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq 
-

odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne -

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez I 
instytucje wsp61nego inwestowania 21 623 23 817 61,07% 
majqce siedzibi;: za granicq 

Wierzytelnosci -

Weksle -

Depozyty - -

Waluty -

Nieruchomosci - - -

Statki morskie 

lnne 

Suma 34 590 36 863 94,52% 26 730 30 196 89,88% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Dynamiczny Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

2) Tabele uzupetniajctce 

I ~=~~~c , wedlug .. 
rynku 

siedziby wyceny na I 
1 

dz1en aktywach 
og6tem 

I (wtvs. z!) 

,~...., • ....,,n~• IC: aktywnym rynku - '""" 

rynek 
G1elda Pap1er6w ~ 

ABC DATA SA (PLABCDT00014) 
''"'''"'" 

·-· ·- ·~"] _, 60 0 , "Y Warszaw1e S A 

Aktywny rynek G1etda Pap1er6w ~ 

Wart0Sc1owych w 1 436 66 
regulowany 

Warszaw1e S A i Polska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.672 Turqa 0 

(TRAAKENR91 L9) regu1owany 

BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLPEKA000016) regulowany 

WartoSciowych \\' 3 084 
Polska 

542 551 % 
Warszaw1e S A 

Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
BANK ZACHODNI WBK SA (PLBZ00000044) Wart0Sc1owych w 725 277 272 0,70% regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

Aktywny rynek 
G1etda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) Wart0Sc1owych w 1 201 165 170 0.44% regulowany 

Warszaw1e SA 
Pols Ka 

Aktywny rynek 
G1efda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
CCC SA (PLCCC0000016) 

regulowany 
Wart0Sc1owych w 750 

Polska 
98' 100 0.26% 

Warszaw1e S A 

CEZ A S (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

774 Czechy 71 70 0,18% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
ENEA SA (PLENEA000013) 

regulowany 
Wart0Sc1owych w 2 899 

Polska 
46 44 0,11% 

Warszawie S A 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
ENERGA SA (PLENERG00022) 

regulowany 
Wart0Sc1owych w 4 056 

Polska 
97 93 0.24% 

Warszawie S.A 

FABRYKI MEBLI FORTES A Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 2 173 114 112 0,29% 

(PLFORTE00012) regu1owany 
Warszawie S.A 

Polska 

KGHM POLSKA MIEDZ S.A Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

I Rzeczpospolita I 

(PLKGHM000017) regulowany 
Wart0Sc1owych w 2 776 

Polska 
352 302 OJ7% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
KRUK SA (PLKRK0000010) Wart0Sc1owych w 1 215 130 134 0,34% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

LUBELSKI WEGIEL ,BOGDANKA" SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLLWBG000016) regulowany 

WartoSclowych w 590 
Polska 

64 57 0,15% 
Warszaw1e S A 

Ak!ywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
MBANK SA (PLBRE0000012) 

reguJowany 
WartoSciowych w 337 

Polska 
162 168 0.43% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
MCI MANAGEMENT SA (PLMCIMG00012) WartoSciowych w 4 251 43 44 0.11% reguJowany 

Warszawie S.A 
Polska I 

PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 4 886 107 92 0,24% 

(PLPGER000010) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
PKP CARGO S.A (PLPKPCR00011) 

regulowany 
WartoSciowych w 1 689 

Polska 
130 141 0.36% 

Warszawie S.A __,___ 
POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN SA Aktywny rynek 

Gietda Papier6w 
Rzeczpospol1ta 

WartoSciowych w 13 579 572 664 1.70% 
(PLPKN0000018) regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

POLSKIE G6RNICTWO NAFTOWE I Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
GAZOWNICTWO SA (PLPGNIG00014) regulowany 

Wartosciowych w 14 515 
Polska 

72 65 0,17% 
Warszawie S.A 

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita I 

BANK POLSKI SA (PLPK00000016) reguJowany 
WartoSci owych w 21 349 

Polska 
779 764 1,96% 

Warszawie S.A 

POWSZECHNY ZAKlAD UBEZPIECZEN SA Ak!ywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 1 226 588 596 1.53% 

(PLPZU0000011) regulowany 
Warszawie S.A Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
RAINBOW TOURS SA (PLRNBWT00031) 

regulowany 
WartoSciowych w 3 857 

Polska 
59 71 0.18% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
SYNTHOS SA (PLDWORY00019) 

regulowany 
WartoSciowych w 7 892 

Polska 
33 32 0.08% 

Warszawie S.A 

TAURON POLSKA ENERGIA S.A Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 25 096 130 127 o.32% I (PL TAURNOOO~ 1) regulowany 
Warszawie S .A 

Polska 

TRAKYA CAM SANAYll AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.342 Turcja 0 0 0.00% I (TRATRKCM91F7) regulowany 

Akty'\vny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita I 
ZETKAMA S.A (PLZTKMA00017) WartoSciowych w 1 000 64 66 0.17% I 

regu1owany 
Warszawie S_A Polska ! 

Suma ) 139 131,014 4825 4861 12,46% 
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n1eregulowariy Parlstwa 

OK0716 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospol1ta 
2016-07-25 

(PL0000107926) n1eregulowany BondSpot Po:and Parlstwa Polska 

PS0719 Aktywny rynek T!'easury Skarb Rzeczpospol1ta 
2019-07-25 

(PL0000108148) n1eregu1owany BondSpot Poland Parlstwa Polska 

WS0922 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospol1ta 
2022-09-23 

(PLOOOO 102646) n1eregulowany BondSpot Poland Parlstwa Polska 

Suma 

I Tytuly uczestnktwa emitowane 
i przez instytucje wsp6lnego Rodzaj rynku 

Nazwa 

I 

Nazwa emitenta 
inwestowania maj~ce siedzib~ rynku 
za granicq_ 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

ISHARES PUBLIC LIMITED London 
ISHARES PUBLIC 

COMPANY SUB-FUND !SHARES Aktywny rynek 
Stock 

LIMITED COMPANY 
S&P 500 UCITS ETF (DIST) regulowany 

Exchange 
SUB-FUND !SHARES 

(IE 0031442068) S&P 500 UCITS ETF 

Nienotowane na rynku aktywnym 

ACMBERNSTEIN SICAV SUB· ACMBERNSTEIN 
FUND SELECT US EQUITY Nrenotowane na SICAV SUB-FUND 
PORTFOLIO I USO rynku aktywnym Nie dotyczy SELECT US EQUITY 
(LU0683600992) PORTFOLIO 

BLACKROCK GLOBAL FUNDS 
BLACKROCK GLOBAL 

Nienotowane na FUNDS SICAV SUB-
SICAV SUB-FUND EUROPEAN rynku aktywnym 

Nie dotyczy 
FUND EUROPEAN 

FUND A2 EUR (LU0011846440) FUND 

GOLDMAN SACHS FUNDS GOLDMAN SACHS 
SICAV - SUB-FUND US CORE N1enotowane na 

FUNDS SICAV SUB-
EQUITY PORTFOLIO BASE rynku aktywnym 

Nie dotyczy FUND GOLDMAN 
SHARES ACC USO SACHS US CORE 
( LU0234571726) EQUITY PORTFOLIO 

HENDERSON GARTMORE 
HENDERSON 
GARTMORE FUND 

FUND SICAV SUB-FUND Nienotowane na SICAV SUB-FUND 
UNITED KINGDOM ABSOLUTE rynku aktywnym 

Nie dotyczy 
UNITED KINGDOM 

RETURN FUND R EUR ACC 
HEDGED (LU0490786174) 

ABSOLUTE RETURN 
FUND 

iNVESTEC GLOBAL STRATEGY INVESTEC GLOBAL 
FUND SICAV - INVESTEC N1enotowane na 

STRATEGY FUND 
GLOBAL STRATEGY ASIA rynku aktywnym 

Nie dotyczy SICAV - INVESTEC 
PACIFIC EQUITY I ACC GROSS GLOBAL STRATEGY 
USO (LU0633059448) ASIA PACIFIC EQUITY 

JPMORGAN FUNDS SICAV JPMORGAN FUNDS 
SUB-FUND JPMORGAN FUNDS N1enotowane na 

Nie dotyczy SICAV SUB-FUND 
- AGGREGATE BOND C (ACC) - rynku aktywnym JPMORGAN FUNDS -
EUR (HEDGED) (LU0430493568) AGGREGATE BOND 

JPMORGAN INVESTMENT 
JPMORGAN 
INVESTMENT FUNDS 

FUNDS SICAV SUB-FUND SICAV SUB-FUND 
JPMORGAN INVESTMENT Nienotowane na 

Nie dotyczy JPMORGAN 
FUNDS US SELECT EQUITY rynku aktywnym INVESTMENT FUNDS 
FUND C (ACC) USO US SELECT EQUITY 
(LU0087133087) FUND 

THE JUPITER GLOBAL FUND 
THE JUPITER GLOBAL 

SICAV SUB-FUND - JUPITER N1enotowane na 
FUND SICAV SUB-

EUROPEAN OPPORTUNITIES I rynku aktywnym 
Nie dotyczy FUND - JUPITER 

ACC EUR (LU0260087274) 
EUROPEAN 
OPPORTUNITIES 

NOMURA FUNDS IRELAND PLC 
NOMURA FUNDS 
IRELAND PLC SUB-

SUB-FUND NOMURA JAPAN N1enotowane na 
Nie dotyczy FUND - NOMURA 

STRATEGIC VALUE A ACC EUR rynku aktywnym i JAPAN STRATEGIC 
(IEOOB3XFBR64) VALUE 

NOMURA FUNDS IRELAND PLC 
NOMURA FUNDS 
IRELAND PLC SUB-

SUB-FUND NOMURA JAPAN N1enotowane na 
Nie dotyczy FUND - NOMURA 

STRATEGIC VALUE A ACC EUR rynku aktywnym 
JAPAN STRATEGIC 

HEDGED (IEOOB4NF1620) 

Staly kupon 
1 000,00 

(5 75%1 

Zerowy kupon 
1 000,00 

(0 00%) 

Staly kupon 
1 000,00 

(3,25%/ 

Staly kupon 
1 000,00 

(5,75%) 

Kraj siedziby Liczba 
emitenta 

lrlandia 13 828 

Luksemburg 

I 
15 381 947 

Luksemburg 3 951,59 

Luksemburg 44 864,95 

Luksemburg 84 769.209 

Luksemburg 10 821,224' 

Luksemburg 4 376,543 

Luksemburg 3 585,339 

Luksemburg 11 415,3 

I 
lrlandia 1 036,7503 

I 

lrlandia 

1 
2 166 8207 

Liczba 

Wartosc I Wartosc ! 
wedlug wedlug I 

I wyceny na 

n~~;~ia . dzierl 
(w tys, zl) I b1lansowy 

(wtys. zl) J 

913 1 008 

I 
1 3941 1 274 I 

1 558 1 704 

2 366 2 711 

2 340 I 2 237 

I 

I 
801 

8491 

! 

1 470 1 5121 

2 875 3 2881 

I 
I 

1 015 11351 

I 

584 6341 

I 
I 

901 1 047 

Procentowy 
udzial 

w 

----, 
Procentow 

y udzial 
w 

aktywach 
og61em 

2,58% 

3,57% 

4,37% 

6,95% 

6,00% 

2,18% 

3,88% 

8.43% 

2,91% 

1,63% 

2,68% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Dynamiczny Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

Tytuty uczestnictwa emitowane 
Procentow 

y udzial 
przez instytucje wsp6Jnego 

Rodzaj Nazwa emitenta 
Kraj siedziby 

Liczba 
inwestowania majqce siedzib~ 

granicq_ 

MUTUAL GLOBAL 
SERIES PLC SUB-

INVESTORS SERIES 
OLD MUTUAL GLOBAL i N.eno1owane na PLC SUB-FUND OLD 

EQUITY ABSOLUTE RETURN Nie dotyczy lr!and12 218 004 ; 334 
FUND I EUR HEDGED 

rynku aktywnym MUTUAL GLOBAL 

ACCUMULATION 
EQUITY ABSOLUTE 

(IEOOBLP5S791) 
RETURN FUND 

ROBE CO CAPITAL GROWTH ROBECO CAPITAL 
FUNDS SICAV SUB-FUND 

' N1enotowane na 
GROWTH FUNDS 

ROBE CO US LARGE CAP 
rynku aktywnym 

Nie dotyczy SICAV - SUB-FUND Luksemburg 3 275 
EQUITIES I USO ROBECO US LARGE 
(LU0474363545) CAP EQUITIES 

SCHRODER 
SCHRODER INTERNATIONAL INTERNATIONAL 
SELECTION FUND SICAV SUB- SELECTION FUND 

1 240 I FUND SCHRODER Nienotowane na 
Nie dotyczy 

SICAV SUB-FUND 
Luksemburg 29 280.81 1 288 3>30% INTERNATIONAL SELECTION rynku aktywnym SCHRODER 

FUND EMERGING MARKETS A INTERNATIONAL 
(ACC) EUR (LU0248176959) SELECTION FUND 

EMERGING MARKETS 

THREAONEEOLE (LUX) SICAV 
THREADNEEOLE (LUX) 

1 080 I SUB-FUND THREADNEEDLE 
(LUX) SUB-FUD PAN 

N1enotowane na 
Nie dotyczy 

SICAV SUB-FUND - Wielka 
161 059.9136 1226 3.15% 

EUROPEAN EQUITIES 2 INA 
rynku aktywnym PAN EUROPEAN Brytania 

ACC EUR (GB0030810682) 
EQUITIES 

Suma 607 818,5142 21 623 23 817 61,07% 

Wartosc 
Wartosc 

Kraj siedziby wedlug 
wedlug Procentowy 

Nazwa Emitent wyceny na udzial 
lnstrumenty pochodne Rodzaj rynku 

rynku (wystawca) 
emitenta lnstrument bazowy Liczba ceny 

dzierl w aktywach 
(wystawcy) nabycia 

bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

(wtys. z!) 

Niewystandaryzowane lnstrumenty pochodne 

FORWARD, WALUTA 
Nienotowane 

Nie 
Bank Polska 

Rzeczpospolita waluta EUR 
na rynku Kasa Opiek1 3 (36) (0.09)% 

EUR 2015-02-04 aktywnym 
dotyczy 

S.A 
Polska 1 105 000.00 EUR 

Suma 3 (36) (0,09)% 
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Bil ans 
(w tysiqcach zfotych, z wyjqtkiern liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

31.12.2014 31.12.2013 L I 

39 000 33 5951 
r---·-

pieni~zne i ich ekwiwalenty 2 079 3 048 

2 Naleznosci 

3 Transakqe przy zobowiqzaniu 

4. Skladniki lokat notowane na 

- dluzne wartosciowe 
I 
! 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 22 809 i 
I 

IL Zobowiqzania 569 1144 j 
Ill. Aktywa netto 38 431 32 451 I 

I 
IV. Kapital Subfunduszu 58 962 54 811 I 

I 

1. Kapital wp!acony 340 574 310 os2 I 
I 

I 

(261 265) I 2. Kapital wyp!acony (281 612) 

V. Dochody zatrzymane (22 730) (25 831) 

1 Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (292) (121)' 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (22 438) (25 710) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2 199 3 465 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 38 431 32 451 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 311 704.882 338363,130 

s 477 592,994 389 696.841 I 

T 161 725, 135 
m '°'"', 

Wartosc aktyw6w netto Wartosc aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostk~ na jednostk~ 

uczestnictwa uczestnlctwa 

A 39,25 37,02 

s 40.62 38, 14 

T 42,03 I 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 tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

L· 1.01.2013 r.-
r. 31.12.2013 r. 

-~1 ., zlokat 1 029 

1 Dywidendy i inne udzia!y w zyskach 1 287 

2 Przychody odsetkowe 95 12 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 131 

4. Pozostale 7 2 

II. Koszty Subfunduszu 1 200 1 

1 Wynagrodzenie dla Towarzystwa 944 811 

2. Oplaty dla Depozytariusza 70 91 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 0 

4. Ujemne saldo r6Znic kursowych 83 

5. Pozosta!e, w tym: 102 159 

- podatki i inne obciqzenia nalozone przez w!asciwe organy administracji publicznej 102 158 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - . 

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 1 200 1 061 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (171) 371 

VI. Zrealizowany i niezreallzowany zysk (strata) 2 006 853 

1 Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat. w tym 3 272 3 400 

- z tytu!u r6Znic kursowych 1 198 962 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat. w tym: (1 266) (2 547) 

- z tytu!u r6Znic kursowych 1 266 (1 609) 

VII. Wynlk z operacji 1 835 1 224 

Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 
przypadaj<1cy na przypadaj<1CY na 

kategori~ jednostek kategori~ jednostek 
uczestnictwa uczestnictwa 

A 2,23 0,72 

s 2A8 0,93 

T 2.74 1,15 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac !qcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq. kt6re stanowiq integralnq czi;:sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostki;: uczestnictwa obliczono w nasti;:pujqcy spos6b: 

Dia 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 Roznica 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 zosta! przez liczbi;: jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany 
dzien wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategorii;: jednostek uczestn;ctwa. 

' 

l 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysicicach z!otych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

r.-

wartosci aktywow netto 

1 aktywow ,.,~,.,, -~~· .. ~,,~ ~f-'' -
2. Wynik z operacji ~p~;:;·.:--~-- ·--· (razem) tym: 

a) ,.,. -fv"vdy z lokat netto ( I) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat I 3 272 3 400 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (1 266) (2 547) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji 1 835 1 224 

4. Oystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym· 

a) z przychod6w z lokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat I -· 
c) z przychod6w ze zbycia lokat 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem). wtym: 4 145 (16 667) 

a) zmiana kapita!u wplaconego (powit'ikszenie kapita!u z ty1u!u zbytych jednostek uczestnictwa) 24 492 12 302 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa) 20 347 28 969 

6. t<:iczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 5 980 (15 443) 

7 Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 38 431 I 32 451 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 33 071 I 37 911 

II. Zmiana liczby.jednostel< .uczestnictwa 

1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 777 911,280 251 370.889 

s 306 688,292 224 605,379 

T 85 987,236 118 245,725 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 804 569,528 481 147,945 

s 218 792,139 476 643,628 

T 53 166,647 78 224.552 

c) saldo zmian 

A (26 658,248) (229 777,056) 

s 87 896, 153 (252 038,249) 

T 32 820,589 40021,173 

2. Uczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 4 011 660,859 3 233 749,579 

s 4 868 855,494 4 562 167.202 

T 1 452 620,259 1 366 633,023 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 3 699 955,977 2 895 386,449 

s 4 391 262,500 4 172 470,361 

T 1 290895,124 1 237 728,477 

c) saldo zmian 

A 311 704,882 338363,130 

s 477 592,994 389 696,841 

T I 161 725,135 128 904,546 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa I 
A 311 704,882 338 363.130 

s 389 696.841 

T 
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wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnlctwa 

aktyw6w netto na 1ednostk€i uczestnictwa na koniec poprzedniego - i 

37.21 i 

I 
Wartosc aktyw6w netto na 1ednoslk€i ··- 1-.;,.._..:.~~~~ spra1 ·--~-·-·------- ... - ~ 

... ~ 

',02 

38.14 

42. 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk"i uczestnictwa w okresie ~"'' 

A 6,02% 

s 6,50% 2,50% 

T 6.97% 3.02% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk"i uczestnictwa w okresie sprawozdawczym I 
A I 34.16 34.46 I 
data wyceny 2014-02-05 I 

I 
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"i uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 41,00 38,69 

data wyceny 2014-09-05 2013-01-29 

s 42,38 39,84 

data wyceny 2014-09-05 2013-11-21 

T 43.81 41,01 

data wyceny 2014-09-05 2013-11-21 

data wyceny . 2013-11-22 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk"i uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 39,48 36,83 

s 40,86 37,94 

T 42,28 39,08 

data wyceny 2014-12-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzia! koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 3,63% 2,80% 

1. Procentowy udzia! wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,85% 2,14% 

2. Procentowy udzia! oplat dla Depozytariusza 0,21% 0,24% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zosta!y policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq CZ"iSC 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjfttych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku zosta!o 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 zosta!o sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zosta!y w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa podana zosta!a w z!otych (z dok!adnosciq do 0,01 z!). Liczba jednostek uczestnictwa zosta!a podana 
z dok!adnosciq 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 sk!adnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Sk!adniki 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 zobowiqzari. 

Jezeli nabycie albo zbycie sk!adnik6w 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, tow 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 dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daty przep!yw6w 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 wed!ug 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. 

- Nalezn<i 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 !ego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
nalezn<i dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyp!acanej 
dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytu!u posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sk!ad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

- Przys!ugujqce 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. 
Przys!ugujqce 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 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, wed!ug 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. 

- 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 tytu! do kompensaty tych zobowiqzan i naleznosci; 
Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiazan i naleznosci lub 
,,,rlno.~7~•.,n1P takie naleznosci wylqczyc z ksiqg zobowiqzanie 
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Transakcje zawarte na walutach. rozliczane nie dluzej niz 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 wed!ug 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 sci wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wed!ug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujE?cia tych operacji w ksi.;;gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zap!acona przy zbyciu sk!adnika 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 sk!adnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku sk!adnik6w 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 najp62:niej 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 udzia! zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
sk!adnik6w 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 powsta!e 
w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzar'I 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. 

Oniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapita!u wp!aconego albo kapitalu 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 wp!aconym oraz zmian kapita!u 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 
powsta!e w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzar'I 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 majqtkowych, 
prowizje i op!aty 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 na!ozone przez w!asciwe 
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 w!asnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~, a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzier'I 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 dzier'I 
sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~, a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wed!ug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwq sk!adnik6w 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 - 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 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 zamkniE;:cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqg/ych, w kt6rym wyznaczany i og/aszany jest kurs 
zamkniEicia, przyjmuje SiEi ostatni kurs zamkniEicia w systemie notowari ciqglych dos!Eipny o godzinie 23 00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych bez odrE?bnego wyznaczania kursu zamkniE?cia 
przyjmuje siE? ostatniq cenE? transakcyjnq dostEipnq o godzinie 23 00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje siEi ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyk!ym 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 dostEipnego 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 zamkniEicia, a w przypadku braku kursu zamkniEicia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej 
jego odpowiednik, za ostatni dos!Eipny kurs przyjmuje siEi ten kurs albo wartosc z uwzglEidnieniem istotnych zdarzeri 
majqcych wp/yw na ten kurs albo wartosc; 

c) jezeli Dzieri Wyceny nie jest zwyk/ym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dos!Eipnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniEicia ustalonego na aktywnym rynku, aw przypadku braku 
kursu zamkniEicia - 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 siEi wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie 
przyJEilego 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 wiEicej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku g/6wnego dokonuje siEi 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 sk/adniku 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 siEi rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza siEi w nas!EipUjqcy spos6b: 

a) bEidqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieniEi2:nych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza siEi odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przysz!ych przep!yw6w pieniEi2:nych, dopuszcza siEi wycenEi 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 naleznymi na dzieri wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy siEi odpisy aktualizujqce w ciEizar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wed/ug wartosci nominalnej z uwzglEidnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzibEi za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na 
jednoslkEi uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, og/oszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucjEi wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzglEidnieniem zdarzeri majqcych istotny wp!yw na wartosc godziwq powsta!ych miEidzy datq ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta siEi 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 siEi po ostatnim dos!Eipnym kursie z uwzglEidnieniem 
zdarzeri majqcych istotny wp!yw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 
siedzibEi za granicq wyceny dokonuje siEi po ostatnim dos!Eipnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmianEi 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 siEi wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
g/6wnym. 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 siEi w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery 
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiEikszonq o wartosc rynkowq prawa poboru 
niezbEidnego do ich objEicia w dniu wygasniEicia !ego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym 
uwzglEidniana jest wartosc praw poboru), aw przypadku gdy zosta!y okreslone r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o 
sredniq cenEi nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych. o ile cena ta zostala podana do publicznej 
wiadomosci. z uwzglEidnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych. spowodowanych zdarzeniami majqcymi 
wp!yw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia siE; wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metodci okreslajcicci stan 
rozliczeri Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajcicych z warunk6w umownych z uwzglEidnieniem 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 moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez 
serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters. 

i) d/uznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq SCiSle powiqzane Z wycenianym papierem dluznym, wartosc jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie 
sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny 
d/uznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglE?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 ca!y 
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) - wed/ug wartosci godziwej spelniajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania sk/adnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia - wartosc 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 tytu/u 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 tytu/u 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 wartosc godziwq uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju 
uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przep!yw6w pieni~znych zwiqzanych z tym 
skladnikiem; 

b) zastosowanie w/asciwego 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. 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 powi~kszona o obroty na kapita/ach 
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 pozosta!ych typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozeri 
wp/ywajqcych 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 w/asciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzari, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i za/ozenia 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 przysz!ych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak i na przysz/e okresy. 

Ponizej 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 1 modele wyceny Sq 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sci testowane i zatwierdzane przed modelach 
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wyceny wykorzystywane sq dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowan Zmiany przyj~tych zalozeri i szacunk6w mogq miec wp!yw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Ozier\ Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnia!y przes!anki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przes!anki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biezqcq oczekiwanych przysz!ych przep!yw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przysz!ych przep!yw6w 
pieni~znych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w, Metodologia i za!ozenia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgl~dniajq parametry z !ego dnia i poziom ryzyka na ten dzier'I, Biorqc pod uwagE? 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w, 

Na dzier'I 31 grudnia 2014 roku w portfelu Subfunduszu nie by!o 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 dzier'I 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 istnia! 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 sporzqdzania sprawozdania finansowego, 

Nota 2. Nalei:nosci Subfunduszu 

Naletnosci Subfunduszu Wartosc na dzieri Wartosc na dzieri 
31.12.2014 r. (w tys. z!) 31.12.2013 r. (wtys.z!) 

Z tytulu zbytych lokat 135 

Z tytulu czE;sciowego zamkniE;cia walutowych kontrakt6w terminowych 2 

Z tytulu zbytych jednostek m::restnfr:twa 52 204 I 
Z tytulu dywidendy 

Suma 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowi<tzania Subfunduszu 

Z tytu!u nabytych aktyw6w 

Z tytulu wyceny instrument6w pochodnych 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 

zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Suma 

Nota 4. Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 
31.12.2014 r. 

Struktura srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pi en i~znych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

4 

Wartosc na dzieri 
31.12.2014 r. (w tys, z!) 

43 

36 

84 

316 

90 

74 

569: 

I Waluta 
Wartosc na I 

bllansowy w danej walucie 
(wtys.) 

PLN 1 852 

EUR 51 

TRY ol 
USO 31 

Wartosc na dzieri 
Waluta bllansowy w danej walucle 

(wtys.) 

PLN 

CAD 

12 

351 

Wartosc na dzie ri 
31.12.2013 r. (wtys. z!) 

924 

1 

149 

70 

58 

1144 

Wartosc na dzieri 
bllansowy (w tys. z!) 

2 079 

1 852 

Wartosc na dzieri 
bllansowy (w tys. zl) 

217 

0 

10 

3 048 

884 

I 
I 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 
sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 
utrzymywanych w celu zaspokojenla biei:9cych zobowi9zan Wal Uta 
Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 
I 

Bank Handlowy w Warszawie S.A PLN 

Bank Handlowy w Warszawie SA CAD 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 

Bank Handlowy w Warszawie SA USO 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

Wartosc na 31.12.2014 r. 
w danej walucie (w tys.) 

Wartosc na 31.12.2013 r. 
w danej walucie (w tys.) 

455 

4 

5 

33 

205 

21 

1 998 

20 

582 

I 
I 

Wartosc na 31.12.2014 r. 

Wartosc na 31.12.2013 r. 
w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

3 234 

5 

850 

105 

28 

10 

1 753 
·-

( 1.1) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizar\ Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizar\ Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajcicego na dzier\ 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

31.12.2014 r. 
(w tys. zl) 

Transakcje przy zobowi9zaniu siE; drugiej strony do 
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Pozosta!e aktywa 

Razem aktywa obci9i:one ryzykiem wartosci 
godziwej wynikaj9cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 

31.12.2013 r. 

Nie dotyczy. 

Do 1 
miesi9ca 

Od 1 Od 3 
miesi9ca miesi~cy 

do 3 do 6 
miesi~cy miesl~cy 

-

- -

. 

Od 6 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyi:ej Razem do 3 lat 3 lat do 1 roku 

2 431 5 754 8 185 

-

- . -
2 431 5 754 8 185 

- 6,23% 14,76% 20,99% 

(1.2) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizar\ Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajcicym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajcicym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajcice w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Nie dotyczy. 
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(2) Ryzyko kredytowe 

( 2 .1) Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnia!y swoich obowicizk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), 
w podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie 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 I 31.12.2014 r. I I 31.12.2013 r. ' 
31.12.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zl) udzial w (wtys. zl) udzial w 
aktywach aktywach 
og61em og61em 

Srodki pieniE;zne i ich ekwiwalenty 2 079 5,33% 3 048 9.07% 

Naleznosci. w tym: 58 0,15% 351 1.05% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat - 135 0.40% 

Transakcje przy zobowiqzaniu siE; drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku. wtym: 8 185 20,99% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
8 185 20,99% -

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 bqdz gwarantowane przez Skarb - -
Panstwa lub NBP 

listy zastawne - -

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb -
Panstwa bqdz NBf' instrumemyucharakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obci<1i:one ryzykiem kredytowym 10 322 26,47% 3 399 10,12% 

(2.2) Przypadki znaczcicej 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 stanowici powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zt) udzial 
(w tys. zl) udzial 

w aktywach w aktywach 
og61em og61em 

Dlui:ne papiery wartosciowe, w tym: 8 185 20,99% ' 

Skarb Panstwa (RP) 8 185 20,99% 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcicizenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowicizan 
wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2014 r. I 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 
31.12.2013r. I Procentowy 

(w tys. zl) udzialw (w tys. zl) udzialw 
aktywach aktywach 
og61em og6!em 

Srodki pieniE;zne i ich ekwiwalenty 227 0,58% 2 164 6,44% 

Naleznosci 4 0,01% 147 0.44% 

Transakcje przy zobowiqzaniu siE; drugiej strony do odkupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 078 2,76% 29 810 87,73% 

dluzne papiery wartosciowe -

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 22 809 58,49% - -

dluzne papiery wartosciowe - - -I -

Razem aktywa Subfunduszu obci<1i:one ryzykiem walutowym 24 118 61,84% 32 121 95,61% 

Zobowi<1zania obci<1i:one ryzykiem walutowym - I 

I 

I 
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( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Akcje 

CAD 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

NOK 

TRY 

USO 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wediug Tabeli g!6wnej !okat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

r. 31.12.2013 r. - Procentowy ___ ... _ .. , 
3U2.2013 r. 

udzialw udzialw 
aktywach 

og6!em og6!em 

' 1 269 3,78% 

344 1,03% 

70 0,18% 447 1,33% 

6 551 19,50% 

1 486 4,42% 

1 542 4,59% 

0 0,00% 0 0,00% 

9 990 29,73% 

Kwity depozytowe 

USO 8 181 24,35% 

Tytuty uczestnictwa emltowane przez instytucje wsp61nego inwestowania maj<1ce siedzib~ za granic'I 

EUR 12 278 31,49% 

USO 11 539 29,58% 

( 4) Poziom obci('li:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko p!ynnosci 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 p!ynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sk!adniki lokat o duzej p!ynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem p!ynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych sk!adnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczcicym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawiesza! zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dia cel6w pomiaru ca!kowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spe!nia wymogi §22 Rozporzcidzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzia!alnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 

WartoSC 
Wartosi: Terminy Kwota bqd'!ca Termin Termin 

lnstrumenty 
Typ Rodzaj 

Cel otwarcia otwartej przyszlych przyszlych podstaw11 zapadalnoSci wykonania 
zajqtej instrumentu strumieni (wygasniqcia) 

pochodne pozycji pochodnego 
pozycji pozycji 

pieniqinych 
strumieni przysztych 

instrumentu 
instrumentu 

(wtys, zl) 
(wtys. zl) 

pieniqinych platnosci 
pochodnego pochodnego 

FORWARD, WALUTA 
Zabezp1eczen1e 

EUR, 2015-02-04 
kr6tka forward przed ryzyk1ern (22) 3 331 2015-02-04 780 000,00 EUR 2015-02-0.1 2015-02-04 

walutowym 

FORWARD, WALUTA 
Zabezpieczerne 

EUR, 2015-02-04 
kr6tka forward przed ryzykiern (11) 1 238 2015-02-04 290 000,00 EUR 2015-02-0.1 2015-02-04 

walutowym 

FORWARD, WALUTA 
Zabezp1eczenie 

EUR 2015-02-04 
kr6tka forward przed ryzykiem (3) 149 2015-02-04 35 000,00 EUR 2015-02-04 2015-02-04 

walutowym 

Nota 7. Transakcje przy zobowictzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Nie dotyczy. 
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Nota 8. Kredyty i poi:yczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
31.12.2014 L 

~""'"•~·"" struktura pozycji bllansu 

Aktywa 

Srodki pleni~zne I ich ekwlwalenty 

Naleznosci 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si~ druglej strony do odkupu 

Skladnlki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Zobowiqzania 

31.12.2013 r. 

Walutowa struktura pozycjl bilansu 

Aktywa 

Srodki pieni~zne I ich ekwiwalenty 

Nalefoosci 

Transakcje przy zobowi<1zanlu si~ druglej strony do odkupu 

Skladnlkl lokat notowane na aktywnym rynku 

---·1 .. ,,,,,, ryn 

' 
-~--

,.., __ , .. g 

I Waluta 
I 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 

TRY 

USO 

PLN 

PLN 

EUR 

PLN 

PLN 

PLN 

CZK 

TRY 

USO 

PLN 

EUR 

USO 

PLN 

PLN 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

CAD 

GBP 

EUR 

USO 

PLN 

PLN 

EUR 

NOK 

TRY 

USO 

PLN 

PLN 

PLN 

CAD 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

NOK 

TRY 

USO 

PLN 

PLN 

PLN 

USO 

Wartosc na dzieri 
Wartosc na 

-··-··-- , w danej bilansowy (w 
walucie (w tys.) 

39 000 

2 079 

1 852 1 852 

51 '17 

0 0 

3 10 

58 

54 54 

1 4 

14 054 

12 976 12 976 

455 70 

0 0 

809 

881 12 278 

3 003 10 531 

569 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

bllansowy w danej 
bilansowy (w tys. zl) walucie (w tys.) 

33 595 

3 048 

884 884 

2 6 

43 216 

107 444 

497 1 498 

351 

204 204 

2 8 

133 66 

0 0 

24 73 

30 196 

386 386 I 

448 1 269 

102 344 

2 954 447 

1 580 6 s51 I 
298 1 486 i 

542 

6 033 18 171 I 

I 

1 1 i 

I ; 
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1.01 r. 
Dodatnie i 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 
Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6i:nlce kursowe Ujemne r6i:nice kursowe 
Skladniki lokat 

Zreallzowane Niezrealizowane Zrealizowane Nlezrealizowane 

Akcje 549 1143 

Kwity depozytowe 2 91 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
411 375 

wsp61nego inwestowania majcice siedzib~ za granicci 

Suma 962 1 609 

Sredni kurs walut obcych wyllczany przez NBP na dzieri bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Dolar amerykariski 3,5072 USO 

Dolar kanadyjski 3,0255 CAD 

Euro 4,2623 EUR 

Forint w~gierski 1,3538 100 HUF 

Frank szwajcarski 3,5447 CHF 

Funt szterling 5,4648 GBP 

Korona czeska 0,1537 CZK 

Korona norweska 0,4735 NOK 

Lira turecka 1.5070 TRY 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

Zreallzowany i niezrealizowany zysk (strata) zysku (straty) ze zbycla 
niezreallzowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny 
aktyw6w (w tys. zl) 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 246 (3 328) 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 26 2 062 

Suma 3 272 (1 266) 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i nlezreallzowany zysk (strata) zysku (straty) ze zbycia 
niezreallzowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny 
aktyw6w (w tys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 400 (2 547) 

Sk!adnlki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 3 400 (2 547) 
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Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada siE;! tylko z CZE;!SCi stalej 

811 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo. nie WiE;!kszej 
jednak niz 
(1) 4.0% (cztery procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A 

(2) 3,5% (trzy i piE;!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. 

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. Podstaw~ t~ 

stanowi r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzar\ 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 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzier\ roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonci 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzcidzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa 

A 
s 
T 

Stawka statutowa 

4,00% 
3,50% 
3,00% 

Stawka obowiqzujcica na dzier\ bilansowy 

2,50% 
2,25% 
2,00% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane sci w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa nr 8/06/2010 z dnia 23 czerwca 2010 roku od wyceny dokonanej na dzier\ 24 czerwca 
2010 roku do dnia 19 stycznia 2014 roku obowiqzywala decyzja o obnizeniu 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 Zarzcidu Towarzystwa nr 3/01/2014 z dnia 16 stycznia 2014 roku od wyceny dokonanej na dzier\ 20 stycznia 
2014 roku do dnia 12 pazdziernika 2014 roku obowiqzywala decyzja o podwyzszeniu stawek za zarzcidzanie z wysokosci: 

• 2,50% do 3,50% - dla jednostek uczestnictwa typu A 
2,00% do 3,00% - dla jednostek uczestnictwa typu S 
1,50% do 2,50% - dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Zgodnie z uchwalq nr 2/09/2014 Zarzcidu Towarzystwa z dnia 12 wrzesnia 2014 roku od wyceny dokonanej na dzien 
13 pazdziernika 2014 roku do odwolania obowicizuje decyzja o obnizeniu stawek za zarzcidzanie z wysokosci: 

• 3,50% do 2,50% dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 3,00% do 2,25% - dla jednostek uczestnictwa typu S 
• 2,50% do 2,00% - dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. z!) 38 431 32 451 47 894 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa 
na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 39,25 37,02 36.30 

40,62 38,14 37211 

42,03 39.29 38.14 



lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biei:qcy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpi!y. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpify po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpi!y. 

C. Zestawienie oraz objasnienie rozmc pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystqpi!y. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wpfyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacj~ majqtkowq i finansowq, pfynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpi!y: 

przypadki inforrnowania 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 nii: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogfyby w istotny spos6b wptynqc na ocen~ 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

W dniu 13 pazdziernika 2014 wesz!a w zycie zmiana Statutu Funduszu Arka BZ WBK FIO. Og!oszone zmiany dotyczy!y: 

a) zmiany nazw trzech subfunduszy Funduszu Arka BZ WBK FIO: 

Arka BZ WBK Obligacji Plus na Arka Platinum Konserwatywny, 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych na Arka Platinum Stabilny, 

Arka BZ WBK Energii na Arka Platinum Dynamiczny, 

b) zmiany zasad polityki inwestycyjnej wyzej wskazanych subfunduszy. 

Szczeg6!owy zakres zmian w zakresie zmiany zasad polityki inwestycyjnej wyzej wskazanych subfunduszy jest dost~pny w 
og!oszeniu o zmianie Statutu Funduszu Arka BZ WBK FIO z dnia 12 lipca 2014 roku, dost~pnym na stronie internetowej 
www.arka.pl. 



KPMGAudyt 
Sp61ka z ograniczon<j 
odpowiedzialnosci<j 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 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Jnwestycyjnych SA. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilisrny badanie zahiczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Akcji 
Srodkowej i W schodniej Europy subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym 
Otwartym z siedzib'! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz"), na kt6re sklada siy 
zestawienie lokat oraz bilans sporZ(!dzone na dzien 31 grudnia 2014 r., rachunek wyniku 
z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koncZ(!cy siy tego dnia 
oraz noty obja5niaj(!ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

ZarZ(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporZ(!dzenie i rzeteln(! prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw'! z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zrnianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisarni wykonawczymi oraz innymi obowi'!Zllj(!cymi przepisami prawa. 
ZarZ(!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrznll, kt6r(! uznaje za 
niezbydnll, aby sporZ(!dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub hlyd6w. 

Zgodnie z ustaw(! o rachunkowosci, ZarZ(!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S(! 
zobowi(!zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniern jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra:Zenie opinii o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych podstawy 
jego sporz(!dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow(! Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj(! na nas obowiµek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln'! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi(!ce podstawy 
jego sporz(!dzenia S(! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj(!cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz(!cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zalefy od naszego os(!du, w tym oceny ryzyka wyst(!pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celmvych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzaj(!c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn(! zwi(!Zan(! ze sporz(!dzeniern oraz 
rzeteln(! prezentacj(! sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroii wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz(!d Towarzystwa oraz 
oceny og6lnej prezentacji sprawozdaniajednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi(! wystarczaj(!C'! 
i odpowiedniq. podstawtt do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zatq.czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej 
i Wschodniej Europy subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 
przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjy maj(!tkow'! i finansow(! Subfunduszu na dzien 
31 grudnia 2014 r., \vynik z operacji za rok obrotowy koncz(!cy siy tego dnia, zostalo 
sporz<tdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci 
obowi(!ZUj(!cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie 
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne 
z wplywaj::icyrni na tresc sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przepisarni prawa 
i postanowieniarni statutu Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo 
sporzq.dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, 
ksi(!g rachunkowych. 

W irnieniu KPMG Audyt Sp61ka z ograniczon(! odpowiedzialnosciq, sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

30 marca 2015 r. 

......... / .. :~~.~f;,:; .. : ~\"?-.,;:< ............. . 
Magdtjtlena;:f:Jrzesik 
BiegJY re\~ldent 
Nr ewidencyjny 12032 
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za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalcicznikiem do sprawozdania polciczonego funduszu 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK F!O 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 
I 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc I Skladniki lokat Wartosc wed lug Wartosc wedlug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzial w 

nabycia dzieri _ ... , .. __ , nabycla dzieri aktywach 
(wtys. zl) bilansowy (w tys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) (w tys. zl) 

Akcje 164 131 192 83,28% 213 069 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akqi I 
I 

Prawa poboru I 
Kwity depozytowe 3 772 4 216 1.83% 6 565 6 634 2,47% 

Listy zastawne 

D!uzne papiery wartosciowe i 
lnstrumenty pochodne I 
Udzialy w sp6lkach z ograniczonq 
odpow1edzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa I .. 

Certyfikaty inwestycyjne -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
2.00% I wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za 11 529 11 780 5.11% 5 349 5 364 

granicq I 
Wierzytelnosci I 

Weksle I I 
Depozyty 

Waluty I - ; 

Nleruchomosci 

Statki morskie - I 
lnne - I 
Suma 179 432 208 165 90,22% 224 983 250 932 93,33% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcjf Srodkowe1 I Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK F!O 

2) Tabele uzupetniajqce 

! ' 
WartoSC wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedtug ceny wyceny na udzial 

emitenta 

1 

nabycia dz1er1 w 
(w tys. zl) 

(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospo11ta 
ABC DATA SA (PLABCDT00014) Wart0Sc1owych w 439 140 1 726 1 493 0,65% regulowar.y 

Warszaw1e S.A 
Polska 

Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ACTIONS A (PLACTIN00018) Wart0Sc1owych w 17 762 836 817 1.35% 

regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,448 Turcra 0 0 0.00% 

(TRAAKENR91 L9) regulowany 

ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0 86 Turqa 0 0.00% 

ORT AKLIGI AS (TRAALGY09105) regu:owany i 
ALARKO HOLDING AS Aktywny rynek / 

000% 1 

(TRAALARK9100) regulowany 
Borsa Istanbul 0,552 Turqa I 0 

-

i 
ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 821 349 Turqa 1 991 2154 0,93% 
AS (TREALBK00011) regulowany 

Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges 

I ALPHA BANK A E. (GRS015013006) - Athens Stock 2 468 579 Greqa 5459 4 924 2 13%1 regulowany 
Exchange S .A 

AMS AG (ATOOOOA18XM4) 
Aktywny rynek 

Six Swiss Exchange 6 269 Austria 286 806 0.35% regulowany 

ANADOLU CAM SANAYll AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.043 Turcja 0 0.00% 

(TRAANACM91 F7) regulowany 

ANADOLU HAYAT EMEKLILIKAS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.252 Turcja 0 0.00% 

(TRAANHYT9103) regulowany 

ANDRITZ AG (AT0000730007) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

38 586 Austria 6 855 7 514 3.26% regulowany Exchange I 
ANEL ELEKTRIK PROJE TAAHHUT VE Ak1ywny rynek 

Borsa Istanbul 0,685 TurCJa 0 0.00% 
TICARET A.S (TREAEPT00017) regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 

i 
APATOR SA (PLAPATR00018) WartoSciowych w 21 674 802 801 0.35% 

regulowany 
Warszaw1e S .A 

Polska 

ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 43 647 Turcja 499 789 0.34% 

TICARET AS (TRAASELS91 H2) regulowany 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS PLC Aktywny rynek London Stock 
5 703 Wielka Brytania 38 647 0.28% 

(GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 24 926 4115 4 454 1.93% 

(PLPEKA000016) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

BANK ZACHODNI WBK S.A Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 13 470 3 305 5 051 2.19% 

(PLBZ00000044) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

BENEFIT SYSTEMS S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospollta 
WartoSciowych w 2 013 615 624 i,27% 

(PLBNFTS00018) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

BIZIM TOPTAN SATIS MAGAZALARI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 43 848 Turcja 1 231 1 262 0.55% 

AS. (TREBZMT00017) regulowany 

BRISA BRIDGESTONE SABANCI 
Akiywny rynek 

LASTIK SANAYI VE TICARET AS Borsa Istanbul 60820 Turcja 477 899 0.39% 
(TRABRISA91 E3) 

regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) WartoSciowych w 32 958 3 817 4664 2 02%1 regulowany 

Warszawie S.A. 
Polska 

Akt)'\vny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
0,43%1 CCC SA (PLCCC0000016) 

regulowany 
WartoSciowych w 7 424 

Polska 
519 991 

Warszawie S.A I 

CEZ AS (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

43 689 Czechy 3 600 3 969 1.72% 
regulowany Exchange 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE Tl CARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 97 325 Turcja 1 641 2 347 1 02%: AS. (TRACIMSA91F9) regulowany 

Gielda Papier6w 

I 
I 

CYFROWY POLSAT S.A Aktywny rynek 
WartoSciowych w 22 884 

Rzeczpospolita 
381 538 0.23%1 (PLCFRPT00013) regulowa~y 

Warszawie S_A 
Polska 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

11 978 Austria 1 695 3185 1.38°/c 
regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.255 Turcja I 0 0.00% 

AS (TRADOHOL9108) regulowany I 
DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 76 926 Turcja 1 385 0 60% 
TICARET AS (TREDOT000013) regulowany 

EGE SERAMIK SANAYI VE TICARET Aktywny 
Istanbul Turcja i 880 1 287 56% 

AS (TRAEGSER91 FO) -o-·- -''Y 



Roczne sprawozdame finansowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

I ! i 
WartoSC 

I 
! 

WartoSC wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Uczba 
Kraj s·1edziby ceny wyceny na udzlat 

emit en la dzierl w aktywach 

I 
(w og61em 

(wtys. z!) 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL Aktywny 

i y ORTAKLIGI AS Borsa lstanbu· 1 262 493 Tucc:a :43 2 28% 
(TREEGYOOOO 7) 'O ··-''1 

! 
Gre!da ! 

~ 

ENEA SA tPLENEA0000131 ·-· ·- ·-·- ·-· Polska 
; 096 1 09 048% 

•dlOLdW't 

fAktywny 
G Pap n-- ·-~- -~-t. 

ENERGA S A (PLENERG00022) ·-· -· w Polska 
1 487 1 468i 0.64% 

~·egulowany 
Warszaw1e A 

ENKA INSAAT VE SANA YI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul i 0.25 Turqa o[ 0.00% 

! (TREENKA00011) regulowany 

ERSTE GROUP BANK AG Aktywny rynek Vienna Stock 54 704 Austria 4 051 4 485 1,94% 
(AT0000652011) regulowany Exchange 

FAGG AG (ATOOOOOFACC2) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

Austria 2 269 1 801 0.78% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges 

I FOLL! FOLLIES A (GRS294003009) - Athens Stock 78 584 Greqa 8 325 843 3.83%, I regulowany 
Exchange SA 

HACI OMER SABANCI HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 291 134.987 Turqa 4 167 453 1.93% 

(TRASAHOL9105) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
IMPEXMETAL SA (PLIMPXM000191 WartoSciowych w 229 288 791 573 0 25% regulowany 

Warszawie S A 
Polska 

INDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI Aktywny rynek 
MUHENDISLIK SANA YI VE TICARET Borsa Istanbul 164 833 TurCJa 1 220 1 416 0.61% 
AS. (TREINDX00019) 

regulowany 

j Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospollta 
, INTER CARS SA (PLINTCS00010) 

1
regt,1lowany 

Wart0Sc1owych w 4155 
Polska 

466 933 0.40% 
Warszawie S A 

IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 570 697,08 Turqa 1 395 1 221 0.53% 

A S (TRAISGY091Q3) regulowany 

Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges ' 

JUMBO S A (GRS282183003) regulowany 
- Athens Stock 27 040 Grecja 1 233 976 0.42% 
Exchange SA 

KGHM POLSKA MIEDZ S.A Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 35 266 4 077 3839 1,66% 

(PLKG HM000017) regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

KOC HOLDING AS (TRAKCHOL91081 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 165 510,483 Turcja 2 967 3093 1.34% regulowany 

KOMERCNI BANKA AS Aktywny rynek Prague Stock 
7 146 Czechy 4 918 5 206 2.26% 

(CZ0008019106) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
KRUK S.A (PLKRK0000010) regulowany 

WartoSciowych w 26 993 
Polska 

1 710 2 969 129% 
Warszawie S A 

LOKMAN HEKIM ENGURUSAG SAGLIK 

f """' cc"'" "'"'"'"" " 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 226 117 Turcja 925 876 0.38% 
INSAAT TAAHHUT AS regulowany 
(TRELKMH00013) 

Aktywny rynek 
Giefda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
I 

MBANK SA (PLBRE0000012; regulowany 
WartoSciowych w 6 742 

Polska 
3 048 33581 1.46% 

I Warszawie S A 

! MCI MANAGEMENTS.A Aktywny rynek 
Giefda Pa p1er6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 138 592 1 379 1 418 0,61% 

(PLMCIMG00012) regulowany 
Warszawie S A I 

Polska 

MOL MAGYAR OLAJ-ES GAZIPARI Aktywny rynek Budapest Stock 
! 8105 Wegry 1 810 1 267 0.55% 

NYRT (HU0000068952) regulowany Exchange 

NATIONAL BANK OF GREECE SA Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges 

( G RS003003019) regulowany 
- Athens Stock 563 369 Grecja 4 994 3 530 1,53% 

I Exchange S .A 

OMV AG (AT0000743059) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

25 679 Austria 2 499 2 409 1.04% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
ORANGE POLSKA SA (PLTLKPL00017) WartoSciowych w 102 242 899 851 0.37% 

i regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

I OTP BANK NYRT (HU0000061726) 
Aktywny rynek Budapest Stock 

33 816 Wegry 816 1 745 0.76% 
regulowany Exchange 

I PKP CARGO SA (PLPKPCROOO i 1) 
Aktywny rynek 

Gietda Papier6w 
Rzeczpospol1ta 

regulowany 
Wart0Sc1owych w i 13 824 

Polska 
997 1 54 0.50% 

I Warszawie SA 

I Gie!da Pap1er6w ! 
~OLNORD SA (PLPOLND00019) 

Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

i 
64 081 

Rzeczpospol1ta : 597 I 0.17% i regulowany Warszaw1e S A 
Polska 

! Gielda Pap1er6w \ I POLSKI KON CERN NAFTOWY ORLEN I Aktywny rynek WartoSciowych w i 103 789 
Rzeczpospoi1ta 

3 813 5 
·1 

2 20% 
: SA (PLPKN0000018) , regulowany Warszaw;e S A 1 

Polska 
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I 

Wartosc I 
I Wartosc wedlug Procentowy 

Kraj siedziby wedtug ceny wyceny na udzial 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Uczba 

emitenta nabycfa dzieri w 
(w lys. zl) ~~at~~~:j 

~OLS NAFTOWE I ·~e~:~any 
G1elaa Pap1er6w 

251 284 .56% 
0V"l'lvln 

~~'"'SA 
........ ~"'~'"'''J'-'' Polska 

~ - . ·~ 

•~•o~~ ••o 

PORR AG I"' uuuvoueJbUI ! l~~~~any iV1enna 
[Austria 4 351 239 .84% Exchange 

POWSZECHNA KASA i~~~:~:any 
G1elda Pap1er6w 

"'d ·~ •N• '·" Wart0Sc1owych w 321 503 478 11 497 498% 
BANK POLSKI SA ~- "VJ Warszaw1e S A 

Polska 

POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
9 272 4.02% WartoSciowych w 19 078 5 998, 

SA (PLPZU0000011) regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL Aktywny rynek Vienna Stock 
20 472 Austria 2 393 1 094 0,47% 

AG (AT0000606306) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
859 768 0,33% ROBYG SA (PLROBYG00016) Wart0Sc101ivych w 346 140 

regu!owany 
Warszaw1e S A 

Polska 

SEKERBANK T AS (TRASKBNK91 N8) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0.799 Turqa 0 0 0.00% regulowany 

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.7 Turcja 0 0.00% 

ORTAKLIGI AS (TRESNGY00019) regulowany 

Aktywny rynek Giefda Pap1er6w 
Rzeczpospolita 

2 382 1 891 0,82% SYNTHOS SA (PLDWORY00019) Wart0Sc1owych w 460 041 
regulowany 

Warszawie S A 
Polska 

TEKFEN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 518 851 Turqa 3 646 4 527 1,96% 

(TRETKH000012) regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 33 467 Turqa 348 804 0,35% 

AS. (TRATOAS091H3) regu1owany 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 190 114.929 Turqa 0 988 0.43% ORTAKLIGI AS (TRETRGY00018) regulowany 

TRAKYA CAM SANAYll AS Aktywny rynek 
Borsa lstanbu! 376 244,849 Turcja 831 1 950 0.85% 

(TRATRKCM91 F7) regulowany 

TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.873 Turcja 0 0.00% 

SANA YI AS. (TRETUM000011) regulowany 

TUPRAS TURKIYE PETROL Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 15 067 Turcja 969 1 256 0,54% 

RAFINERILERI AS. (TRATUPRS91 ES) regulowany 

TURCAS PETROL AS Aklywny rynek 
Borsa Istanbul 0.135 Turqa 0 0,00% 

(TRATRCAS92E6) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 240 651.155 Turcja 785 3492 1,51% 

(TRATHYA091M5) regulowany 

TURKIYE GARANTI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 444 605 Turcja 4 470 6 312 2,74% 

(TRAGARAN91 N1) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 354 322 Turcja 6 284 7 422 3,22% 

(TRETHAL00019) regu1owany 

TURKIYE IS BANKASI AS -C Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 496 370 Turcja 3 637 5 042 2,19% 

(TRAISCTR91 N2) regulowany 

TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.647 Turcia 0 0.00% 

AS. (TRATSKBW91NO) regulowany 

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI TAO Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 259 417 Turcja 1 884 1 908 0.83% 

(TREVKFB00019) regulowany 

VEST EL ELEKTRONIK SANA YI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 247 177 Turcja 1 715 2 365 1.03% 

TICARET AS. (TRAVESTL91H6) regulowany 

VOESTALPINE AG (AT0000937503) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

23495 Austria 2 271 3 284 1A2% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
1 994 0,86% WAWEL SA (PLWAWEL00013) WartoSciowych w 1 937 1 877 

regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

YAPI VE KREDI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.279 Turcja 0 0.00% 

(TRAYKBNK91N6) regulowany 

ZAMET INDUSTRY S A Aktywny rynek 
Glffida Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
442 0,19% Wart0Sc1owych w 170 109 842 

(PLZAMET00010) egulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

Suma 13 762 757,261 164 131 192169 83,28% 
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Kwity depozytowe 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE 
NATURALE ROMGAZ SA GDR 

rynku 

(US8336'U2050) ~~~·~~~~~~-t-~~~~~~·-t-c-~~~~~~+,---~~~~-t-~~--~~~-j-~~~~--:~~-~~~+----~~---1 

TBC BANK JSC GDR (US87217U2087) 

Suma 

I 

Wartosc I 
I Tytuly uczestnictwa emitowane przez 

Wartosc wedtug Procentowy 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udziaf w 

instytucje wsp61nego inwestowania Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emi tenta 
emitenta 

Liczba nabycia 
dzieri I aktywach 

I 
majqce siedzibl? za graniCC\ (w tys. zl) bilansowy (w og6tem 

tys. zt) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

L YXOR UCITS ETF EURO STOXX 50 Aktywny rynek 
I NYSE LYXOR UCITS 

53 892 ! I Euronext ETF EURO Francja 6 903 '56 
. D . EUR (FR0007054358) regulowany 

Paris STOXX 50 

L YXOR UCITS ETF MSCI 
1 

NYSE 
LYXOR UCITS 

EMERGING MARKETS C-EUR 
Aktywny rynek I Euronext 

ETF MSCI 
Francja 133 343 4 626 624 

(FR0010429068) 
regulowany 

Paris 
EMERGING I MARKETS 

Suma 187 235 11 529 11 780 5,11% I -
3)Tabele dodatkowe 

Grupy kapitatowe, o kt6rych mowa wart. 98 ustawy 
Wartosc wedlug wyceny na Procentowy udzial w aktywach 
dzieri bilansowy (w tys. zl) og61em 

Grupa kapitatowa ALARKO HOLDING A.S.: oi 0,00% 

Akcje ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS (TRAALGY09105) 0 0 00% 

Akcje ALARKO HOLDING AS. (TRAALARK9100) 0 0.00% 

Grupa kapitalowa DOGUS HOLDING A.S.: 7 697 3,34% 

Akcje DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS (TREDOT000013) 1 385 0,60% 

Akqe TURKIYE GARANTI BANKASI AS. (TRAGARAN91N1) 6 312 2,74% 

Grupa kapitalowa HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.: 6 800 2,95% 

Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS (TRACIMSA91F9) 2 347 1.02% 

Akcje HACI OMER SABANCI HOLDING AS (TRASAHOL9105) 4 453 i.93% 

Grupa kapitalowa KOC HOLDING A.S.: 4 349 1,88% 

Akqe KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL9108) 3 093 1.34% 

Akcje TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI AS (TRATUPRS91 ES) 1 256 0,54% 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 8 213 3,57% 

Akcje ANADOLU CAM SANAYll AS (TRAANACM91F7) 0 0.00% 

Akcje ANADOLU HAYAT EMEKLILIKAS. (TRAANHYT9103) 0 0,00% 

Akcje IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS (TRAISGY09103) 1 221 0,53% 

Akcje TRAKYA CAM SANAYll AS. (TRATRKCM91 F7) 1 950 0.85% 

Akcje TURKIYE IS BANKASI AS. - C (TRAISCTR91 N2) 5 042 I 2.19%i 

Akcje TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI AS (TRATSKBW91 NO) oi 0.00% 
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Bilans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

r. ! 

..:;;1vo1v1vvo1..:;;11lY 

'•~·-~• •vvv• 

do odkupu 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

II. Zobowiqzania 2188 1 297 

Ill. Aktywa netto 228 558 267 578 

IV. Kapltal Subfunduszu 593 410 642 646 

1 Ka pita! wplacony 2 484 355 2466 153 

2. Ka pita! wyplacony (1 890 945) (1 823 507) 

V. Dochody zatrzymane (393 585) (401 018) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (73 164) (71 931) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (320 421) (329 087) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odnlesieniu do ceny nabycia 28 733 25 950 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 228 558 267 578 

Kategorle jednostek uczestnlctwa Liczba Liczba 

A 2 287 694,859 2 903 122,3121 

! 

s 2 566 335,523 
2 9776448~j 

T 524 910,630 693 064,541 i 

I 
Wartosc aktyw6w netto Wartosc aktyw6w netto I 

Kategorle jednostek uczestnlctwa na jednostke na jednostke 
uczestnlctwa uczestnlctwa [ 

A 41,35 39,761 

s 43,04 41,17 

T 44.80 42.64 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami obiasniajqcymi i infonmacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq czest sprawozdania finansowego 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysicicach ztotych, z wyjCjtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

r. -31.12.2014 r. 1.01,2013 L -31.12.2013 r. 

I. Przychody z lokat 8 757 11 508 

1 Dywidendy i inne udzialy w zyskach 7 739 11 336 

2. Przychody odsetkowe 268 168 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych I 716 

4. Pozostale 34 4 

II. Koszty Subfunduszu 9 990 14 259 

1 Wynagrodzenie dla 9 005 11 774 

2. Oplaty dla Depozytariusza 452 537 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 

4. Ujemne saldo r6znic kursowych 1 015 

5. Pozostale, w tym: 533 933 

podatki i inne obciqzenia ruifo2:one pizez wlasciwe organy administracji publicznej 533 931 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 9 990 14 259 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (1 233) (2 751) 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 11 449 (28 352) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 8 666 315 

- z tytu!u r6znic kursowych (9 890) (6 619) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym 2 783 (28 667) 

z tytulu r6znic kursowych 17 862 (9 647) 

VII. Wynik z operacji 10 216 (31 103) 

Wynik z operacji Wynik z operacji 
Kategoria jednostek uczestnictwa przypadaj~cy na kategori~ przypadaj~cy na kategori~ 

jednostek uczestnictwa jednostek uczestnictwa 

A 1,59 (4.52) 

s 1,86 (4,45) 

T 2, 15 (4,37) 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq. kt6re stanowiq integralnq czE;st sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostkE; uczestnictwa obliczono w nastE;pujqcy spos6b: 

Dia 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 dzier'I wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu jednostki. Obliczony 
w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liCZbE; jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany dzier'I wyceny Suma 
obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategoriE; jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysicicach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

r.-

wartosci aktyw6w netto 

1 Wartost aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 267 

2. Wynik z operaCJi za okres sprawozdawczy (razem), wtym 10 216 (31 103) 

a) przychody z lokat netto (1 233) (2 751) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8 666 315 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2 783 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 10 216 

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 (49 236) (29 810) I 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powii;kszenie kapitalu z tylulu zbytych jednostek 
18 202 75 160 

uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 
67 438 104 970 

uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (39 020) (60 3) 

7. Wartost aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 228 558 

8. Srednia wartost aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 245 957 321 279 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 985 266,398 1 040 347,080 

s 221 534,367 750 415,832 

T 31 174,307 219 005,730 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 1 600 693,851 1 369 696,360 

s 632 843,730 1 041 977,337 

T 199 328,218 295 820,571 

c) saldo zmian 

A (615 427,453) (329 349,280) 

s (411 309,363) (291 561,505) 

T (168153,911) (76 814,841) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od pocz<itku dzialalnosci Subfunduszu, w tym 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 22 638 431,044 21 653 164,646 

s 21 954 949,989 21 733 415,622 

T 9 275 712,648 9 244 538,341 

b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 20 350 736, 185 18 750 042,334 

s 19 388 614,466 18 755 770, 736 

T I 8 750 802,018 8 551 473,800 
i 

c) saldo zmian j 

A 2 287 694, 859 2 903 122.312 

2 566 2 977 644,886 

693 064.541 
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r.- I r.- 31.12.2013 

13 liczba Jednostek uczestnictwa 
i 

IL..<;:;;,.1'-'J ·-

. 

2 566 977 

T 693 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk<; 

1 Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na f'Vf'O~~VO"v'1V 

sprav•n 
~ 

A 39,76 44.28 

s 41,17 

T 42,64 

2. wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
sprawozdawczego 

~ A 41,35 

s 43.04 7 

T 44,80 42,64 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 4.00% (10,21)% 

s 4,54% (9,77)% 

T 5,07% 

4. Minimalna wartosc ak!yw6w netto najednostk~ 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 46,38 52. 11 

data wyceny 2014-09-05 2013-05-22 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym I 

A 41,50 39,75 

s 43, 19 41.16 

T 44,95 42,63 

data wyceny 2014-12-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 4,06% 4,44% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,66% 3.66% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0.18% 0,17% 

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

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami obiasniajqcymi i informacjq 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 31 grudnia 2014 roku zostalo sporzq_dzone zgodnie z ustawa, z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p62:niejszymi 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 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. Sk!adniki 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 zobowiq_zar\. 

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 (daty 
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 zostaja, transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Naleznci 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~dniajcicy wartosci tego prawa do dywidendy. W 
przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji naleznci 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 wchodzcicych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

- Przyslugujcice 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~dniajcicy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujcice 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 zakor\czeniu notowar\ na rynku zorganizowanym, pozostajci w portfelu Subfunduszu do dnia ich wygasni~cia, a 
ich wartosc jest rowna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru wykazywany jest w 
pozycji naleznosci w Jcicznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci rownej 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 stanowici 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 wynikajcice z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiq_zku z rozliczeniami 
walutowymi kupna lub sprzedazy papierow 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 zobowicizania i naleznosci Subfunduszu wynikajcice z zawartej transakcji mogq_ 
bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiq_zar\ i naleznosci: 
Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiq_zari i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylq_czyc z ksiq_g rachunkowych, a zobowiqzanie flnansowo rozliczyc. 
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Transakcje zawarte na walutach. rozliczane nie dlui:ej nii: w ciqgu trzech dni roboczych. traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzieri roboczy uznaje si9 dzieri roboczy w kai:dym paristwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji Transakcje te ujmuje si9 
w ksi9gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi9gowej r6wnej zero. natomiast wynik odnosi si9 
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 si9 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 dzieri uj9cia tych operacji w ksi9gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zap/acona przy zbyciu skladnika lokat obnii:a wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

Niezrealizowany zyskJstrata z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji 

Zysk lub strat9 ze zbycia lokat oraz walut wylicza si9 metodq ,,najdroi:sze sprzedaje si9 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 
ksi9gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzieri rozliczenia kupna 
przypada najp6i:niej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedai:y. Melody tej nie stosuje si9 do sk/adnik6w lokat b9dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si9 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 mi9dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi9ksza niezrealizowany zysk/strat9 z wyceny lokat. 

- Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6i:nic kursowych powstale w 
zwiqzku z wycenci srodk6w pieni9i:nych, nalei:nosci oraz zobowiqzari 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 si9 przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej Przychody odsetkowe od 
dlui:nych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej. nalicza si9 zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalei:ne od srodk6w pieni9i:nych 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 jednostk9 uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie 
uwzgl9dnia si9 zmian w kapitale wp/aconym 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 r6i:nic kursowych 
powstate w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni9i:nych, nalei:nosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a taki:e koszty odsetkowe, 
do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni9tych kredyt6w i poi:yczek oraz amortyzacj9 premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i poi:yczek zaciqgni9tych przez Subfundusz rozlicza si9 w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast9pujqce koszty zwictzane 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 zwictzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i poi:yczek zaciqgni9tych 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 zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si9, a zobowiqzania Subfunduszu ustala si9 w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie funduszu, 
w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si9 wartosc zobowictzari Subfunduszu, ustala si9 wartosc aktyw6w netto 
Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk9 uczestnictwa) oraz na dzieri sporzqdzania sprawozdania 
finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si9, a zobowiqzania Subfunduszu ustala si9 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, dlui:nych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl9dnienia prawa do zamiany, chyba i:e jest dost9pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib9 za granicq) 
wyznacza si9 - ze wzgl9du na godziny zamkni9cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moi:e lokowac Subfundusz 
-wed/ug kurs6w dost9pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast9pujqcy spos6b: 

a) jei:eli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost9pnego 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 stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost9pny kurs przyjmuje 
si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany iest kurs zamkniE?cia, 
przyjmuje si9 ostatni kurs zamkni9cia w systemie notowari ciqglych dost9pny o godzinie 23 00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych bez odr9bnego wyznaczania kursu zamkni9cia przyjmuie 
si9 ostatniq cen9 transakcyjnq dost9pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje SiE? 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 znacza,co niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto i:adnej transakcji -
wedlug ostatniego dostE?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 
zastrzei:eniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniE?cia, a w 
przypadku braku kursu zamkniE?cia innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, za ostatni dostE?pny 
kurs przyjmuje siE? ten kurs albo wartosc z uwzglE?dnieniem istotnych zdarzeri majq_cych wplyw na ten kurs a Ibo wartosc; 

c) jei:eli Dzieri Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dostE?pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkniE?cia ustalonego na aktywnym rynku, aw przypadku braku kursu zamkniE?cia -
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej 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 siE? wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przyjE?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 wiE?cej nii: jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku g/6wnego dokonuje siE? na koniec kai:dego kolejnego miesiq_ca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz moi:e 
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 siE? rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza siE? w nastE?pujqcy spos6b: 

a) bE?dq_cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieniE?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 siE? odpowiednio do przychod6w odsetkowych a Ibo 
koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jei:eli nie ma moi:liwosci wiarygodnego oszacowania wartosci przyszlych przeplyw6w 
pieniE?i:nych, dopuszcza siE? wycenE? na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg (np. Bloomberg Generic 
itp.) lub Reuters, pod warunkiem i:e wycena z tego zr6d!a 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 niesciq_galnosci, tworzy siE? odpisy aktualizujq_ce w ciE?i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzglE?dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majq_ce siedzibE? za granicq_ - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostkE? 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucjE? wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglE?dnieniem zdarzeri 
majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych miE?dzy datq_ ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta siE? 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 siE? po ostatnim dostE?pnym kursie z uwzglE?dnieniem zdarzeri majq_cych istotny wplyw na wartosc godziwq_); 
w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibE? za granicq_ wyceny dokonuje siE? po ostatnim 
dostE?pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmianE? 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 siE? wedlug ceny tej akcji na jej rynku g/6wnym. W 
przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6!ki, kt6rej akcje tego samego typu nie sq notowane na rynku 
aktywnym, prawa te wycenia siE? w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym 
lub w pierwszej ofercie publicznej, powiE?kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru niezbE?dnego do ich objE?cia w dniu 
wygasniE?cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzglE?dniana jest wartosc praw poboru), a 
w przypadku gdy zostaly okreslone r6i:ne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq_ cenE? nabycia, wai:onq liczbq nabytych 
papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzglE?dnieniem zmian wartosci tych 
papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majq_cymi wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia siE? wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq_ okreslajqcq_ stan rozliczeri 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajq_cych z warunk6w umownych z uwzglE?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 metody 
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 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 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 sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej s!opy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedai:y zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowici,zaniu 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, aw 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 wyspecjalizowana,, niezalei:nq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o 
ile moi:liwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ 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 skfadnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6i:niqcego si~ istotnie skfadnika, 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 dzier\ 
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\ 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 uwai:anych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstaw~ do oszacowania wartosci 
bilansowych aktyw6w i zobowiqzar\, kt6rych nie moi:na 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, 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 i na przyszle okresy. 

Ponii:ej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu 

Skladmki /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. 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 korzystae z oszacowar\. Zmiany 
przyj~tych zaloi:er\ i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat 

Skladniki iokat wyceniane metodEJ zamortyzowanego kosztu 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Na kazdy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena. czy zaistnialy przeslanki swiadczcice o utracie wartosci skladnik6w lokat. Jezeli 
przeslanki takie istnieici. dokonuje si~ odpisu aktualizujcicego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartoscici bilansowci a oszacowanci 
wartosciq biezcicci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych wynikajcicych z danego skladnika lokat Wyznaczenie 
przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezcicej 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 dzieri bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorcic pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego. istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzier\ 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, ii: 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 sci 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 sporzctdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Nalei:nosci Subfunduszu 

Naleznosci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 
Z tytu/u dywidendy 
Suma 

Nota 3. Zobowiqzania Subfunduszu 

Zobowiqzania Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 
Z tytulu wp!at na jednostki uczestnictwa 
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 
Pozostale zobowiqzania, w tym: 
- zobowiqzania wobec TFI z tytulu op!aty za zarzqdzanie 

Suma 

Nota 4. Srodki pieniqi:ne i ich ekwiwalenty 
31.12.2014 r. 

Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych 

Banki 
Bank Handlowy w Warszawie SA 
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 SA 
Bank Handlowy w Warszawie SA 
Bank Handlowy w Warszawie SA 
Bank Handlowy w Warszawie SA 

Waluta 

PLN 
EUR 

TRY 
USO 

Waluta 

PLN 

CHF 
EUR 
GBP 
TRY 

I USO 

Wartost na dzien Wartost na dzien 
31.12.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. z/) 

- 2 484 

- 67 

2 148 1 517 

2 148 068 

Wartosc na dzien Wartost na dzien 
31.12.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

1 103 10 

15 45 

316 335 

754 907 

706 859 

2 188 1 297 

Wartosc na dzien bilansowy Wartost na dzien bilansowy 

w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

8 146 

190 190 

801 3 412 

3 015 4 544 

0 0 

Wartost na dzien bilansowy Wartost 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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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni<;znych Wartosc na dzier'i 31.12.2013 r. 

Wartosc na dzier'i 31.12.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez~cych zobowi~zari Waluta w danej walucie (w tys.) 

w walucie sprawozdania 
Su bfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni'li:nych 8 264 

Bank Handlowy w warszawie SA PLN 998 998 

Bank Handlowy w warszawie SA CHF 5 17 

Bank Handlowy w warszawie SA CZK 1 458 221 

Bank Handlowy w warszawie SA EUR 894 3 708 

Bank Handlowy w Warszawie S.A GBP 21 105 

Bank Handlowy w warszawie SA HUF 9 255 129 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 1 932 2 728 

Bank Handlowy w warszawie SA USO 119 358 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obcicizen ia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicti:enia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajcicego na dzien 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2014 r. Do 1 miesi~ca miesi<;cy 

miesi'ICY 
Od 1 roku Powyzej Razem 

(w tys. zl) miesi~ca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 
miesi'ICY miesi'ICY 

Transakcje przy zobowiqzaniu siE;> drugiej strony do 12 287 - . 12 287 
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - -

Pozostale aktywa - -
Razem aktywa obci~zone ryzykiem wartosci 12 287 - - 12 287 
godzlwej wynikaj~cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 5,33% - - - 5,33% 

31.12.2013 r. 

Nie dotyczy. 

( 1. 2) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajcicym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajcicym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozostajcice w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

Nie dotyczy. 
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(2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym na dzieri bilansowy, w przypadku gdyby strony transakcji 
nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzglt;;dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri), w podziale na kategorie 
bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzglt;;dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri. W przypadku skladnik6w 
lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

I 
I 31.12.2014 r. I 31.12.2013 r. 

Procentowy I Procentowy I 31.12.2014 r. udzial 31.12.2013 r. udzial (w tys. zl) (wtys. zl) w aktywach waktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni<?tne i ich ekwiwalenty 8 146 3,53% 13 875 5,16% 

Naleznosci, w tym 2 148 0,93% 4 068 1,51% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat - 2 484 0,92% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si<? drugiej strony do odkupu 12 287 5,33% 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: -

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdi: gwarantowane przez Skarb - - -Panstwa lub NBP 

listy zastawne 
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa - -bqdi: NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dlui:nym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -

dlui:ne instrumenty finansowe emitowane bqdi: gwarantowane przez Skarb - -
Paristwa lub NBP 

listy zastawne - - -
inne nii: listy zastawne oraz nii: emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa - -bqdZ NBP instrumenty o charakterze dlui:nym 

Razem aktywa Subfunduszu obci<12:one ryzykiem kredytowym 22 581 9,79% 17 943 6,67% 

( 2. 2) Przypadki znaczcicej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zosta/a zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub port;;czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowici powyi:ej 
5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcicizenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzari 
wyrai:onych w walutach obcych. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 
31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zl) udzial (wtys. zl) udzial 
w aktywach w aktywach 

og61em og61em 

Srodki pieni<?.Zne i ich ekwiwalenty 7 956 3,44% 12 721 4,73% 

Nalei:nosci 1 648 0,71% 3 006 1,12% 

Transakcje przy zobowi<izaniu si<? drugiej strony do odkupu - - - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 138 438 60,01% 157 445 58,55% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - -
Razem aktywa Subfunduszu obci<1i:one ryzykiem walutowym 148 042 64,16% 173 172 64,40% 

Zobowi<1zania obci<1i:one ryzykiem walutowym 219 0,09% -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczcicej 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. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 
31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zl) udzial (w tys. zl) udzial 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Akcje 

CHF 806 0,35% 1 806 0,67% 

CZK 9 175 3.98% 14 912 5,54% 

I 

I 

EUR 46 284 20,04% 44 581 16.57%. 

GBP 647 0,28% 641 0.61% 
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Kwity depozytowe 

EUR 
USO 

uczestnictwa emitowane 

31.12.2014 r. 
(w 

31.12.2014r. 

( 4) Poziom obcict:Zenia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko p!ynnosci 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 p!ynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej p!ynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem p!ynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych sk!adnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym konczqcym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie 
zawiesza! zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dia cel6w pomiaru ca!kowitej 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 dzia!alnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 

Wartosc na Wartosc na 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 
dzien dzien 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 12 287 -
Transakqe, w wyniku kt6rych nasti;:puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nasti;:puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie nast~puje 

12 287 -
przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: - -

Transakcje. w wyniku kt6rych nasti;:puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk - - I 
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nasti;:puje przeniesienie na drugq stroni;: praw wlasnosci i ryzyk - - I 
Transakcje, w wyniku kt6rych nasti;:puje przeniesienie na drugq stroni;: praw wlasnosci i nie nasti;:puje - -
przeniesienie na drugq stroni;: ryzyk 

Nota 8. Kredyty i poi:yczki 
Nie dotyczy. 
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Nota 9. Waluty i r6i:nice kursowe 

31.12.2014 r. 

Wartosc na dzien I Wartosc dzien 

,.,_,. ·•-··-- struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej I -··-··--··, w walucie 

walucie (w tys.) 'I'' 
finansowego (w tys. zl) 

. 

Aktywa PLN 230 '46 

Srodki pieni~i:ne i ich ~" ..... ~·~"'' PLN 8 146 

PLN 190 190 

EUR 801 3 412 

TRY 3 015 4 544 

USO 0 0 

Nalei:nosci PLN 2 148 

PLN 500 500 

EUR 387 1 648 

TRY 0 0 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 12 287 

PLN 12 287 12 287 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 208 165 

PLN 69 727 69 727 

CHF 227 806 

CZK 59 694 9 175 

EUR 13 623 58 064 

GBP 118 647 

HUF 222 485 3 012 

TRY 41 485 62 518 

USO 1 202 4 216 

Zobowi<1zanla PLN 2 188 

PLN 1 969 1 969 

EUR 2 8 

TRY 140 211 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzieri 
Wartosc na dzieri 

Walutowa struktura pozycjl bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania walucie (w tys.) 
finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 268 875 

Srodki pleni~i:ne I ich ekwiwalenty PLN 13 875 

PLN 1 154 1 154 

CHF 47 158 

EUR 1 703 7 064 

GBP 54 269 

TRY 3 541 5 001 

USO 76 229 

Nalei:nosci PLN 4 068 

PLN 1 062 1 062 

CZK 1 038 157 

EUR 646 2 679 

TRY 0 0 

USO 56 170 

Transakcje przy zobowi<1zanlu si~ drugiej strony do odkupu PLN -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 250 932 

PLN 93 487 93 487 

CHF 534 1 806 

CZK 98 559 14 912 

EUR 11 493 47 662 

GBP 329 1 641 

HUF 458 301 6 402 

NOK 2 395 1186 

TRY 53 051 74 919 

USO 2 960 8 917 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -
Zobowiazania PLN 1 297 

PLN 1 297 297 
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1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Dodatnie i 

"""~tn1r.tw" emitowane przez instytucje wsp61nego 
siedzibe za granicq 

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 

Zreallzowane Niezreallzowane Zrealizowane Niezreallzowane 

Akcje 

Kwity depozytowe 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzibe za granicq 

Suma 

Sredni kurs walut obcych wyllczany przez NBP na dzien bilansowy 

Dolar amerykaliski 

Euro 

Forint wegierski 

Frank szwajcarski 

Funt szterling 

Korona czeska 

Korona norweska 

Lira turecka 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Zrealizowany i niezreallzowany zysk (strata) 

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) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

-

-

-

-

- 6 137 9 864 

400 481 -

- 1 J 
183 

400 6 619 10 047 

Ku rs w stosunku do zl Waluta 

3,5072 USO 

4,2623 EUR 

1,3538 100 HUF 

3,5447 CHF 

5,4648 GBP 
0,1537 CZK 

0,4735 NOK 

1,5070 TRY 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia 
niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) 
(straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys. zl) 

8 666 2 783 

- -

8 666 2 783 

Wartosc zreallzowanego 
Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

315 (28 667) 

- -

315 (28 667) 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada sie tylko z czesci stalej. 

Wynagrodzenle dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Czesc stala wynagrodzenia 9 005 11 774 

Koszty limitowane stanowici koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzcidzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wiekszej jednak 

niz: 
(1) 4,0% (cztery procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 3,5% (trzy i piec dziesicitych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S. 
(3) 3,0% (trzy procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesicit piec) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu reprezentujcicej 
poszczeg61ne kategorie Jed nostek Uczestnictwa. 
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Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajcicej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzcidzenia. 
sluzcicej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6i:nica pomi~dzy wartoscici Aktyw6w i zobowi<izan 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 Rozporz<Jdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kai:dym 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 zarz<idzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa 

A 

s 
T 

Stawka statutowa Stawka obowiqzUjqca na dzieri bilansowy 

4,0% 4,0% 

3,5% 3,5% 

3,0% 3,0% 

Kwoty wynagrodzenia za zarz<idzanie naliczane sci w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kai:dej kategorii odr~bnie. 

W 2014 roku Zarz<id Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarz<jdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK Akcji 
Srodkowej i Wschodniej Europy. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 228 558 267 578 328 491 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec okresu 
sprawozdawczego (w zl) 

A 41.35 39,76 44,28 

s 43,04 41.17 45,63 

T 44,80 42,64 47,02 
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I nformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, dotyczcicych lat ubieglych, Ujf?tych w sprawozdaniu finansowym za biezcicy okres 
s prawozdawczy 

Nie dotyczy. 

B. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzglf?dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystcipily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomif?dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych danych 
finansowych a uprzednio sporzcidzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty blf?d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wpfyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacjf? majcitkowci i finansowq, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystcipily 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednos!kf? uczestnictwa: 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia sif? 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 zwicizane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niZ wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wpfyncic na ocenf? sytuacji 
majcitkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystcipi!y. 
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal~czonego sprawozdania jednostkowego Arka Platinum Stabilny 
(do dnia 12 paidziemika 2014 r. 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 spor~dzone na 
dzien 31 grudnia 2014 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto 
za rok obrotowy konc~cy siy tego dnia oraz noty objasniaj~ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zar~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi~g rachunkowych, sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi~zuj~cymi przepisami prawa. 
Zar~d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn~ kt6r~ uznaje za 
niezbydn~ aby sporz~dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub bl<td6w. 

Zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, Zarz~d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej s~ 
zobowi~zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyraZ:enie opm11 o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy 
jego sporz~dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow~ Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj~ na nas obowi~zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln~ pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi~ce podstawy 
jego sporz~dzenia s~ wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj~cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz~cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:ly od naszego osq,du, w tym oceny ryzyka wystq,pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzajq,c oceni( 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn~ zwi:µ:an~ ze sporz~dzeniem oraz 
rzeteln~ prezentacjq, sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroli wewni(trznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez ocentr odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz~d T owarzystwa oraz 
ocentr og6lnej prezentacji sprawozdaniajednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, :le uzyskane przez nas dowody badania stanowi~ wystarczaj(!q 
i odpowiedni~ podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal(!czone sprawozdanie jednostkowe Arka Platinum Stabilny (do dnia 12 
paidziemika 2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych) subfunduszu w Arka BZ 
WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjy maj~tkow~ 
i finansow~ Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik z operacji za rok obrotowy 
koncz(!cy sitr tego dnia, zostalo sporzq,dzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie 
z zasadami rachunkowosci obowiq,zuj~cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach 
wykonawczych, jest zgodne z wplywaj~cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz~dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksiq,g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonq, odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

30 marca 2015 r. 

2 

......... ;.; ......... •~': .......... . ~~~h-,¥'-::'::~-~,· . ....... . 
Magdalena,Grzesik 
Biegly rewident 
Nr ewidencyjny 12032 
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FINANSOWE 

Arka Platinum Stabilny 
(do dnia 12.10.2014 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych) 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalcicznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Stabilny Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 

! 31.12.2014 r. r. 
I 

I Skladniki lokat 

I Wartosc Wartosc 
Wartosc 

I 
wed lug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 
nabycia dzien aktywach nabycia dzieri aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og61em (wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Akcje 5 917 5 960 7,85% 3 908 4 225 5.96% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji . 

I Prawa poboru 

Kwity depozytowe 6 472 6 528 9.21% 

Listy zastawne 

Dluzne papiery wartosciowe 32 460 32 760 43,14% 

lnstrumenty pochodne . 

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq . 
odpowiedzialnosciq 

, Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne . 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzibE;l za 27 415 29 897 39,37% 42 908 48 404 68,30% 
granicq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 5 000 5 001 6,58% 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

lnne 

Suma 70 792 73 618 96,94% 53 288 59 157 83,47% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Stabilny Subfundusz w Arka BZ WBK F!O 

2) Tabele uzupeiniajqce 

WartoSC Wartosc 

wedlug wedlug 

Rodzaj rynku 
Kraj siedziby na 

(w tys. zl) 

rynku regulowanym 

G1elda Pap1er6w 
Wart0Sc1owych w 869 ··~ 114 105 

-o-·- _, 'Y Warszawie S A 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta I 
ALUMETAL SA (PLALMTL00023) 

regulowany 
WartoSciowych w 2 797 

Polska 
115 

Warszawie S A 

BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
WartoSciowych w 3435 603 614 0,81% 

(PLPEKA000016J regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
BANK ZACHODNI WBK SA (PLBZ00000044) WartoSciowych w 827 317 310 OA1%i 

regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
BUDIMEX S.A (PLBUDMX00013) WartoSciowych w 1 669 229 I 236 0.31% 

regulov,!any 
Warszaw1e S A 

Polska 

Gietda Papier6w I 

CCC SA (PLCCC0000016l 
Aktywny rynek 

WartoSciowych w 869 
Rzeczpospol1ta 

113 116 015% 
regulowany 

Warszawie S A 
Polska 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,265 Turcja 0 0.00% 

(TRADOHOL91 Q8) regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ENEA SA (PLENEA000013) 

regulowany 
WartoSciowych w 3614 

Polska 
57 55 0.07% 

Warszawie S.A. 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
EN ER GA SA (PLENERG00022) 

regulowany 
WartoSciowych w 6 006 

Polska 
143 138 0,18% 

Warszawie S.A. 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
FABRYKI MEBLI FORTES A (PLFORTE00012) WartoSciowych w 3 235 170 167 0.22% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

HACI OMER SABANCI HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,341 TurCJa 0 0.00% 

(TRASAHOL91 Q5) regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
KGHM POLSKA MIEDZ SA (PLKGHM000017) Wartosciowych w 2 597 327 283 0,37% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
KRUK SA (PLKRK0000010) 

regulowany 
WartoSciowych w 1 584 

Polska 
169 174 0,23% 

Warszawie S_A 

LUBELSKI WE;GIEL ,,BOGDANKA' S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 1 024 112 99 0,13% 

(PLLWBGD00016) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
MBANK SA (PLBRE0000012) WartoSciowych w 470 226 234 0.31% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
MCI MANAGEMENTS.A (PLMCIMG00012) WartoSciowych w 7 080 72 72 0,10% 

regulowany 
Warszawie S. A. 

Polska 

PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLPGER000010) regulowany 

WartoSciowych w 5 782 
Polska 127 109 0,14% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
PKP CARGO SA (PLPKPCR00011) 

regulowany 
WartoSciowych w 2 200 Polska 169 184 0.24% 
Warszawie S.A. 

POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A Aktywny rynek 
G1'etda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 14 830 625 725 0,96% 

(PLPKN0000018) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

POLS KIE GORNICTWO NAFTOWE I Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
GAZOWNICTWO S.A (PLPGNIG00014) regulowany 

WartoSciowych w 19 542 
Polska 97 87 0.11% 

Warszawie S_A. 

POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 30 904 1 139 1 105 1.46% 

POLSKI SA (PLPK00000016) regulowany 
Warszawfe S.A 

Polska 

POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLPZU0000011) regulowany 

WartoSciowych w 1 442 Polska 692 701 0.92% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gfetda Papier6w 

Rzeczpospolita 
RAINBOW TOURS SA (PLRNBWT00031) WartoSciowych w 6 739 103 124 0,16% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
SYNTHOS SA (PLDWORY00019) 

regulowany 
WartoSciowych w 14 017 

Polska 57 58 0,08% 
Warszawie S.A. 

TAURON POLSKA ENERGIA SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PL TAURN00011) regulowany 

WartoSciowych w 27 189 
Polska 

141 137 0,18% 
Warszawie S.A. 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.409 TurcJa 0 0,00% 

AS. (TRETRGY00018) regulowany 

TRAKYA CAM SANAYll AS (TRATRKCM91 F7) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,071 Turcja 0 0.00% 
regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS ITRATHYA091M5) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0.016 TurCJa 0 0.00% 
regulowany 

r,85% 
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I 
I 

WartoSC I i na papiery Nazwa rynku 
Termln 

jednej 

i 
Uczba 

towy udzia/ 

wykupu 

I ~~at~~o;j 
w 

YVCU l,V""VIVWY._. obligacji 

I I (wzl) I 
O terminie wykupu powyi:ej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

MFINANCE FRANCE I 
SA MFINANCE 2 Aktywny rynek Bbrse mF1nance 

Franga 1-26 350 ! 1 467 1 484 1.95% 
11126121 regulowany Stuttgart France SA 
(XS1143974159) 

ORLEN CAPITAL AB Aktywny rynek B6rse Orlen Capital 
PKNPW 2 112 06/30121 Szweqa -06-30 350 1 466 1 486 1.96% 
(XS1082660744) 

regulowany Stuttgart AB 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

DS0725 Aktywny rynek 
Treasury I Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita Staly kupon 
1 000.00 I 1 ooo I 

(PL0000108197) nieregulowany 
BondSoot 

Polska 
2025-07-25 

(3.25%) 
1 092 1 082 1.43% 

Poland I i i 
Treasury I i ! 

DS1021 Aktywny rynek 
BondSpot Skarb Panstwa 

Rzeczpospol1ta 
2021-10-25 

Staly kupon 
1 ODO.DO I 12 aoo I 14 575 14 716 19.38% 

(PL0000106670) n1eregulowany Poland 
Polska (5 75%) 

I 

PKO FINANCE AB Aktywny rynek PKO Finance Staly kupon 
PKOBP 2.324 01123119 n1eregulowany 

B6rse Berlin 
AB 

Szwecja 2019-01-23 
(2,324%) 

4 262.30 300 1 344 1 364 1.80'% 
(XS1019818787) 

PS0719 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Staly kupon 
aoa I BondSpot I Skarb Parlstwa 2019-07-25 1ODO00 6369 6 372 8.39% 

(PL0000108148) n1eregulowany 
Poland 

Polska (3.25%) 

Nlenotowane na rynku aktywnym 

ING BANK SU,SKI SA I Nienotowane ING Bank Rzeczpospolita Zrnienny kupon 
I I 

- SERIA INGBS191219 na rynkl. Tiretiotyczy 
Slqski S.A Polska 

2019-12-19 
(2,80%) 100 ODO.DO I 

181 
1 800 1 802 2.37% ! 

(PLBSK0000066) aktywnym 

PZU FINANCE AB Nienotowane PZU Finance Staly kupon I 
PZUPW 1 318 07103119 na rynku nie dotyczy 

AB 
Szwecja 2019-07-03 

(1.375%) 
4 262.30 350 I 1 495 1 512 1 99% 

(XS1082661551) aktywnym 

TAURON POLSKA Nfenotowane I 
ENERGIA SA SERIA na rynku nie dotyczy 

T auron Polska Rzeczpospolita 2019-11-04 Zmienny kupon 
100 000,00 

151 
1 500 1 507 1.98°/o 

TPEA1119 Energia S.A Polska (2,86%) 

(PL TAURN00037) 
aktywnym 

TURKIYE GARANTI Nienotowane 
BANKASI A.S. GARAN na rynku nie dotyczy 

T urkiye Garanti 
Turcja 2019-10-17 Staly kupon 

3 507,20 400 1 352 1 435 1>89% 
4 314 10117119 Bankasi AS (4.75%) 

(XS1057541838) 
aktywnym 

Suma 20 783 32460 32 760 43,14% 

wartosc 
Wartosc 

Procentowy 
Kraj si edziby wed lug wed/ug udziaf 

Nazwa Emitent Instrument wyceny na 
lnstrumenty pochodne Rodzaj rynku 

rynku (wystawca) 
emitenta 

bazowy Liczba ceny 
dziefi 

w 
(wystawcy) nabycia 

bilansowy 
aktywach 

(wtys. zl) 
(wtys. zl) 

096/em 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD WALUTA EUR, 
Nienotowane 

Bank Polska Rzeczpospolita waluta EUR, 

2015-02-04 
na rynku nie dotyczy 

Kasa Opieki S.A Polska 4 11 O 000.00 EUR 
6 (145) (0.19)% 

aktywnym 

FORWARD. WALUTA USO. 
Nienotowane 

Bank Polska Rzeczpospolita Waluta USO, 
na rynku nie dotyczy 2 (56) (0,07)% 

2015-02-18 aktywnym 
Kasa Op·1eki SA Polska 370 000.00 USO 

Suma 8 - (201) (0,26)% 
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rynku Nazwa rynku 

-· na aktywnym rynku regulowanym 

!SHARES CORE S&P 500 ETF ~~~~Jany BATS 
( usc:c~..::7 c~:, TRADING 

Nlta.~ .. ~ .. -11c:-

I BLACKROCK GLOBAL FUNDS Nienotowane 
SICAV SUB-FUND EUROPEAN na rynku nJe dotyczy 
FUND A2. EUR (LU0011846440) aktywnym 

HENDERSON GARTMORE 
FUND SICAV SUB-FUND N1enotowane 
UNITED KINGDOM ABSOLUTE na rynku n1e dotyczy 
RETURN FUND R EUR ACC aktywnym 
HEDGED (LU0490786174) 

INVESTEC GLOBAL STRATEGY I FUND SICAV - INVESTEC Nienotowane 
GLOBAL STRATEGY ASIA na rynku nie dotyczy 

. PACIFIC EQUITY I ACC GROSS aktywnym 
USD (LU0633059448) 

JPMORGAN FUNDS SICAV 
SUB-FUND JPMORGAN FUNDS N1enotowane 
- AGGREGATE BOND C (ACC) - na rynku n1e dotyczy 
EUR (HEDGED) aktywnym 
( LU0430493568) 

JPMORGAN INVESTMENT 
FUNDS SICAV SUB-FUND 
JPMORGAN INVESTMENT 

Nienotowane 

FUNDS US SELECT EQUITY 
na rynku n1e dotyczy 

FUND C (ACC) USO 
aktywnym 

I (LU0087133087) 

LEGG MASON GLOBAL FUNDS 
PLC SUB-FUND LEGG MASON N1enotowarie 
BRANDYWINE GLOBAL FIXED na rynku n1e dotyczy 
INCOME CLASS ACC H AH aktywnym 
EUR (IEOOB23Z9533) 

NOMURA FUNDS IRELAND Nienotowane 
PLC SUB-FUND NOMURA 

na rynku n1e dotyczy 
JAPAN STRATEGIC VALUE A 
ACC EUR (IEOOB3XFBR64) 

aktywnym 

NOMURA FUNDS IRELAND 
PLC SUB-FUND NOMURA N1enotowane 
JAPAN STRATEGIC VALUE A na rynku n1e dotyczy 
ACC EUR HEDGED aktywnym 
(IEOOB4NF1620) 

OLD MUTUAL GLOBAL 
INVESTORS SERIES PLC SUB-
FUND OLD MUTUAL GLOBAL Nienotowane 
EQUITY ABSOLUTE RETURN na rynku n1e dotyczy 
FUND I EUR HEDGED aktywnym 
ACCUMULATION 
(IEOOBLP5S791) 

ROBECO CAPITAL GROWTH 
FUNDS SICAV SUB-FUND Nienotowane 
ROBECO US LARGE CAP na rynku n1e dotyczy 
EQUITIES I USD aktywnym 
(LU0474363545) 

Suma 

Kraj 
Nazwa banku siedziby Depozyty 

banku 

W walutach panstw nalez<1cych do OECD 

Lokata term1nowa, D (9), Bank Polska Kasa Rzeczpospolita 
2015-01-07 Opieki S.A Polska 

Suma 

Nazwa emitenta 

!SHARES CORE S&P 
500 ETF 

BLACKROCK GLOBAL 
FUNDS SICAV SUB-
FUND EUROPEAN 
FUND 

HENDERSON 
GARTMOREFUND 
SICAV SUB-FUND 
UNITED KINGDOM 
ABSOLUTE RETURN 
FUND 

INVESTEC GLOBAL 
STRATEGY FUND 
SICAV - INVESTEC 
GLOBAL STRATEGY 

Kraj siedziby 
emitenta 

~tany 
4-JVUllUVL..Uf\t; 

Luksemburg 

Luksemburg 

Luksemburg 

ASIA PACIFIC EQUITY 

JPMORGAN FUNDS 
SICAV SUB-FUND 

Luksemburg 
JPMORGAN FUNDS -
AGGREGATE BOND 

JPMORGAN 
INVESTMENT FUNDS 
SICAV SUB-FUND 
JPMORGAN Luksemburg 
INVESTMENT FUNDS 
US SELECT EQUITY 
FUND 

LEGG MASON 
GLOBAL FUNDS PLC 
SUB-FUND - LEGG 
MASON lrlandia 
BRANDYWINE 
GLOBAL FIXED 
INCOME 

NOMURA FUNDS 
IRELAND PLC SUB-
FUND - NOMURA lrlandia 
JAPAN STRATEGIC 
VALUE 

NOMURA FUNDS 
IRELAND PLC SUB-
FUND-NOMURA lrlandia 
JAPAN STRATEGIC 
VALUE 

OLD MUTUAL 
GLOBAL INVESTORS 
SERIES PLC SUB-
FUND OLD MUTUAL lrlandia 
GLOBAL EQUITY 
ABSOLUTE RETURN 
FUND 

ROBECO CAPITAL 
GROWTH FUNDS 
SICAV - SUB-FUND Luksemburg 
ROBECO US LARGE 
CAP EQUITIES 

Wartosc 
wedlug 

Warunki 
Waluta oprocen-

ceny 
nabycia 

towania w danej 
walucie 

Sta!y 
PLN kupon 5 000 000.00 

(180%) 

Uczba 

144 1 

004.6 

161 381.181 4 266 

18195.96 1 353 

14 088.277 4 732 

5 505.662 4 558 

2 988.758 1 538 

1 110.7226 625 

2 007.7068 835 

387 517.579 2 371 

4 814.1883 2 911 

607 758,6347 27 415 

Wartosc 
WartoSC wed/ug 
wedlug wyceny na 

ceny dzierl 
nabycia bilansowy 

(wtys. zl) w danej 
walucie 

5 000 5 000 493 15 

5 000 

I 

Wartosi: 
wedlug 

3 451 

4 454 

1 428 

4 868 

5 050 

1 602 

679 

970 

2 474 

3 365 

29 897 

Wartosc 
wed/ug 

wyceny na 
dziefl 

bilansowy 
(wtys.z/) 

5 001 

5 001 

4,54''.:\/o 

5.87% 

6.41% 

665% 

211% 

0.89% 

1.28% 

3.26% 

4.43% 

39,37% 

Procentowy 
udzial w 

aktywach 
og6!em 

6.58% 

6,58% J 
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3) Tabele dodatkowe 

w art. 98 ustawy 

obl1gacie ORLEN CAPITAL AB PKNPW2 112 06130121 (XS1082660744) 

Grupa kapita/owa POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNO$CI BANK POLSKI S.A.: 2469 3,26% 

obligaCje PKO FINANCE AB PKOBP 2 324 01123119 (XS1019818787) 

Grupa kapita/owa POWSZECHNY ZAKt.AD UBEZP!ECZEN S.A.: 

akcje POWSZECHNY ZAKt.AD UBEZPIECZEN SA (PLPZU0000011) 

obligacje PZU FINANCE AB PZUPW 1 318 07103119 (XS1082661551) 1 512 1 99% 

* Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedm1otem 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 dzien 3112.2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladnik1 lokat, kt6re bylyby przedm1otem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 
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Bil ans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

r. 

I. Aktywa 75 942 868 

1 Srodki pieni<;izne i ich ~""'"~'~'"Y 2 292 1 

2. Naleznosci 32 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si<;i drugiej strony do odkupu 8 201 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 34 020 25 109 

- dluzne papiery wartosciowe 26 504 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 39 598 34 048 

- dluzne papiery wartosciowe 6 256 

II. Zobowiqzania 619 6444 

Ill. Aktywa netto 75 323 64424 

IV. Kapital Subfunduszu 71 919 63 123 

1 Kap ital wplacony 237 032 193 485 

2. Kapital wyplacony (165 113) (130362) 

V. Dochody zatrzymane 1 038 (4567) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (2 819) (2 644) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3 857 (1 923) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2 366 5 868 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 75 323 64424 

Kategorie jednostek uczestnictwa Llczba Liczba 

A 291 707,619 271 443,965 

s 677 225,692 631 148,714 

T 246 611,896 178 339,854 

Kategorie jednostek uczestnictwa 
Wartosc aktywow netto na Wartosc aktyw6w netto na 
jednostk~ uczestnlctwa jednostk~ uczestnictwa 

A 60,50 58,50 

s 62,02 59,70 

T 63,56 60,91 

Bilans nalezy analizowac !qcznie z notami objasniajqcymi i informacj<j dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz<;isc sprawozdania finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysicicach zlotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.-
r. 

- 1 158 391 -;-Hvvy 

1 Dywidendy i inne udzialy w zyskach 219 

2. Przychody odsetkowe 270 96 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 393 

4. Pozostale 237 76 

II. Koszty Subfunduszu 1 333 

1 Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1 219 808 

2. Opiaty dla Depozytariusza 61 64 

--
3. Opiaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 0 

4. Koszty odsetkowe 7 

5. Ujemne saldo r6i:nic kursowydl 291 

6. Pozostale 45 30 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 1 333 1 193 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (175) (802) 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2 278 4446 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 5 780 873 

- z tytulu r6znic kursowych 1 568 (1 054) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (3 502) 3 573 

- z tytulu r6znic kursowych 1 851 (1 153) 

VII. Wynik z operacji 2 103 3 644 

Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 
przypadaj~cy na przypadaj~cy na 

kategori~ jednostek kategori~ jednostek 
uczestnictwa uczestnictwa 

A 2.00 7,28 

s 2,32 7,70 

T 2,64 8,12 

Rachunek 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 

Dia 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 operaqi dla danego typu jednostki 
Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczbi; jednostek uczestnictwa przypadajqCq na dany dzier'l 
wyceny Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadaJC\CY na kategori<;! jednostek uczestnictwa 

I 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysiiwach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

r.-
31.12.2014 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1 Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 64 424 17 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym · 2 103 3 644 

a) przychody z lokat netto (175) (802) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5 780 873 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (3 502) 3 573 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 2 103 3 644 

4. Dystrybuqa 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: 8 796 43 282 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powit1kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 43 547 70 997 

b) zmiana kapitalu wyp!aconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych iednostek uczestnictwa) 34 751 27 715 

6. L<1czna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 10 899 46 926 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 75 323 64 424 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 60 976 39 077 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 170 523,463 234 375,317 

s 459 594,059 791 312, 124 

T 170 806,000 288 312,960 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 150 259,809 128 818,527 

s 413 517,081 327 868,712 

T 102 533,958 115 278,723 

c) saldo zmian 

A 20 263,654 105 556,790 

s 46 076,978 463 443,412 

T 68 272,042 173 034,237 

2. Uczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczCjtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 1 536 748,123 1 366 224,660 

s 2 686 544, 106 2 226 950,047 

T 822 196,708 651 390,708 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 1 245 040,504 1 094 780,695 . 

s 2 009 318,414 1 595 801,333 

T 575 584,812 473 050,854 

c) saldo zmian 

A 291 707,619 211 443.965 I 
s 677 225,692 631 148.7141 

T I 
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r<-
r< 

r 1 ~¥ .. ,U, .. u• "' liczba jednostek uczestnictwa 

246 611.896 

netto na jednostkE? uczestnictwa 

aktyw6w na jednostkii! uczestnictwa na koniec "fl' <~ 

A 

s 
T 60,91 52<80 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostkli! uczestnictwa na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 

A 60,50 58,50 

s 62.02 59.70 

T 63,56 60.91 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na iednostkli! uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ' 

A 3.42% 14,21% 

s 3,89% 14.79% 

T 4,35% 15,36% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostkt1 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 jednoslkii! uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 62,05 59,40 

data wyceny 2014-09-05 2013-11-25 

s 63,54 60,59 

data wyceny 2014-09-05 2013-11-25 

data wyceny 2014-09-09 

T 65,05 61,79 

data wyceny 2014-09-05 2013-11-25 

data wyceny 2014-09-09 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednoslkii! uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 60,68 58,46 

s 62,21 59,67 

T 63,76 60,88 

data wyceny 2014-12-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzlal koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 2,19% 3,05% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,00% 2,07% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,10% 0.16% 

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

zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacJCj dodatkowq, kt6re stanowiC! integralnq CZEiSC 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniaj~ce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opts przyj(#tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku zostalo sporzcidzone zgodnie z ustawci z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6foiejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzcidzenia 
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 sporzcidzone w jEizyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostkEi uczestnictwa, podane zostaly w tysicicach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostkEi uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dok!adnoscici do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnoscici 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 ksiEigach rachunkowych operacji dotyczcicych Subfunduszu 

Operacje dotyczcice Subfunduszu ujmuje SiEi w ksiEigach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksiEigowych w 
okresie, kt6rego dotyczci. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje SiEi w ksiEigach 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, uwzglEidnia SiEi w najblii:szej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowicizan. 

Jei:eli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyi:ej terminie zostalo u]Eite w ksiEigach rachunkowych Subfunduszu w dniu nastEipnym 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 SiEi wszystkie 
parametry wynikajcice z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim datEi zawarcia oraz rozliczenia (daty 
przeplyw6w pieniEii:nych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje siEi w ksiEigach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujcicej prowizje maklerskie. 
Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje siEi w ksiEigach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksiEigowej r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajci transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksiEigach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje SiEi transakcjEi nabycia. 

Naleznci dywidendEi 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<;dniajcicy wartosci tego prawa do dywidendy. W 
przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji naleznci 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 wchodzcicych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj<;cia dywidendy w ksi<;gach rachunkowych, w wysokosci podatku pobranego u 
zr6dla. 

Przyslugujcice 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<;dniajcicy wartosci tego prawa poboru. 
Przys!ugujcice 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 nalei:nosci w lcicznej 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 stanowi(j 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. 

Zobowicizania i nalei:nosci Subfunduszu wynikajcice 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. 

Przy cz<;sciowym zamkni<;ciu kontraktu forward zobowicizania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji b17dq 
kompensowane w przypadku, gdy: 
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• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzari i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcjE1 w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzar\ 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 SiE1 jak kontrakty walutowe. Za 
dzieri roboczy uznaje siE1 dzieri roboczy w kazdym par\stwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje siE1 
w ksiE1gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksiE1gowej r6wnej zero. natomiast wynik odnosi siE1 
w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia siE1 je wed!ug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje siE1 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 UjE;'cia tych operacji w ksiE1gach 
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 stratE1 ze zbycia lokat oraz walut wylicza siE1 metodq ,,najdrozsze sprzedaje siE1 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 
ksiE1gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna. kt6rych dzier\ rozliczenia kupna 
przypada najp6iniej na dzier\ rozliczenia transakcji sprzedazy. Metody tej nie stosuje siE1 do skladnik6w lokat bE1dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu siE1 drugiej strony do odkupu 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r62:nic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie miE1dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powiE1ksza niezrealizowany zysk/stratE1 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 pieniE12:nych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w sklad 
kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dluznych papier6w 
wartosciowych wyrenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez emitenta 
oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza siE1 przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe od 
d!uznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza siE1 zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieniE1znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiE1kszajq 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 jednostkE1 uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie 
uwzglE1dnia siE1 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 r62:nic kursowych powstale 
w zwiqzku z wycenq srodk6w pieniE1znych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze koszty odsetkowe, do kt6rych 
zaliczamy odsetki od zaciqgniE1tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacjE1 premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgniE1tych przez Subfundusz rozlicza siE1 w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6lowe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

NastE1pujqce 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 zaciqgniE1tych przez Subfundusz, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqzenia natozone 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 siE1, a zobowiqzania Subfunduszu ustala siE1 w Dniu Wyceny (dzier\ okreslony w statucie funduszu, 
w kt6rym wycenia siE1 aktywa Subfunduszu, ustala siE1 wartosc zobowiqzari Subfunduszu, ustala siE1 wartosc aktyw6w netto 
Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostkE1 uczestnictwa) oraz na dzieri sporzqdzania sprawozdania 
finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia siE1, a zobowiqzania Subfunduszu ustala siE1 wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartosc godziwq sk!adnik6w 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 
uwzglEidnienia prawa do zamiany. chyba ze jest dostE1pna wartosc godziwa tego prawa. certyfikat6w inwestycyjnych, tytul6w 
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibE1 za granicq) wyznacza siE1 - ze wzglE1du na 
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godziny zamkniE?cia aktywnych rynk6w zagranicznych. na kt6rych moze lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w dostepnych o 
godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastE?pUjqcy spos6b: 

a) jezeli Dzier'l Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dostE?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 zamkniE?cia, a w przypadku braku kursu 
zamkniE?cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dostE?pny kurs przyjmuje siE? ten kurs 
albo wartosc z Dnia Wyceny 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkniE?cia, 
przyjmuje siE? ostatni kurs zamkniE?cia w systemie notowari ciqglych dostE?pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l ciqglych bez odrE?bnego wyznaczania kursu zamkniE?cia przyjmuje SiE? 
ostatniq cenE? transakcyjnq dostE?pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje siE? ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Dzier'l 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 dostE?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 zastrzei:eniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniE?cia, a w przypadku braku 
kursu zamkniE?cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dostE?pny kurs przyjmuje siE? ten 
kurs albo wartosc z uwzglE?dnieniem istotnych zdarzer'l majqcych wplyw na ten kurs a Ibo wartosc; 

c) jezeli Dzier'l Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dostE?pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkniE?cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniE?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 siE? wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przyjE?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 wiE?cej nii: jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje siE? na koniec kazdego kolejnego miesiqca 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 
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 siE? rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza SiE? w nastE?pujqcy spos6b: 

a) bE?dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieniE?znych oraz pozostalych 
dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza siE? odpowiednio do przychod6w odsetkowych albo koszt6w 
odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci przyszlych przeplyw6w pieni~znych, 
dopuszcza siE? wycenE? na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters pod 
warunkiem, i:e wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza nalei:nosc 
nominalnq wraz z naleznymi na dzier'l wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki poziom 
niesciqgalnosci, tworzy siE? odpisy aktualizujqce w ciE?i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzglE?dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzibE? za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostkE? 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucjE? wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglE?dnieniem zdarzer'l 
majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych miE?dzy datq ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta SiE? 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 siE? po ostatnim dostE?pnym kursie z uwzglE?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 siedzibE? za granicq wyceny dokonuje siE? po ostatnim dostE?pnym kursie z wyceny sprzed 
zawieszenia skorygowanym o zmianE? 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 SiE? wedlug ceny tej akcji na jej rynku gl6wnym. W przypadku 
nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6!ki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq notowane na rynku aktywnym, prawa 
te wycenia siE? w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie 
publicznej, powiE?kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru niezbE?dnego do ich objE?cia w dniu wygasniE?cia tego prawa (zar6wno 
przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzglE?dniana jest wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone 
r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq cenE? nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta 
zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzglE?dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych 
zdarzeniami majqcymi wplyw na ich wartosc rynkowq, 
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g) kontrakt6w terminowych - wycenia siE! wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan rozliczeri 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzglEidnieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego 
i terminu wykonania kontraktu terminowego. 

h) opcji - wycenia siE? wedlug wartosci godziwej. o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny biorijc pod 
uwagEi konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci na 
podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawcE! opcji obliczanej miE1dzy innymi na podstawie melody Monte Carlo 
lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa. lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji W przypadku gdy 
ze wzglEidu 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 sumEi wyceny dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego 
instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglEidnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych 
instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W 
przypadku gdy ze wzglE1du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany 
instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dostE1pnosci 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 
wpkt 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 
cenE! nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu SiE? drugiej strony do odkupu wycenia SiE!, 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 SiEi drugiej strony do odkupu wykazuje SiEi w cenie nabycia, kt6ra stanowi 
skorygowanq cenEi nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu siEi Subfunduszu do odkupu, wycenia SiE!, 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 zobowiiijzaniu siE! 
Subfunduszu do odkupu wykazuje siEi w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cenE? skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia siEi lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, aw przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i wykazuje siE! 
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 SiEi wartose wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostkEi swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o ile 
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez IE! jednostkEi przeplyw6w pieniE12: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 nier6zniqcego siEi istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nastE/pUjqcy spos6b: WAN A (wartose aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powiE1kszona o obroty na kapitalach dotyczqcych typu 
jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzglEidniania biezqcych 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 przyjE!cia zalozeri wplywajqcych 
na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w i koszt6w. 
Szacunki dokonywane Sq na podstawie dostEipnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na rynku oraz 
szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstawEi 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 podstawEi 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. 

Na dzien 31 grudnia 2014 roku 14,81% 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 dzieri 31 grudnia 2013 r. nie bylo takich lokat). W zmiennym otoczeniu rynkowym 
wystE1puje niepewnose, iz dla takich aktyw6w wyceny ujE1te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znie siEi od wartosci, jakie 
zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych 
sktadnik6w 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. 
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Nota 2. Nalei:nosci Subfunduszu 

Nota 3. Zobowiqzania Subfunduszu 

Zobowi~zania Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z tytulu wyceny kontrakt6w terminowych 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiqzania. w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Suma 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
31.12.2014 r. 

Struktura srodk6w pieni~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 SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Ban Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 
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 SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Wartost na dzien Wartost na dzien 
31.12.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

71 5 982 

201 

25 295 

202 19 

120 148 

108 106 

619 6444 

Wartost na dzien I Wartost na dzien 

Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

2 292 

PLN 1 766 1 766 

TRY 1 1 

USD 150 525 

Wartost na dzien 
Wartost na dzlen 

Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania walucie (w tys.) 
finansowego (w tys. zl) 

1 629 

PLN 514 514 

EUR 57 235 

GBP 0 0 

TRY 220 310 

USD 189 570 

Wartost na dzien 
Wartost na dzien 

Waluta 31.12.2014 r. w danej 31.12.2014 r. w walucie 

walucle (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

6 384 

PLN 850 850 

CHF 2 7 

EUR 261 1 112 

GBP 0 0 

JPY 1 396 41 

NOK 76 36 

TRY 117 176 

USD 947 3 321 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 L 

Bank Handlowy w warszawie S.A 

Bank Handlowy w warszawie S.A 

Bank Handlowy w warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

(1.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowicizari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajcicego na dzieri 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2014 r. Do 1 miesi~ca miesiE1CY miesi'1CY 

Od 1 roku Powyzej Razem 
(w tys. zl) miesi~ca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 

miesi'1CY miesiE1CY 

Transakcje przy zobowiqzaniu si<;! drugiej strony . I 
do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 26 504 26 504 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 001 - 2 947 7 948 

Pozostale aktywa -
Razem aktywa obci~zone ryzykiem wartosci 5 001 - 29 451 34452 
godziwej wynikaj~cym ze stopy procentowej 

Procentowy udziat w aktywach og6tem 6,58% 38,79% 45,37% 

Od 1 

I 
Od 3 Od 6 

31.12.2013 r. Do 1 miesi~ca miesi<;!CY 
miesi'1CY 

Od 1 roku Powyzej Razem 
(wtys. zl) miesi~ca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 

mieSiE1CY miesiE1CY 

Transakcje przy zobowiqzaniu si<;! drugiej strony 8 201 8 201 
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~i:one ryzykiem wartosci 8 201 - - - - 8 201 
godziwej wynikaj~cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og6tem 11,57% - - 11,57% 

(1.2) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieniE!i:nych wynikajcicym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowicizari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieniE!i:nych wynikajcicym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajcice w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Od 1 I Od 3 
31.12.2014 r. Do 1 miesi~ca miesiE1CY 

Od 6 Od 1 roku Powyzej 
miesi'1CY Razem 

(w tys. zl) miesi~ca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 
miesiE1CY miesiE1CY 

Transakcje przy zobowiqzaniu si<;! drugiej strony -do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3 309 3 309 

Pozostale aktywa - -

i 

I 

Razem aktywa obci~i:one ryzykiem wartosci - I 3 309 3 3091 godziwej wynikaj~cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em i -I 4,35% 4,35%, 

31.12.2013 r. 

Nie dotyczy. 
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( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowicizk6w (bez uwzgl<;:dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale 
na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie 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 

I I 31.12.2014 r. I 

I 31.12.2013 r.l 
I 

Procentowy I Procentowy 
I 31. 12.2014 r. 31.12.2013 r. udzial 

I 
udzial I (wtys. zl) waktywach (w tys. zl) waktywach 

og61em og61em 

Srodki pienietne i ich ekwiwalenty 2 292 3,02% 1 629 2,30% 

Naleznosci, w tym 32 0,04% 1 881 2,66% 

naletnosci z tytulu zawartych transakcji sprzedaty skladnik6w lokat 1 023 1,44% 

Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 8 201 11.57% 

Skladniki lokat o charakterze dlutnym notowane na aktywnym rynku, w tym 26 504 34,91% 

dlutne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 22 170 29,20% I Panstwa lub NBP 

listy zastawne 

inne nit listy zastawne oraz nit emitowane lub gwarantowane przez Skarb 4 334 5.71% Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dlutnym 

Skladniki lokat o charakterze dlutnym nienotowane na aktywnym rynku. w 6 256 8,23% tym: 

dlutne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb . 
Panstwa lub NBP 

listy zastawne 

inne nit listy zastawne oraz nit emitowane lub gwarantowane przez Skarb 6 256 8,23% 
Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dlui:nym 

Depozyty 5 001 6,58% 

Razem aktywa Su bfunduszu obci~fone ryzykiem kredytowym 40 085 52,78% 11 711 16,53% 

(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 stanowici 
powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial (wtys. zl) udzial 
waktywach w aktywach 

og61em og61em 

otuzne papiery wartosciowe, w tym: 22170 29,20% 

Skarb Paristwa (RP) 22 170 29,20% 

( 3) Ryzyko walutowe 

(3.1) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcicizenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. z!) aktyw6w i zobowiqzari 

wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial (wtys. zl) udzial 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 526 0.69% 1 115 1.57% 

Naletnosci 20 0,03% 1 031 1,46% 

Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5 890 7,76% 25 109 35.43% 

I 

dluzne papiery wartosciowe 4 334 5,71% - . 
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 31 288 41,20% 34 048 4804% 

dlutne papiery wartosciowe 2 947 3,88% 

Razem aktywa Subfunduszu obcl~i:one ryzykiem walutowym 37 724 49,68% 61 303 86,50% 

Zobowi~zania obci~i:one ryzykiem walutowym . 6 015 8,49% I 
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( 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 wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

31.12.2014 r. 

I 
r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

udzia! udzial z!) 
Wal"I. .. , ... ~-...·· 

(wtys. z!) 
w aktywach 

og6!em og6!em 

Akcje 

CHF -~ 1.48% 

EUR 8 2,10% 

GBP 68 0,09% 

TRY 0 0,00% 1 623 2,29% 

Kwity depozytowe 

USO 6 528 9,21% 

D!uzne papiery wartosciowe 

EUR 5 846 7,70% 

USO 1 435 1,89% 

Tytu!y uczestnictwa .. przez instytucje wsp61nego inwestowania maj<1ce siedzibE;! za granic<1 

EUR 18 498 24.36% I 15 7971 22,28% 

GBP 3 868 5,46% 

JPY 4 565 6,44% 

USO 11 399 15.01% 24 174 34,12% 

( 4) Poziom obci~zenia aktyw6w i zobowi~zan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

Ryzyko p/ynnosci 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 p/ynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ 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 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dia 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 dzia/alnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 

Wartosc 
WartoSC 

Terminy 
Kwota Termin 

Tennin 
Rodzaj przyszlych b~d<ica zapadalnoSci 

lnstrumenty pochodne 
Typ zaj~tej instrumentu 

Cel otwarcia otwartej 
strumieni 

przyszlych 
podstaw<i (wygasni~cia) 

wykonania 
pozycji pozycji pozycji strumieni instrumentu pochodnego 

(wtys.zl) 
pieni~i:nych 

pieni~znych 
przyszlych instrumentu 

pochodnego 
(wtys.zl) platnosci pochodnego 

FORWARD, WALUTA EUR. 
zabezp1eczenie 2 930 000,00 

kr6tka forward przed ryzykiem (83) 12 430 2015-02-04 2015-02-04 2015-02-04 
2015-02-04 walutowym 

EUR 

FORWARD, WALUTA EUR. 
zabezpieczenie 

510 000,00 
2015-02-04 

kr6tka forward przed ryzykiem (20) 2158 2015-02-04 
EUR 

2015-02-04 2015-02-04 
walutov.iyrn 

FORWARD, WALUTA EUR. 
zabezpieczenie 

500 000,00 
2015-02-04 

kr6tka forward przed ryzykiem (32) 2103 2015-02-04 
EUR 

2015-02-04 2015-02-04 
walutowym 

FORWARD, WALUTA EUR. 
zabezpieczenie 20 000,00 

2015-02-04 
kr6tka forward przed ryzykiem (2) 83 2015-02-04 

EUR 
2015-02-04 2015-02-04 

walutov.iyrn 

FORWARD, WALUTA EUR 
zabezp1eczen1e 50 000,00 

kr6tka forward przed ryzyk1em (5) 208 2015-02-04 2015-02-04 2015-02-04 
2015-02-04 walutowym EUR 

FORWARD, WALUTA EUR. I 
zabezp1eczen1e 

100 000,00 
2015-02-04 

kr6tka forward przed ryzykiem (3) 425 2015-02-04 
EUR 

2015-02-04 2015-02-04 
walutowym 

FORWARD, WALUTA USD. 
zabezp1eczenie 365 000 00 

2015-02-18 
kr6tka forward przed ryzyk1em I (55) 1 227 2015-02-18 

USD 
2015-02-18 2015-02-18 

walutowym 

FORWARD. WALUTA USD forward 
zabezp1eczenie I 

(1) 17 2015-02-18 5 000,00 2015-02-18 2015-02-18 
2015-02-18 

przed ryzyk1err I 
USD 

walutov,Y'n I I i 
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Nota 7. Transakcje przy zobowi(\zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony 
do odkupu 

Transakcje przy zobowicizaniu si11 Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 

Transakcje przy zobowiqzaniu Sill drugiej strony do odkupu, w tym: 

Transakqe, w wyniku kt6rych nastE;!puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakqe, w wyniku kt6rych nie naSIE;!puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk 

Transakqe, w wyniku kt6rych nastE;!puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i nie 
naStE;!puje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowiqzaniu si<1 Subfunduszu do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastE;!puje przeniesienie na drugci stronE;! praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastE?puje przeniesienie na drugci stronE? praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych ri;;;;rRr:1u1e 

nastE;!puje przeniesienie na 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 

Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

31.12.2014 r. 

Wartosc na dzier'l 
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej walucie 

(wtys.) 

Aktywa PLN 

Srodki pieni11zne i ich ekwiwalenty PLN 
PLN 1 766 

TRY 1 

USO 150 

Naleznosci PLN 
PLN 12 

EUR 3 

USO 2 

Transakcje przy zobowiqzaniu si11 drugiej strony do odkupu PLN 
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 

PLN 28 130 

EUR 1 017 

TRY 0 

USO 444 

Sktadnikl lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 
PLN 8 310 

EUR 4 695 

USO 3 216 

Zobowi<1zania PLN 
PLN 619 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzier'l 
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej walucie 

(wtys.) 

Aktywa PLN 

Srodki pieni11zne i ich ekwiwalenty PLN 
PLN 514 

EUR 57 

GBP 0 

TRY 220 

USO 189 

8 201 

Wartosc na dzier'l 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego (w tys. z!) 

75 942 

2 292 

1 766 

1 

525 

32 

12 

13 

7 

34020 

28 130 

4 334 

0 

1 556 

39 598 

8 310 

20 010 

11 278 

619 

619 

Wartosc na dziel'i 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

70 868 

1 629 

514 

235 

0 

310 
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dzier'l I Wartosc na dzieri 

Walutowa struktura pozycji bilansu 
.. 

walucie bilansowy w walucie 
UllUl!~VVY'j 

sprawozda n ia 
·o '(w tys. z!) 

Naleznosci 

850 

EUR 8 

TRY 1 023 

1 .. , .. __ .. _,_ przy --L-···•~~~-::.. sifi) drugiej strony do odkupu PLN 8 201 

Sk!adniki HV<VHaflt= na -•••J .. , rynku PLN 25 109 

CHF 309 1 046 

EUR 1 757 7 287 

GBP 790 3 936 

TRY 1 149 1 623 

USO 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<1zania PLN 6444 

PLN 428 428 

EUR 227 

USD 1 922 5 789 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z!) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Sk!adniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 111 98 

Kwity depozytowe 30 50 

D!uzne papiery wartosciowe 42 

Ty1u!y uczestnictwa emitowane przez insty1ucje wsp61nego 1 636 1 648 
inwestowania majcice siedzibE;! za granicq 

Suma 1 666 1 851 98 -

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z!) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Sk!adniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 370 78 

Kwity depozytowe 15 30 

D!uzne papiery wartosciowe 

Ty1u!y uczestnictwa emitowane przez insty1uqe wsp61nego - 669 1 045 
inwestowania majcice siedzib~ za granicq 

Suma 1 054 1 153 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzieri bilansowy Kurs w stosunku doz! Waluta 

dolar amerykanski 3.5072 USD 

euro 4,2623 EUR 

frank szwajcarski 3,5447 CHF 

funt szterling 5,4648 GBP 

jen (1 00 JPY) 2,9353 JPY 

korona norweska 0.4735 NOK 

lira turecka 1.5070 TRY 
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Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego 
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) zysku (straty) ze zbycia 

lokat (w tys. z!) 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 700 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 173 

Suma 873 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

aktyw6w 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. z!) 

1 040 

2 533 

3 573 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Ca/osc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo. nie wi~kszej 
jednak nit: 
(1) 3,4% (trzy i cztery dziesiqte procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 2,9% (dwa i dziewi~c dziesiqtych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 2,4% (dwa i cztery dziesiqte 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. 

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. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzar\ Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne 
kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wp/aconym oraz kapitale wyp/aconym na 
poprzedni Ozier\ Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzier\ roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytu/u 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 obowiqzujqca na dzier\ bilansowy 

2,00% 

1,75% 

1,50% 
Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa nr 18/12/2010 z dnia 18 grudnia 2010 roku w okresie rozpoczynajqcym si~ od wyceny za 
dzier\ 3 stycznia 2011 roku do dnia 12 pazdziernika 2014 roku wlqcznie obowiqzywala decyzja 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. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa nr 3/09/2014 z dnia 12 wrzesnia 2014 roku od wyceny dokonanej na dzier\ 13 pazdziernika 
2014 roku do odwolania obowiqzuje decyzja o obnizeniu stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie z wysokosci:: 

• 3,4% do 2,00% -dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 2,9% do 1,75% - dla jednostek uczestnictwa typu S 
• 2,4% do 1,50% - dla jednostek uczestnictwa typu T. 

I 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Stabilny Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec okresu 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Stabilny Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

I nformacja dodatkowa 

A. informacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres 
s prawozdawczy 

Nie dotyczy. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie dotyczy. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6i:nic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystqpi/y. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacj~ majqtkowq i finansowq, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wyst<jpi/y 

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 zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynqc na ocen~ sytuacji 
majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

W dniu 13 pazdziernika 2014 weszla w zycie zmiana Statutu Funduszu Arka BZ WBK FIO. 

Ogloszone zmiany dotyczyty: 

a) zmiany nazw trzech subfunduszy Funduszu Arka BZ WBK FIO: 

• Arka BZ WBK Obligacji Plus na Arka Platinum Konserwatywny, 

• Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych na Arka Platinum Stabilny, 

• Arka BZ WBK Energii na Arka Platinum Dynamiczny, 

b) zmiany zasad polityki inwestycyjnej wyzej wskazanych subfunduszy. 

Szczeg6/owy zakres zmian w zakresie zmiany zasad polityki inwestycyjnej wyzej wskazanych subfunduszy jest dost~pny w 
og/oszeniu o zmianie Statutu Funduszu Arka BZ WBK FIO z dnia 12 lipca 2014 roku, dost~pnym na stronie internetowej 
www.arka.pl 
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zalqczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Obligacji Europejskich subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 
z siedzibq w Pomaniu, przy placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz"), na kt6re sklada siy zestawienie 
lokat oraz bilans sporzqdzone na dzien 31 grudnia 2014 r., rachunek wyniku z operacji oraz 
zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczqcy siy tego dnia oraz noty 
objasniajqce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarzqd BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksiqg rachunkowych, sporzqdzenie i rzetelnq prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawq z dnia 29 wrzefoia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p62:niejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiqzujqcymi przepisami prawa. 
Zarzqd Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrznq, kt6rq uznaje za 
niezbydnq, aby sporzqdzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub blyd6w. 

Zgodnie z ustawq o rachunkowosci, Zarzqd Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Sq 
zobowiqzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagama 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksiqg rachunkowych stanowiqcych podstawy 
jego sporzqdzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajowq Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladajq na nas obowiqzek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonalnq pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowiqce podstawy 
jego sporzqdzenia sq wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majqcych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyczqcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zalefy od naszego osqdu, w rym oceny ryzyka wystqpienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzajqc oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrznq zwiqzan<), ze sporzqdzeniem oraz 
rzetelnq prezentacjq sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarzqd Towarzystwa oraz 
oceny og6lnej prezentacji sprawozdaniajednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowiq wystarczaj<),q 
i odpowiedniq podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zalqczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
i jasno sytuacjy majqtkowq i finansowq Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy konczqcy siy tego dnia, zostalo sporzqdzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiqzujqcymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywajqcymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporzqdzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksiqg rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
N r ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

30 marca 2015 r. 
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Magclalena/JJrzesik 
Biegly re~ident 
Nr ewidencyjny 12032 
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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 31 grudnia 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalcicznikiem do sprawozdania polciczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 

- - -- ~--

- ~ I E~nch..1sze lnwest1cyjne Arka 
- - - -

--- -- - -=---~- - - - - ~- --3 \ 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gf6wna 

I ! 31.12.2014 31.12.2013 r. 

! ' i ' 

I 
Wartosc Wartosc 

SKt.ADNIKI LOKA T Wartosc wed lug Procentowy Wartosc wedlug Procentowy 
wedlug ceny I wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzial w 

nabycia I dzien Un<J nuv• nabycia dzieri UH•J ••uv• 

I ! 
! i 

,_ 

I ! IU•.HHftJ'-'JJllC 

I ! 
. 

I ! 
! 

Prawa poboru 

! 
Kwity depozytowe I 
Listy zastawne 473 ! 272 7,74% 

D!uzne papiery wartosciowe 

lnstrumenty pochodne 

w z ograniczonq 

·~·~ 

... " ......... ' ,....,...,U\1 uczestr ,;:~ ··.: 

,,:;:•u•y "••vo•yvJJ . .. 

instytuqe wsp61nego 11 "~· I v lid 

maJqCe siedzib~ za gran1cq 

.. ! Ii'''-'"--)'~''' ..... 

I 
l . 
I 

"U"ovvv• I . 

I 
Statki morskie i I i : 

I I I 
i i 

Suma ! 101 804 107 638 96,88% 90 252 92 239 98,16% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ vVBK FiO 

2) Tabele uzupeJniaj~ce 

listy zastawne Emitent 
Kraj siedziby 

emitenta 
Termin 
wykupu 

Warunki 
oprocen
towania 

! 

I I 
· papiery 

"'"""~ ~"'""'"' , ...... 

lo terminie wykupu 

·-
na aktywnym rynku "'c' _ 

I BUCHAR 4118 06115 IAktywny rynek 
!Borse !Bukareszt IRumurna ,2015-06-22 l~~~~~~~on '" 125471) lniere-· "-.. ·--... 

FRTR 3 1 0125115 !Aktywny rynek 
!MTS \Franqa IFrancja 1201 -10-25 1f~~b~~pon i1FR0010216481 I '"e' "V 

lo terminie wykupu powyzej 

., 

·- aktywnym rynku .~,,-•vnm" 

!POLAND 3 518 02101116 Aktywny rynek 
Borse Stuttgart Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospol1ta 
2016-02-01 .~~~~~;ion (XS0242491230) regulowany Polska 

:w1 ·--~ 

10EVELOPMENT BANK 
Aktywny rynek !London Stock 

Hungarian 
Staly kupon IPLC MAGYAR 718 Development Wegry 12016-05-31 

i0513111 
regulowany I Exchange 

Bank P~C 
[5,875%) 

REPHUN 31!2 07118116 Aktywny rynek London Stock 
Wf!gry Wc;gry 2016-07-18 

Sta!y kupon 
(XS0240732114) regulowany Exchange (3,50%) 
.POLAND 3 314 03129117 Aklywny rynek 

Borse Stuttgart Skarb Pallstwa 
Rzeczpospol1ta 

2017--03-29 
Staly kupon 

l(XS0498285351) regulowany Polska (3,75%) 
:sLOVGB 11/211128118 Aktywny rynek 

Borse Stuttgart Slowacia Siowaqa 2018-11-28 
Staly kupon 

(SK4120009234) regulowany (1,50%) 
REPHUN 6 01111/19 Aktywny rynek London Stock 

Wf!gry Wegry 2019--01-11 Staly kupon 
.(XS0625388136) regulowany Exchange (6.00%) 
POLAND 151801115/19 Aktywny rynek 

\Borse Stuttgart Skarb Paristwa 
Rzeczpospolita 

2019--01-15 
Sta!y kupon 

(XS0874841066) regulowany Polska (1.625%) 

MFINANCE FRANCE 
SA MF I NANCE 2 318 Aktywny ryn e k 

Borse Stuttgart 
mFinance France 

Francja 12019--04-01 
Sta!y kupon 

04101119 regulowany S.A (2,375%) 
(XS 1050665386) 
PGE SWEDEN AB 

Aktywny rynek Staly kupon PSLSPL 1 518 06109119 Borse Stuttgart PGE Sweden AB Szweqa 2019-06-09 
(XS1075312626) 

regulowany (1.625%) 

ORLEN CAPITAL AB 
Aktywny rynek Staly kupon PKNPW 2 112 06/30121 Borsa Stuttgart Orlen Capital AB Szwecja 2021-06-30 

(XS 10826607 44) 
regulowany (2.50%) 

'Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

CITIGROUP INC 
Aktywny rynek 

Hi-MTF 
Stany 

Zmlenny 
CITIGROUP 02109116 

nieregulowany 
Multilateral Citigroup INC 

Zjednoczone 
2016-02-09 kupon 

(XS0243636866) Trading Facil1t1es (0.281%) 
BOS FINANCE AB 

Aktywny rynek Sta!y kupon BOSPW 6 05111116 IBorse Berlin BOS Finance AB Szwecia 2016-05-11 
(XS0626282783) 

nferegulowany (6.00%) 

DBR 3 314 01104117 Aktywny rynek 
Republlka 

Sta!y kupon 
(DE0001135317) nieregulowany 

MTS Deutschland Federalna Niemcy 2017-01-04 
(3.75%) 

Niemiec 
BGB 4 03128117 Aktywny rynek 

MTS Be:g1um Belgia Belgia 2017-03-28 
Staly kupon 

(BE0000309188) nieregulowany (4,00%) 
PKO FINANCE AB 

Aktywny rynek Staly kupon 
PKOBP 2.324 01123119 Borse Berl 1n PKO Finance AB Szweqa 2019-01-23 
(XS1019818787) 

nieregu!owany (2,324%) 

FRTR 4 114 04125/19 Aktywny rynek 
MTS France Francja Franqa 2019-04-25 

Staly kupon 
(FR0000189151 I nieregulowany (4,25%) 
ENERGA FINANCE AB 

Aktywny rynek Frankfurter Energa Finance Sta!y kupon ENEASA 3 114 03119/20 Szweqa 2020--03-19 
(XS0906117980) 

nieregulowany Wertpap1erbdrse AB (3,25%) 

POLAND 4 115 04115120 Aktywny rynek 
EuroTLX Skarb Paristwa 

Rzeczpospol1ta 
2020-04-15 Sialy kupon 

(XS0210314299) nieregulowany Polska (4.20%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

[Pzu FINANCE AB 
Nienotowane na 12019-07-03 Staly kupon [PZUPW 07103119 Nie dotyczy PZU Finance AB Szweqa 

'A,, '"S1) 
rynku aktywnym (1.375%) 

I Suma 

vvartosc 

1ominalna •v~ernv~y 

/wyceny na 

zl) 
· bilansowy 

(w tys. zl\ 

15,0( 15 17 29:' 2,97% 

4.26 ooc 108 09€ i.99% 

4 262 3C 2 000 8 803 9107 8.20% 

4 262.3( 600 2 370 2 805 2.52% 

4 262.30 900 3 679 4052 l.66% 

4 262 30 100 434 471 0.42°A 

4.26 1 300 000 5 462 5 787 I 'A 

4 262.30 350 1 587 1 821 1_64°/o 

4 262 30 1 200 4975 5439 4.89% 

4 262.301 1 250 5 212 5 591 503% 

I 

4 262 301 1 000 4113 4410 97% 
i 

4 '301 800 3 331 3 396 306% 

4 262.30 750 2 935 3199 '.88% 

4 262.30 750 3085 3 519 7% 

0041 100 000 000 4 633 4 753 4<28% 

0.04 270 000 000 12 582 12 900 1161% 

4 262.30 1 000 4165 4 548 409% 

426, 2 000 000 10 077 10 298 9.27% 
' 

! 
4 262 301 700 2 942 3339 3.00% 

I 

4 262.30 100 336 520 0.47% 

4 .3C 2 300 9 456 9 817 8,84% 

373 563 815 94502 100 165 90,16% 
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Bilans 
(w tysi<1cach ztotych, z wyj<jtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

31.12.2014 r. 3U2.2013 r. 

L Aktywa 111 102 93 965 

560 

, d!uzne pap1ery wartosciowe 

IL Zobowiqzania 

24 670 22 467 

(7 601) (8 677) 

i 
3 545 900 

110 599 93 704 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Uczba 

A 319 540,467 332 028,299 

s 630 748,589 583 111,411 

T 406 074,570 305 225,263 

wartosc aktyw6w 
netto na jednostk~ 

uczestnictwa 

79,54 75, 16 

s 81,47 76,86 

T 83,23 78,40 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informaqq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq CZE?Sc sprawozdania finansowego 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym 

z tytu!u r6znic kursowych 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 

• z tytulu r6Znic kursowych 

VII. Wynikz 

A 

s 

T 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq czi;sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostki; uczestnictwa obliczono w nasti;pujqcy spos6b 

Dia 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 liczbi; jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany 
dzier'i wyceny Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategorii; jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysi<icach ztotych, z wyj<itkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

I 1.01.2013 f.· I 31.12.2013 r. 

aktyw6w 

c " vr-•u -
OfJ•un - l 

~1 -1~'''"'-1 

b) L•v-.. --··-"Y zysk (Strata) 718 

l (spadek) .. v-• vu: __ .. _, ·v~~ zy (straty) wyceny 82 

! tytulu operacji 2 767 I 

\4 Dystrybuqa dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym 

! a) z przychod6w z lokat netto -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

z .... ze zbycia lokat 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem). wtym: ! 10 

I a) zmiana kapita!u wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytu!u zbytych 1ednostek 47 l uczestnictwa) 

na kapita!u wyplaconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych 1ednostek 36 
: uczestnictwa) 

6. l.qczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 16 895 

OfJ< - I 
Vt-J•~••'-'--~••'-'-} 

liczby jed f -
liczby 1ednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym 

·--- .... 

108 711 093 165 611,551 

344 972,241 574 623.988 

221 413.445 364 668.141 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

121198.925 129 056,987 

297 335.063 I 417 544,546 

T 120 564.138 I 163 823,926 i 
c) saldo zmian 

(12 487 832) 36 554,564 ! 

47 637.178 157 079.442 

T 100 849.307 200 844,215 i 
I 2. Uczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzia!alnosci. w tym 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 3 176 571.538 3 067 860.445 

4 417 769.341 4 072 797,100 

1 644 851.691 1 423 438.246 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 2 857 031,071 2 735 832.146 

' s 3 787 020.752 3 489 685.689 

T 1 238 777.121 1 118 212,983 

c) saldo zmian 

319 540.467 332 028,299 

630 748.589 ! 583111.411 I 

-
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i 31.12.2013 r. 

Jed 
: 

,._,_,.,,""J ,._.,1a uczestr .. - ... -

I 
--· _ ""T ucze., ....... _ 7"'~1"'"-~~·"'-"l:J~ I ·-

~!-' ... 
·~ 

T 

aktyw6w netto na Jednostk<? uczestnictwa na koniec biez<wego okresu 

"!-' - -
79,54 75. 16 

76,86 

- netto na jednostk<? 
,, _____ 

"f-"O ·-1"' 

5,83% I 4.40% ' 

6.00% 4.60% 

6.16% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk<? uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 
I 

! 
A 75.43 71.63 i 
data wyceny 2014-01-15 2013-01-02 I 

77, 15 73. 11 i 
data wyceny 2014-01-02 2013-01-02 J 

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 najednostkE; uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 80.50 77.47 

data wyceny 2014-12-30 2013-07-03 

s 82.45 

wyceny 2014-12-30 2013-07-03 

84,23 80,65 I 

wyce 2014-12-30 2013-07-03 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostkE; uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 80,50 75,23 

s 82,45 76,93 

T 84,23 78,47 

~wyceny 2014-12-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 1,39% 1,28% 

1 Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,34% 1,21% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,05% 0,08% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali ca/ego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq CzE;sc 
sprawozdania finansowego. 

I 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyji;tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U z 2013 r, poz 330 z p6i:niejszymi 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 sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem 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. Sk/adniki 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 Subflmduszu i ustaleniu jego zobowiqzar'i. 

- Jezeli nabycie albo zbycie sktadnik6w 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, tow 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 wed/ug 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 moze 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 d/ugu. 

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 
naleznq dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyp/acanej 
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. 
Przys/ugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje siE? w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw 

Prawa poboru, po zakor'iczeniu notowar'i 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, wed/ug 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. 
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Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowicizania i naleznosci Subfunduszu wynikajcice z zawartej transakcji 
mogci 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. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz 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 sif:? 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 dzien 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 operacjL 

- 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, aw przypadku sk/adnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wy/qcznie papiery pochodzcice z transakcji kupna. kt6rych dzien rozliczenia 
kupna przypada najpozniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Metody 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 powif:?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 wycenci srodk6w pieni~znych. naleznosci oraz zobowiqzan 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 wyp/aconego jest dzier'i 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 wycenc~ srodk6w pieni~znych, na1eznosci oraz zobowiqzan 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. 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 majqtkowych, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i po:i:yczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciq:i:enia nalozone przez wlasciwe organy 
administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wy:i: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'i 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, d/uznych 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: 
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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 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€1cia w systemie notowari ciqglych dost€/pny o godzinie 23 00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqg/ych bez odr€/bnego wyznaczania kursu zamkni€/Cia 
przyjmuje Si€/ ostatniq cen€/ transakcyjnq dosl€/pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje Si€/ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego 

b) jezeli Dzier'i 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 aktyvv6w 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 zdarzen 
majqcych wplyw na ten kurs alba 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 
umozliwiajcicy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si€/ wartosc wyznaczonci poprzez zastosowanie 
przyj€/tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepszci 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 g/6wnego 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, mozliwedozastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym sk/adniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika !okat 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. 

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 alba 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 dzieri 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 wartosc aktyw6w netto na jednostk€/ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytuc]€/ 
wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl€/dnieniem zdarzer'i 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 
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 wed/ug 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 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 obi€/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 liczbci 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. 

11 
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g) kontrakt6w terminowych wycenia si~ wed/ug 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 mit;;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 diuznego 
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 dzien przeszacowania, nowo ustalonq 
skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu sit;; 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 siE? Subfunduszu do odkupu, wycenia siE?, 
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 tytu/u 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 sit? tub ustala w walucie, w kt6rej SC! 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 sk/adnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju us/ugi, o 
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym sk/adnikiem; 

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 og/oszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego siE? istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nastE?pUjqcy spos6b: WAN A (wartose aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powiE?kszona o obroty na kapitalach dotyczqcych 
typu jednostki A oraz o udzia! 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 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 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 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 Jokat 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 metody 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 oszacowan. Zmiany przyj~tych zalozen i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skfadniki Jokat wyceniane metodCJ zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przes/anki swiadcz<jce o utracie wartosci skladnik6w lokat 
Jezeli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosc1<1 bilansowq a 
oszacowami wartosciq biezqcq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni'i'znych wynikajqcych z danego skladnika lokat 
Wyznaczenie przesianek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:<icej wartosci oczekiwanych przysziych przeplyw6w pieni'i'i:nych 
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'i' 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 31 grudnia 2014 roku 15,56% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku. tj. metodq zarnortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2013 roku - odpowiednio 17,79%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, ii: dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mog<J 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. Nalei:nosci Subfunduszu 

Nota 3. ZobowiC\zania Subfunduszu 

Zobowi<1zania Subfunduszu 
Wartosc na dzien 31.12.2014 r. Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 

(w tys. zl) (w tys. zl) 

Z tytu!u wp!at na jednostki uczestnictwa 2 78 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 343 68 

Pozosta!e zobowiqzania, w tym: 158 115 

- zobowiqzania wobec TFI z tytu!u oplaty za zarzqdzanie 137 97 

Suma 503 261 

Nota 4. Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 
31.12.2014 r. 

Wartosc na dzien bilansowy Wartosc na dzien bilansowy 
Struktura srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych Waluta 

w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zt) 

Banki 3 464 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 260 260 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 752 3 204 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien bllansowy 
Wartosc na dzien bilansowy 

Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych Waluta 
w danej walucie (w tys.) 

w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zt) 

Banki 1 560 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 561 561 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 241 999 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 

Wartosc na dzien 31.12.2014 r. 
Wartosc na dzien 31.12.2014 r. 

utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:Z<1cych zobowi<1zan Waluta 
w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 

Subfunduszu finansowego (w tys. zt) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 1 924 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 471 471 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 341 1 453 
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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 dzien 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 ! I I I 
I 

I Od 6 I 131.12.2014 r. I Do 1 miesi<1ca miesi11cy I miesi11cy 

I 
Od 1 roku Powyzej 31 Raz em I j (w tys. zl) I miesi<1ca do 3 do 6 I do 3 lat lat I do 1 roku I 

miesi11cy miesi11cy I 

I i 

I Transakcje przy zobowiqzaniu si11 drugiej strony I . \ 
I 

I do odkupu, z tego o okresie do wykupu 
. . I . . . 

I 
· Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku . i . 

I 3 295 1 098 I 37 607 45 149 87 149 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku . . 9 817 9 817 

Pozostale aktywa . . . . 

Razem aktywa obci<1:Zone ryzykiem wartosci . 3 2951 1 098 I 37 607 54966 96 966 
godziwej wynikaj<1cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em I . 2,97% 0,99% 33,85% 49,47% 87,28% 

Od 1 I Od 3 

I 
Od6 I 31.12.2013 r. Do 1 miesi<1ca miesi11cy mieSit\!CY 

Od 1 roku Powy:Zej 3 Razem 
(w tys. zl) miesi<1ca do 3 do 6 do 3 lat lat 

mieSit\!CY miesi11cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej . . . . . . 
do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 649 . . 1 546 19 266 50 977 72 438 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku . . 9 437 9 437 

Pozostale aktywa . . . . . . 

Razem aktywa obci<1:Zone ryzykiem wartosci 649 . 1 546 19 266 60 414 81 875 
godziwej wynikaj<1cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 0,69% . 1,65% 20,51% 64,28% 87,13% 

( 1. 2) Poziom obciqzen ia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia 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 podzia/u na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

I 
Od 1 I Od 3 Od 6 

31.12.2014 r. Do 1 miesi<1ca I miesi11cy miesit\!CY do 
Od 1 roku Powyzej 3 Razem 

{w tys. zl) miesi<1ca do 3 I do 6 do 3 lat lat 
mlesi11cy miesi11cy 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony . . . . . . . 
do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku . 3 199 . . . 3 199 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku . . 7 473 . . 7 473 

Pozostale aktywa . . . . . . 

Razem aktywa obci<1:Zone ryzykiem wartosci . 3 199 7 473 . 10 672 
godziwej wynikaj<1cym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em . 2,88% 6,72% - . . 9,60% 
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( 2) Ryzyko kredytowe 

(2 .1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym na dzier'I bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'I), w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri. W przypadku 
sk!adnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym 

wtym 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Panstwa b<idz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

3 464 

90 348 

15 537 

74 811 

31.12.2014 r. 
Procentowy 

udzial 
w aktywach 

og61em 

3.12% 

81.32% 

13.98% I 

67.34% 

31.12.2013 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zl) udzial 
w aktywach 

og61em 

1 560 166% 

166 Q_ 18°/o i 

75 530 

13 373 I 14.22% 

62 157 66,15% 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w 
; tym 

dluzne instrumenty finansowe emrtowane bijdz gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP 

17 290 15,56% 16 709 17,79°~ 
~ f 

listy zastawne 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

7 473 

9 817 

6,72% 

8.84% 

I 
7 272 7.74% 

9 437 10,05% 

Razem aktywa Subfunduszu obciq:Zone ryzykiem kredytowym 111102 100,00% ! 93 965 100,00_%_j 

(2.2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zosta!a 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub poreczane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 
31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zt) udzial 
(w tys. zt) udzia! 

waktywach waktywach 

I og61em og61em 

Dtuzne papiery wartosciowe, w tym: 87 014 78,31% 71 375 75,95% 

[ Skarb Panstwa {RP) 15 537 13.98% 13 373 14,22% 

Belgia 12 900 11.61% 7 000 7,45% 

Energa Finance AB 3 339 3,00% 5 119 5.45% 

J Francja 11 396 10.26% 1 628 1.73% 

mFinance France SA 5 591 5.03% - -
j PEKAO Bank Hipoteczny SA 7 473 6,72% 7 272 7.74% 

PKO Finance AB 4 548 4,09% 6 869 7,31% 

PZU Finance AB 9 817 8,84% -

I 

Republika Federalna Niemiec 4 753 4.28% I 12 021 12,79% I 

Slowacja 5 787 5.21% 5 431 5,78% 

1rqa - 4 871 5.18% 
... 

Wegry 5 873 5.29% 7 791 
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(3) Ryzyko walutowe 

( 3 Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqzenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartose bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzari 
wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2014 r. 
(wtys. z!) 

( 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 wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

( 4) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowictzan 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 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 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 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym Sil? 31 grudnia 2013 Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 
Dia 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 zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 
Nie dotyczy. 

Nota 8. Kredyty i poi:yczki 
Nie dotyczy. 
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Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta 

260 

EUR 21 197 90 348 

' Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 17 290 

EUR 4 056 17 290 

PLN 503 

PLN 416 416 ' 

EUR 20 87 

3112.2013 r 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta ! bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

wal ucie (w tys.) 
sprawozdania 

finansowego (w tys. zt) 

Aktywa PLN 93 

srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty PLN 

999 

Naleznosci PLN :66 

PLN 166 166 

Transakcje przy zobowi<1zaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 75 530 

EUR 18 212 75 530 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 16 709 ' 

EUR 4 029 16 709 

Zobowiqzania PLN 261 

PLN 261 261 
-· 

1 01.2014 r.-31.12.2014 r. 
Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Sktadniki lokat 

Zrealizowane I Niezrealizowane Zrealizowane I Niezrealizowane 

Usty zastawne ·I - . : -
Dluzne papiery wartosciowe -I 1 798 378 i 
Suma -I 1 798 378 I -

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 
Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6i:nice kursowe Ujemne roznice kursowe 
Sktadniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane I Niezrealizowane 

Usty zastawne - -I -
Dluzne papiery wartosciowe 486 258 i -
Suma 486 258 J -
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Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
r. 

zreaiizowany i niezrealizowany zysk (strata) 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si'i tylko z cz'isci stalej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarz<J.dzanie Subfunduszern otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi!ilkszej 
jednak niz: 
(1) 2,20% (dwa i dwie dziesi<i.te procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 1,90% (jeden i dziewiEiC dziesiqtych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 1,60% (jeden i szesc dziesi<i.tych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesi<i.t piEiC) 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 Rozporz<i.dzenia, 
sluz<i.cej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw'i lEi stanowi 
r6znica pomiEidzy wartosci<J. Aktyw6w i zobowi<J.zan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne 
kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzglEidnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyp/aconym na 
poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust 2 Rozporz<J.dzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku i rozliczana jest do pi'itnastego dnia 
miesi<i.ca nasteipuj<i.cego po miesi<J.cu. za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzon<i. 
uprzednio rezerw'i. 

Stawki wynagrodzenia za zarz<J.dzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa 

A 2,20% 
s 1,90% 

T 1,60% 

Stawka obowi<J.zUjqca na dzien bilansowy 

1,60% 

1,50% 

1,40% 

Kwoty wynagrodzenia za zarz<J.dzanie naliczane SGJ. w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odrEibnie. 

Zgodnie z uchwalq Zarz<i.du Towarzystwa nr 01/05/2012 z dnia 7 maja 2012 roku od wyceny dokonanej na dzien 8 maja 2012 roku 
do dnia 15 lipca 2014 roku wl<J.cznie, obowi<J.Zywala decyzja o obnizeniu stawki wynagrodzenia za zarz<J.dzanie z wysokosci: 

• 2,20% do 1,40% - dla jednostek uczestnictwa typu A, 

• 1,90% do 1,20% - dla jednostek uczestnictwa typu S, 

• 1,60% do 1 ,00% - dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Zgodnie z uchwa/GJ. Zarz<J.du Towarzystwa nr 5/07/2014 z dnia 10 lipca 2014 roku od wyceny dokonanej na dzien 16 lipca 2014 roku 
do odwo/ania obowiqzuje decyzja o obnizeniu stawki wynagrodzenia za zarz<J.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. 
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Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, dotyczcicych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za bie±qcy okres 
sprawozdawczy 

Nie dotyczy 

B. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpi!y. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6i:nic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzcidzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacj~ majcitkowci i finansowci, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystcipi!y: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostkt; uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transaktji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwicizane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje nii: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptyncic na ocen~ sytuacji 
majcitkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystcipi!y. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gf6wna 

I 31.12.2014 r. 31.12.2013 

I I 
I Wartosc 

Wartosc wed lug Procentowy Wartosc wed lug -
Skladniki lokat I 

·~~~ ... ~ 'Y 
wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzial 

nabycia dzien aktywach nabycia dzieri 
(wtys. zl) bilansowy og61em (wtys. zl) bilansowy 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Akcje 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji -, -

I 

Prawa poboru I - I 

Kwity depozytowe 

Listy zastawne 26 187' 26 452 1.76% 28 438 28 548 

Dlu:i:ne papiery wartosciowe 1 257 702 1 318 217 87,55% 555 771 553 465 

lnstrumenty pochodne 2 785 0.43% 

Udzialy w sp6!kach z ograniczomi I odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa i 
Certyfikaty inwestycyjne I 
Tytuly uczestn'1ctwa emitowane przez 

82 0541 instytucje wsp61nego inwestowania majqce 86 430 5,74% 11 829 11 836 1,84% 
siedzib~ za granicq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty I 
Waluty I -

Nieruchomosci - -

Statki morskie 

lnne I - I 
Suma 1 365 943 ! 1 431 099 95,05% 596 038 596 634 92,92% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

2) Tabele uzupetniajctce 

Wartosc I I Wartos~artosc I 1 

Warunki nominalna I wedlug , wedlug IProcentowyl 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj siedziby Termin 

oprocen-
Rodzaj Podstawa 

jednego 

I 
Liczba I wyceny na I udzial w zastawne emitenta wykupu listu emisii n~~~~ia , dzierl aktywach 1 towania listu 

I (wz!) I ( 1 !) bilansowy I ogolem I i , w ys. z [ (w tys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

I [Ustawa dnia i 

MBANK 
129 

HIPOTECZNY SA 
N1enotowane mBank Zm1enny "Y~-~~"''Y 11997 r o 

SERIA HPA16 
na rynku n1e dotyczy Hipoteczny 

Polska 
2015-07-07 kupon 11 li1stach 100000 000 15 053 15 280 "1 02°/o 

~ktywnym SA (3.56%) zastawny lza I 
(PLRHNHP00243) lbankach 

h1potecznych 

·Ustawa z dnia 

MBANK 
[29 sierpnia 

11 1721 
HIPOTECZNY SA 

Nienotowane mBank 
Rzeczpospol1ta 

Zm1enny H1poteczny 1997 r o 
na rynku nie dotyczy Hipoteczny 2017-04-20 kupon list listach 1 000.00 11 000 134 0,74% 

SERIA HPA18 aktywnym SA 
Polska 

(3 30%) lzastawny izastawnych 1 
(PLRHNHP00268) bankach 

h1potecznych 

Suma 26 000 26181 26452 1,76% 

Wartosc I Wartosc 
WartoSC 

Warunkf 
nominalna 

wedlug 
wedlug Procento-

Dluzne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Termin 
oprocen-

jednego 
Liczba 

wyceny na wy udziaf w 
wartoSciowe emitenta wykupu instrumen-1 

ceny 
dzierl aktywach towania nabycia 

tu 
(wtys. zl) 

bilansowy og61em 
(wzl) i (wtys. zl) 

O terminie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

BUCHAR 4 1/8 06/15 Aktywny rynek 
Sta!y 

Bbrse Berlin Bukareszt Rumunia 2015-06-22 kupon 213115,00 i21 25 963 26 579 1,76% 
(XS0222425471) nieregulowany 

(4125%) 

DS1015 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita 
Sta!y 

BondSpot Skarb Panstwa 2015-10-24 kupon 1 000.00 11 900 12 748 12 462 0.83% 
(PL0000103602) nieregulowany 

Poland 
Polska 

(6.25%) 

IPF INVESTMENTS 
POLSKA SP. Z 0.0 Aktywny rynek 

BondSpot-
IPF Investments Rzeczpospolita 

Zmienny 
SER!A IPFPL300615 Alternatywny 2015-06-30 kupon 100 000,00 42 4 427 4450 0.30% 
- IPP0615 

nieregulowany 
System Obrotu 

Polska Sp zoo Polska 
(9.78%) 

(PLIPFIP00025) 

PS0415 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita 
Sta!y 

Bond Spot Skarb Panstwa 2015-04-25 kupon 1 000,00 22 100 23 069 23 209 1 54% 
(PL0000105953) nieregulowany 

Poland 
Polska (5,50%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BANK MILLENNIUM 
N1enotowane na Bank Rzeczpospolita 

Zerowy 
SA SERIAG rynku aktywnym 

nie dotyczy 
Millennium S.A Polska 

2015-01-08 kupon 1 000.00 24 800 24621 24 786 1.65% 
(PLBIG0000388) (0.00%) 

BANK OCHRONY 
SRODOWISKA S.A Nlenotowane na Bank Ochrony Rzeczpospolita 

Zerowy 

19600 I SERIA KT 1.34 - nie dotyczy 2015-03-11 kupon 1 000.00 19 326 19494 1,29% 
BOS0315 

rynku aktywnym Srodow1ska SA Polska 
(0.00%) 

(PLBOS0000209) 

INTEGER PL SA Nienotowane na Rzeczpospolita 
Zmienny 

SERIA rynku aktywnym 
nie dotyczy lntegerPI SA 

Polska 
2015-02-09 kupon 10 000 00 161 1 610 1 649 0.11% 

INT0902150001 (6.19%) I 
INTEGER PL S.A Nienotowane na Rzeczpospolita 

Zmienny 
SERIA nie dotyczy lnteger Pl S.A 2015-03-16 10 000,00 40 400 408 0.03% 
!NT1603150001 

rynku aktywnym Polska 
16.99%) 

lnne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

CERTYFIKAT 

I DEPOZYTOWY 
BANK POLSKA Nienotowane na Bank Polska Rzeczpospolita 

Sta!y 
KASA OPlEKI SA nie dotyczy 2015-05-14 kupon 1 000,00 65 600 I 65600 65 783 4.37% 
DC71P140515-

rynku aktywnym Kasa Op1ek; S A Polska 
(2.18%) 

PEKAO CERT 
140515 i 

O terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym l 
GIELDA PAPIEROW i 

WARTOSCIOWYCH Gielda Papier6w Gietda Papier6w Zm1enny 
59 4041 WWARSZAWIE Aktywny rynek Rzeczpospolita 

S.A SERIAA- regulowany 
WartoSciowych Wartosc1owych 

Polska 
2017-01-02 kupon 100.00 5 975 5 994 040% 

GPW0117 
w Warszawie S.A w Warszaw1e SA (3.87%) 

(P LGPWOOQ0033) 

HUNGARIAN 

I Sta!y 
DEVELOPMENT Hungarian 
BANK PLC Aktywny rynek London Stock 

Development Wf/gry 2016-05-31 kupon 4 262,30 5 150 22 530 24 079 1.60% 
MAGYARS 7/8 regulowany Exchange I (C: s7 &:;o/c) 

05/31/16 
Bank PLC I ~. ·~ ,, I (XS0632248802) 
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I I 
Wartosc 

WartoSC 

wedlug 
wedlug Procento~ 

Dluzne papiery Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
jednego 

Liczba 
na wy udzial w 

warto Sciowe instrumen-

(wzl) (wtys. zl) I 
'"I~'"" TIONAL 

rynek London Stock 
International 
Personai 30 19 840 i Exchange 
F1rance PLC 

1XS1054714248) i 
FRANCES A Aktywny rynek I Borse Stuttgart I mFinance MFINANCE regulowany France SA 

Franqa 6 550 
11i26121 
(XS1143974159) 

MFINANCE 

945°' 
FRANCES A ' Aktywny rynek mFinance 

Sta!y 
MFINANCE 2 318 Borse Stuttgart Franqa 2019-04-01 kupon 4 262,30 
04101119 

regulowany France SA 
(2 375%) 

(XS 1050665386) 

ORLEN CAPITAL AB Sta!y 
PKNPW2 112 Aktywny rynek Borse Stuttgart Orlen Capital AB Szwecra 2021-06-30 kupon 4 900 36 512 37 777 2.51% 
06130121 regulowany (2,50%) 
(XS 10826607 44) 

PGE SWEDEN AB Sta!y 

13 230 I PSLSPL 1 518 Aktywny rynek 
B6rse Stuttgart PGE Sweden AB Szwecra 2019-06-09 kupon 4 262 30 000 12 339 0.88% 

06109119 regutowany (1625%) 
(XS1075312626) 

REPHUN 4 03125119 Aktywny rynek London Stock 
Sta!y 

W£i9ry Wegry 2019-03-25 kupon 7 014,40 6 400' 38 656 46 699 3.10% 
(US445545AK21) regulowany Exchange I (4,00%) 

SYNTHOS FINANCE Sta!y 
s1 sos/ AB SNSPW 4 Aktywny rynek Borse Stuttgart 

Synthos 
Szwecia 2021-09-30 kupon 4 262,30 I 12 300 51 396 3.44% 

09130121 regulowany Finance AB 
(4,00%) 

(XS1115183359) 

TURKIYE GARANTI Sta!y 
BANKASI AS Aktywny rynek London Stock Turkiye Garanti 

Turqa 2017-09-13 kupon 3 507.20 1 350 4 073 4 881 0.32% 
GARAN 4 09113117 regulowany Exchange Bankasi AS 

(4,00%) 
(USM8931TAE93) 

TURKIYE HALK 
BANKASI AS Aktywny rynek London Stock Turk1ye Halk 

Sta!y 
HALKBK 4 718 Turqa 2017-07-19 kupon 3 507.20 10 450 33 518 38 551 2.56% 
07119117 

regulowany Exchange Bankasi AS (4,875%) 
(XS0806482948) 

TURKIYE VAKIFLAR 
BANKASI Aktywny rynek Turkiye Vakifiar 

Sta!y 
TAO VAKBN 3 112 regulowany 

Borse Stuttgart Bankasi TAO Turcia 2019-06-17 kupon 4 262,30 6 000 25 083 26 175 1.74% 
06117119 (3,50%) 

(XS1077629225) 

YAPI VE KREDI 
BANKASI AS Aktywny rynek London Stock Yapi Ve Kredi 

Sta!y 
YKBNK 6 314 Turqa 2017-02-08 kupon 3 50720 7 500 25 895 28 623 1.90% 
02108117 

regulowany Exchange Bankasi AS 
(6.75%) 

(XS0615235701) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

ARCELIK AS Sta!y 
ARCELIK 3 718 Aktywny rynek 

B6rse Berlin ArcelikAS Turcia 2021-09-16 kupon 4 262.30 13 300 55412 56 607 3 76% 
09116121 nieregulowany (3875%) 
(XS 1109959467) 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO Aktywny rynek 

BondSpot- Bank 
Rzeczpospolita 

Zrnienny 

SERIA Allernatywny Gospodarstwa 2017-05-19 kupon 100000 29 900 29 900 29 980 1.99% 
BGK0517S009A -

nieregulowany 
System Obrotu Krarowego 

Polska 
(2,34%) 

BGK0517 
I (PL0000500153) 

BANK MILLENNIUM BondSpot- Zmienny 
SA SERIAC - Aktywny rynek Alternatywny 

Bank Rzeczpospol1ta 
2017-03-28 kupon 1 000,00 21 000 21 000 21 410 1.42% 

MIL0317 nieregulowany 
System Obrotu 

Millennium S.A Polska 
(3.70%) 

(PLBIG0000362) 

BANK POLSKIEJ Gielda Papier6w 
SP6tDZIELCZ0SCI WartoSciowych w Bank Polskie1 Zmienny 
SAW Aktywny rynek Warszawie SA ~ Sp6tdzielczoSci 

Rzeczpospol1ta 2018-07-15 kupon 100000 3 760 3 771 3 671 0,24% 
WARSZAWIE SERIA nieregulowany 

Alternatywny S A w Warszawie 
Polska 

(5,69%) 
BPS0718 System Obrotu 
(PLBPS0000032) 

BANK POLSKIEJ Gietda Papier6w 
SP6tDZIELCZOSCI WartoSciowych w Bank Polskiei Zmienny 
SAW Aktywny rynek Warszaw1e S A Sp6fdzielczoSci 

Rzeczpospolita 
2022-11-29 kupon 100,00 55 572 5 623 5 422 0 36% 

WARSZAWIE SERIA nieregulowany 
Alternatywny S A w Warszawie 

Polska 
(5,80%) 

BPS1122 System Obrotu I ( PLBP S0000040) 

BANK ZACHODNI 
Gielda Pap1er6w I Wart0Sc1owych w Zmienny 

1 000.00 I WBK SA SERIAA · Aktywny rynek 
Warszaw1e S A 

Bank Zachodni Rzeczpospolita 
2016-12-19 kupon 13 400 I 13 399 13 5831 0.90% 

BZW1216 nieregulowany Allernatywny 
WBKS.A Polska 

(3,25%) 
(PLBZ00000150) System Obrotu I I i 

DS1017 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospo11: a 
Sta!y 

100000! Bond Spot , Skarb Paristwa 2017-10-25 kupon 10 000 10 845 11 008 0 73% 
(PL0000104543) 1 nieregulowany Polska ' Poland I ' (525%) I 
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I 
I 

' 
nominalna 

WartoSC 
wedlug 

papiery Kraj sledziby Termin 
Warunki 

jednego 
wed lug 

udzial w Rodzaj rynku Nazwa rynku op roe en- Uczba ceny wyceny na 

-- towania instrumen-
I nabycia 

dzierl 
tu 

(w tys. zl) 
(wtys. zl) J {wzl) 

ECHO INVESTMENT 
Bond Spot - Zm1enny 

212014 
~~t)"\~nY,~ "'"''''"''J"'IY 10 00 1 460 '4600 14 706 0.98% 
"o' •o- ,, 

(PLECHPS00159) 

ENERGA FINANCE 
Sta!y 

AB ENEASA 3 ~~t~_":'n{_ Energa Szweqa 2020-03-19 4 262 30 60(} 249 36 252 
03/19/20 "o' ·o- '1 Wertpapierbo1se Finance AB 
\XS0906117980) 

EUROCASH SA Aktywny rynek 
BondSpot -

Rzeczpospol1ta 
Zm1enny 

1100 000 00 SERIA A - EUH0618 Alternatywny Eurocash SA 2018-06-20 kupon 140 895 13 
(PLEURCH00029) 

nieregulowany 
System Obrotu 

Polska 
(3.50%) 

GETIN NOBLE 
BondSpot- Zmienny 

BANKS A SERIA A Aktywny rynek 
Alternatywny Getin Noble Rzeczpospol1ta 

2018-06-29 kupon 100 000 00 6 600 609 0.04% -GNB061B nieregulowany 
System Obrotu 

Bank SA Polska 
(6.00%i 

(PLNOBLE00033) 

GETIN NOBLE 
G1etda Papier6w 

BANKS A. SERIA Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

Getin Noble Rzeczpospollta 
Zrnienny 

Warszaw1e S A 2020-02-28 kupon 1 000.00 3 456 3 456 3 463 0.23% PP2-Vll - GNB0220 nieregulowany 
Alternatywny 

Bank SA Polska 
(5,74%) I 

(PLGETBK00152) System Obrotu 

Gietda Pap1er6w 
KRUK SA SERIA Aktywny rynek 

Wart0Sc1owych w 
Rzeczpospolita 

Zm1enny 
3831 1 P2 - KRU0317 Warszaw1e S.A ~ Kruk SA 2017-03-07 kupon ! 100000 3 830 4026 0.27% 

(PLKRK0000226) 
nieregulowany 

Alternatywny 
Polska 

(6-66%) 
System Obrotu 

Giefda Papier6w 
KRUK S A SERIA Aktywny rynek 

WartoSciowych w 
Rzeczpospol1ta 

Zm1enny 
P4 - KRU0517 

nieregulowany 
Warszaw1e S A Kruk S.A 

Polska 
2017-05-20 kupon 1 000,00 1 900 1 900 2 001 0.13% 

(PLKRK0000242) Altematywny (6.26%) 
System Obrotu 

Gietda Pap1er6w 
KRUK SA SERIA 

Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

R3 - KRU0818 Warszaw1e S.A Kruk S.A 2018-08-13 kupon 1 000.00 4 500 4500 4 737 0.31% 
(PLKRK0000275) 

nieregulowany 
Altematywny 

Polska 
(6,54%) 

System Obrotu 

G1etda Papier6w 
KRUK S A SERIA 

Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

R4 - KRU1018 Warszawie S A Kruk SA 2018-10-03 kupon 1 000,00 3 400 3 400 3660 0,24% 
(PLKRK0000283) 

nieregulowany 
Altematywny 

Polska 
(6.77%) 

System Obrotu 

MBANK SA SERIA 
Giefda Papier6w 

BRE0201223 - Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

Rzeczpospol1ta 
Zmienny 

MBK1223 nieregulowany 
Warszawie S A - mBank S.A 

Polska 
2023-12-20 kupon 100 000.00 219 21 900 22 366 1A8% 

Altematywny (4.30%) 
(PLBRE0005177) 

System Obrotu 

MCI MANAGEMENT 
BondSpot- Zmienny 

SA SERIA H1 - Aktywny rynek 
Altematywny 

MCI Rzeczpospolita 
2016-04-11 kupon 1 000,00 7 000 7 001 7 166 0,48% MCl0416 nieregulowany 

System Obrotu 
Management S.A Polska 

(6,74%) 
(PLMCIMG00145) 

MERITUM BANK 
Gietda Papier6w 

!CBS A SERIA B - Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

Meritum Bank Rzeczpospol1ta 
Zmienny 

Warszawie S.A - 2021-04-29 kupon 10 000 00 905 9218 9 769 0_65% 
MRT0421 nieregulowany 

Altematywny 
lCB S.A Polska 

(7.77%) 
(PLMRTMB00026) 

System Obrotu 

OK0116 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospol1ta 
Zerowy 

73 6121 (PL0000107587) nieregulowany 
BondSpot Skarb Paristwa 

Polska 
2016-01-25 kupon 1 000.00 75 000 71 206 4_89% 

Poland {0,00%) 

OK0716 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospol1ta 
Zerowy 

Bond Spot Skarb Paristwa 2016-07-25 kupon 1 000.00 25 000 23 267 24 305 1.61% (PL0000107926) nieregulowany 
Poland Polska 

(0.00%) 

PKO FINANCE AB 
Sta!y 

PKOBP 2 324 Aktywny rynek 
01/23/19 nieregulowany 

86rse Berlin PKO Finance AB Szwecia 2019-01-23 kupon 4 262.30 6 900 28 736 31 380 2,08% 

(XS 1019818787) 
(2.324%) 

PS0416 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospol1ta 
Sta!y 

BondSpot Skarb Paristwa 2016-04-25 kupon 1 000.00 3 300 3 477 3 549 0,24% 
(PL0000106340) nieregulowany Poland Polska 

(5,00%) 

PS0417 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita 
Sta!y 

BondSpot Skarb Paristwa 2017-04-25 kupon 1 000.00 8 900 9 373 9 772 0.65% (PL0000107058) nieregulowany 
Poland 

Polska 
(4,75%) 

PS1016 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita 
Sta!y 

(PLOOOO' 06795) nieregulowany 
Bond Spot Skarb Paristwa 

Polska 
2016-10-25 kupon 1 000.00 5 000 5205 5 306' 0.35% 

Poland (4,75%) 

WZ0118 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

(PL0000104717) nieregulowany 
Bond Spot Skarb Paristwa 

Polska 
2018-01-25 kupon 1 000.00 40 133 39962 40 527 2,69% 

Poland (2.69%) 

WZ0119 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

55 3641 (PL0000107603) nieregulowany 
Bond Spot Skarb Paristwa 

Polska 
2019-01-25 kupon 1 000.00 55 000 54 510 3.68% 

Poland (2,69%) I 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BANK OCHRONY I 
16 8481 

SRODOWISKA S.A Zmienny 
SERIA N2 -

Nienotowane na 
nie dotyczy 

Bank Ochrony Rzeczpospollta 
2018-06-02 kupon 1000001 16 800 16 800 1,12% 

BOS0618 
rynku aktywnym Srodow1 ska S .A Polska 

(3,70%) 

I (PLBOS0000167) i 
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! WartoSC I 
Warunki wedlug 

wedlug Procento~ 

Dluzne papiery siedziby Termin wyceny na I wy udzial w 
Rodza I rynku oprocen~ Uczba 

wartoSciowe towania 
instrumen- dzierl 

tu 
(wzl) 

zl) 
(wtys. zl) 

COCA COLA 
ICECEKA S I N1enotowane na Cola 

Sta!y 

I CCOLAT 4 314 rynku ardj-Wnyrr 
n1e dotyczy 

lcecek AS 
Turqa kupon 3 507,20 4000 497 14 708 0.98% 

10/01/18 (4.75%) 
i I (XS0975576165) 

I N1enotowane na 
Zm1enny I ING BANK SLASKI 

SA - SERIA . nie dotyczy 
ING Bank Slqsk! Rzeczpospotita 

2019-12-i9 kupon 100 000 I 21 500 21 520 1.43% 
/ 1NGBS191219 rynku aktywnym SA Polska 

(2.80%! 
(PLBSK0000066) ' 
INTEGER PL SA Nienotowane na 1 n1e dotyczy 

Rzeczpospol1ta 
Zm1enny 

4841 SERIA rynku aKtywnym 
Integer Pl S A 

Polska 
2016-02-15 kupon 10 000,00 4 840 4 954 

INT1502160001 (6,19%) I 

KOC HOLDING AS Sta!y 
KCHOL 3 1/2 N1enotowane na 

nie dotyczy Koc Holding A S Turqa 2020-04-24 kupon 3 507,20 6 050 19 055 21 193 1.41% 
04124120 rynku aktywnym (3,50%) 
(XS0922615819) 

' MCI MANAGEMENT 
S.A SERIA G1 - N1enotowane na MCI Rzeczpospol1ta 

Zmienny 

I 100000/ 7 700 I nie dotyczy 2018-03-21 kupor: 7 700 1375 0,49'.l/a 
MC 1031 8 zam1enna rynku aktywnym Management SA Polska 

(635%) 
(PLMC IMG00178) I i 
PAGED SA N1enotowane na Rzeczpospol1ta 

Zm1enny I 
SERIA V rynku aktywnym 

nie dotyczy Paged S.A 
Polska 

2018-08-13 kupon 8200 8 398 0 56°/o 
(PLPAGED00157) (6.29%) 

PKO FINANCE AB Sta!y 
PKOBP 4.63 N1enotowane na nie dotyczy PKO Finance AB Szweqa 2022-09-26 kupon 600 44 913 49992 3,32% 
09126122 rynku aktywnym (4 63%) 
(XS0783934085) 

PZU FINANCE AB Sta!y 
PZUPW 1 3/8 N1enotowane na nie dotyczy PZU Finance AB Szweqa 2019-07-03 kupon 4 262,30 18100 I 74 414 77 258 5,13% 
07/03/19 rynku aktywnym (1375%) 
(XS1082661551 I i 
TURKIYE GARANTI I 
BANKASI AS Nienotowane na T urkiye Garanti 

Sta!y 

6100 I GARAN 4 3/4 rynku aktywnym 
nie dotyczy 

Bankasi AS 
Turcia 2019-10-17 kupon 3 507,20 18 333 21 579 1,43% 

10/17/19 (475%) 

(XS1057541838) l 
TURKIYE HALK I 
BANKASI AS N1enotowane na Turkiye Halk 

Sta!y 

2250 I HALKBK 4 314 rynku aktywnym 
nie dotyczy 

Bankasi AS 
Turqa 2019-06-04 kupon 3 507.20 6 880 7 914 0,53% 

06/04/19 (4 75%) 

(XS 1069383856) 

TURKIYE VAKIFLAR Sta!y 
BANKASI TAO Nienotowane na Turkiye Vak1fiar 
VAKBN 5 10/31/18 rynku aktywnym 

n1e dotyczy 
Bankasi TA 0 

Turcia 2018-10-31 kupon 3 507.20 3 400 10 558 12 047 0.80% 

(XS0987355939) 
(5,00%) 

Suma 772 848 1257702 1 318 217 87,55% 

I WartoSC 

Kraj siedziby 

I 

Wartosc wedlug Procentowy 

lnstrumenty pochodne Rodzaj rynku 
Nazwa Emitent 

emitenta 
Instrument 

Liczba 
wedfug ceny wyceny na udzial w 

rynku (wystawca) bazowy nabycia dzieri aktywach 
(wystawcy) 

(w tys. zl) bifansowy og61em 
(wtys. zl) 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD. WALUTA N1enotowane na 
Bank Polska 

Rzeczpospolita 
waluta EUR 

nie dotyczy Kasa Opieki 106 757 250.00 1 (3 026) (0,20)% 
EUR, 2015-02-04 rynku aktywnym 

S.A 
Polska 

EUR 

FORWARD, WALUTA N1enotowane na 
Bank Polska 

Rzeczpospolita 
waluta EUR 

nie dotyczy Kasa Opiekt 16 600 000 00 2 - (1 045) (0,07)% 
EUR, 2015-02-11 rynku aktywnym 

SA 
Polska 

EUR 

FORWARD, WALUTA N1enotowane na 
Bank Polska 

Rzeczpospolita 
waluta USO 

nie dotyczy Kasa Opieki 77 490 000.00 1 (11 854) (0.79)% 
USD. 2015-02-18 rynku aktywnym 

S.A 
Polska 

USO 

INTEREST RATE SWAP, Nienotowane na 
Bank Polska 

Rzeczpospolita 
LIBOR USO 3M 

STOPA PROCENTOWA nie dotyczy Kasa Opiek1 14 ooo 000.00 I 1 (444) (0,03)% 

2019-09-02 
rynku aktywnym 

S.A 
Polska 

USO 

Suma 
I 
I 5 (16 369) (1,09)% 
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wedlug Procentowy 
Nazwa wyceny na udziatw Rodzaj rynku Nazwa emitenta Liczba ceny 

nabycia 
dzieri aktywach 

(wtys. z!) 
og&em 

na rynku aktywnym 

BLACKROCK GLOBAL I SICAV SUB-FUND 
YIELD BOND FUND ?2 I Lu ksemburg 388 748.95 240 28 905 1,92% 

(LU0171284937) I 
FUND 

FIDELITY FUNDS 
FIDELITY FUNDS SICAV SUB-FUND SICAV SUB-FUND 

I Luksemburg 
FIDELITY FUNDS - EUROPEAN Nienotowane na 

nie dotyczy 
FIDELITY FUNDS 

382 915 69 30 5251 30 471 2.02% HIGH YIELD FUND Y-ACC-EUR rynku aktywnym -EUROPEAN 
(LU0346390270) HIGH YIELD 

FUND 

PIONEER FUNDS 
PIONEER FUNDS FCP SUB-FUND 

Nienotowane na FCP SUB-FUND 
PIONEER FUNDS - EURO HIGH 

rynku aktywnym nie dotyczy PIONEER FUNDS Luksemburg 651 147.588 26 289 27 054 1,80% 
YIELD E EUR (LU0229386650) - EURO HIGH 

I YIELD 

Suma 1 422 812,228 82054 86430 5,74% 

3) Tabele dodatkowe 
WartoSC wedfug wyceny na 

Procentowy udziaf 
Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa wart. 98 ustawy dzierl bilansowy 

(wtys. zl) w aktywach og61em 

Grupa kapitalowa COMMERZBANK AG: 118 859 7,89% 

Ii sty zastawne MBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA 16 (PLRHNHP00243) 15280 1.02% 

listy zastawne MBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA18 (PLRHNHP00268) 11 172 0.74% 

obligaqe MFINANCE FRANCES A MFINANCE 2 318 04/01/19 (XS1050665386) 42 270 2.81% 

obligac[e MFINANCE FRANCES A MFINANCE 2 11/26/21 (XS1143974159) 27 771 1.84% 

obl[gacfe MBANK SA SERIA BRE0201223 - MBK1223 (PLBRE0005177) 22 366 1,48% 

Grupa kapitalowa INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC: 24 290 1,62% 

obligac[e IPF INVESTMENTS POLSKA SP. Z 0 0 SERIA IPFPL300615 - IPP0615 (PLIPFIP00025) 4450 0,30% 

obligacje INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC IPFLN 5 314 04/07/21 (XS1054714248) 19 840 1,32% 

Grupa kapitalowa KOC HOLDING A.S.: 77 800 5,17% 

obligacje KOC HOLDING AS. KCHOL 31/2 04124120 (XS0922615819) 21 193 1,41% 

obligaqe ARCELIK AS ARCEUK 3 718 09/16/21 (XS1109959467) 56 607 3,76% 

Wartosc wedlug wyceny na 
Procentowy udziat 

Skladniki tokat nabyte od podmiot6w, o kt6rych mowa wart. 107 ustawy• dzier\ bilansowy 
(w tys. zl) 

w aktywach og61em 

obligac[e BANK ZACHODNI WBK SA SERIA A - BZW1216 (PLBZ00000150) 13 583 0,90% 

obligacfe DS1017 (PL0000104543) 11 008 0,73% 

obligacfe WZ0118 (PL0000104717) 17 773 1.18% 

*Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu tub 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 31.12.2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnia!y skiadniki lokat. kt6re by!yby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcionariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zalei:nymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 
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Bil ans 
(w tysicicach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

I. Aktywa 
I 

1 505 

pieni~zne i ich ~""""~'~"'Y 10 8 529 

3 Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 409 

4. Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 942 311 337 256 

- dluzne papiery wartosciowe 942 311 326 039 

5. Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. w tym: 488 788 259 378 

- dluzne papiery wartosciowe 375 906 227 426 

JI. Zobowiqzania 25 264 5465 

Ill. Aktywa netto 1 480 398 636 608 

JV. Kapital Subfunduszu 1 426 656 625 104 

1 Kapital wplacony 2 158 422 939 578 

2. Kapital wyplacony (314 474) 

V. Dochody zatrzymane 12 213 

1. Zakumulowane. nierozdysponowane przychody z lokat netto 46 758 5 663 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (11 058) 6 550 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 18 042 (709) 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 1 480 398 636 608 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 4 412 928,558 2 098 747,151 

s 16 567997,158 7 478 380,479 

T 4 467 887,668 1 831 992,694 

Kategorie jednostek uczestnictwa 
Wartosc aktyw6w netto na Wartost aktyw6w netto na 

jednostk11 uczestnictwa jednostk11 uczestnictwa 

A 58,02 55,71 

s 58,17 55,80 

T 58,31 55.88 

Bilans nalezy analizowat lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq czt;sc sprawozdania finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysi<1cach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

- ~1 ~ .. v_ 1 Z lokat 

f'r ~,~, ovvy odsetkowe 15 518 
I 

saldo r6znic kursowych - I 
3. Pozosta!e 160 0 

II. Koszty Subfunduszu 18 206 10 336 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 18 052 5 766 

r 2. Op!aty dla Depozytariusza 104 71 

3. Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 0 0 

4. Koszty odsetkowe 50 56 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 4 443 

6. Pozosta!e 0 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 18 206 10 336 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 41 095 5 182 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1 143 5 311 

1 Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (17 608) 6 195 

- z tytu!u r6znic kursowych (697) 680 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym 18 751 (884) 

- z tytu!u r6znic kursowych 27 900 (2 037) 

VII. Wynik z operacji 42 238 10 493 

Wynik z operacji Wynik z operacji 
Kategoria jednostek uczestnictwa przypadajqcy na kategori11 przypadajqcy na kategori11 

jednostek uczestnictwa jednostek uczestnictwa 

A 2,31 2 08 

s 2.37 2,14 

T 2,43 2.19 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac !qcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq czt;sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostkt; uczestnictwa obliczono w nastt;pujqcy spos6b: 

Dia 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 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 liczbt; jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany dzieii wyceny. Suma 
obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategorit; jednostek uczestnictwa 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysicicach ztotych z wyjcitkiern liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)J 

aktyw6w netto 

netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 28 302 

sp cy (razem), tym 10 493 

t-J 1 ~1-··~-1 5 182 

....._ ............. ~~ ...... 11y zbycia 6 195 

•--·--"--··--rnego zysku (straty) z wyceny lokat 18 751 (884) 

netto z tytulu wyniku z operacji 42 238 10 493 

Dy.:>tiy: ... ...:~::. (przychod6w) Subfunduszu tym 

a) z przychod6w z Jokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia Jokat 

c) z przychod6w ze zbycia lokat -I 
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 801 552 I 597 813 

a) zmiana kapita!u wp!aconego (powit;kszenie kapita!u z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa) 1 218 844 905 061 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa) 417 292 307 248 

6. tciczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 843 790 608 306 

7. Wartost aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 480 398 ' 636 608 

8. Srednia wartost aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 095 126 370 606 

JI. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 4154551,229 2 777 360,908 

s 14 797 509,716 10 882 794,054 

T 4 915 558,478 4 001 685,762 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 1 840 369,822 781 696,812 

s 5 707 893,037 3 717 998,134 

T 2 279 663,504 2 280 409,609 

c) saldo zmian 

A 2 314 181,407 1 995 664,096 

s 9 089 616.679 7 164 795, 920 

T 2 635 894,974 1 721 276, 153 

2. Uczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzia!alnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 7 089 858,007 2 935 306,778 

s 26 079 070,022 11 281 560,306 

T 9 050 714,643 4135156,165 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 2 676 929,449 836 559,627 

s 9 511 072,864 3 803 179.827 

T 4 582 826,975 I 2 303 163,471 

c) saldo zmian 

A 4 412 928,558 2 098 747.151 

s 16 567 997,1581 7 4 78 380,4 79 

1 83'1 992,694 
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r. i 
- ,,u, _, •u Jiczba Jednostek uczestnictwa 

380.479 

831 992,694 

wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1 Wartosc aktyw6w netto na jednostkE;i uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 53,63 

s 53,67 

T 55,88 53,69 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostkt2 uczestnictwa na koniec bie:i:<icego okresu sprawozdawczego 

A 58,02 55,71 

s 58,17 55,80 
-

T 58,31 55,88 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostkE;i uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 4,15% 3,88% 

s 4,25% 3,97% 

T 4,35% 4,08% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostkE;i 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 jednostkE;i uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 58,11 55,74 

- data wyceny 2014-12-08 2013-12-16 

s 58,25 55,83 

- data wyceny 2014-12-08 2013-12-16 

T 58,39 55,90 

- data wyceny 2014-12-08 2013-12-16 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostkE;i uczestnictwa wed!ug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 58,02 55,71 

s 58,17 55,80 

T 58,31 55,87 

- data wyceny 2014-12-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosd aktyw6w netto 1,66% 2,79% 

1. Procentowy udzia! wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,65% 1,56% 

2. Procentowy udzia! op/at dla Depozytariusza 0,01% 0,02% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zosta!y policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac !qcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq. kt6re stanowiq integralnq CZE;;SC 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniajct.ce 

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 31 grudnia 2014 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6i:niejszymi 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 sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem 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 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 zobowiqzari. 

Jei:eli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyi:ej 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~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. 

- 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. 

Zobowiqzania i nalei:nosci Subfunduszu wynikajqce 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. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i nalei:nosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji mogq 
bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wai:ny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzari i nalei:nosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzari i nalei:nosci lub 

jednoczesnie takie nalei:nosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dlui:ej 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 le ujmuje 
si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wed/ug 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 wyrai:one, 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 sk/adnika 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~ metodq ,,najdroi:sze sprzedaje si~ 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, najwyzszej biei:qcej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzieri rozliczenia 
kupna przypada najp6i:niej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedai:y. Metody 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 r6i:nic kursowych w transakcjach zbycia sk!adnik6w 
lokat. 
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Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi17dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi17ksza niezrealizowany zysk/strat17 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 pieni17znych, 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 si17 przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe 
od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si17 zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni17znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi17kszajq 
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 jednostk17 uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny 
nie uwzgl17dnia si17 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 pieni17znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni17tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj17 premii 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni17tych przez Subfundusz rozlicza si17 w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zosta!y zawarte w nocie 11. 

Nast17pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i opiaty 
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 zaciqgni17tych przez Subfundusz, 
prowizje i op{aty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqzenia nalozone przez wlasciwe organy administracji 
publicznej, w tym op/aty 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 przepisaml 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 si17, a zobowiqzania Subfunduszu ustala si17 w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si17 aktywa Subfunduszu, ustala si17 wartosc zobowiqzan Subfunduszu, ustala si17 wartosc aktyw6w 
netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk17 uczestnictwa) oraz na dzien sporzqdzania 
sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si17, a zobowiqzania Subfunduszu ustala si17 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 uwzgl17dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost17pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w inwestycyjnych, 
tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib17 za granicq) wyznacza si17 - ze 
wzgl17du na godziny zamkni17cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz - wed/ug kurs6w 
dost17pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast17pujqcy spos6b: 

a) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost17pnego 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 zamkni17cia, a w przypadku braku 
kursu zamkni17cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost17pny kurs przyjmuje 
si17 ten kurs a Ibo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i og/aszany jest kurs zamkni17cia, 
przyjmuje si17 ostatni kurs zamkni17cia w systemie notowan ciqglych dost17pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr17bnego wyznaczania kursu zamkni17cia przyjmuje 
si17 ostatniq cen17 transakcyjnq dost17pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si17 ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyk!ym 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 dost17pnego 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 zamkni17cia, aw 
przypadku braku kursu zamkni17cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni 
dost17pny kurs przyjmuje si17 ten kurs albo wartosc z uwzgl17dnieniem istotnych zdarzeri majqcych wp!yw na ten kurs albo 
wartosc; 

c) jezeli Dzieri Wyceny nie jest zwyk!ym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dost17pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkni17cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni17cia 
- 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 si17 wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przyj17tego w uzgodnieniu z 
Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszq wiedzq 
Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 
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2. W przypadku gdy sk/adnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiE?cej niz jednym aktywnym rynku. wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku g/6wnego dokonuje siE? na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu 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 g/6wny wybiera siE? rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartose skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza siE? w nastE?pujqcy spos6b: 

a) bE?dqcych papierami wartosciowymi weksli. list6w zastawnych. obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieniE?:Znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza siE? odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przep/yw6w pieniE?:Znych, dopuszcza siE? wycenE? 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 dzieri wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciqgalnosci, tworzy siE? odpisy aktualizujqce w ciE?:Zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wed/ug wartosci nominalnej z uwzglE?dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzibE? za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartose aktyw6w netto na jednostkE? 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, og/oszonych przez odpowiednio fundusz instytucjE? wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglE?dnieniem zdarzeri 
majqcych istotny wplyw na wartose godziwq powstalych miE?dzy datq ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta SiE? 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 siE? po ostatnim dostE?pnym kursie z uwzglE?dnieniem zdarzeri majqcych istotny wplyw na wartose 
godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibE? za granicq wyceny dokonuje siE? po ostatnim 
dostE?pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmianE? benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Depozytariuszem, 

e) kontrakt6w terminowych - wycenia siE? wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan rozliczeri 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzglE?dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

f) opcji - wycenia siE? wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc pod 
uwagE? konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci 
na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystaWCE? opcji obliczanej miE?dzy innymi na podstawie melody 
Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. 
W przypadku gdy ze wzglE?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 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 Sq scisle powiqzane z 
wycenianym papierem dlui:nym, to wartose wycenianego papieru stanowi sumE? wyceny dlui:nego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglE?dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku gdy ze wzglE?dU na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zalei:nosci od dostE?pnosci danych) mogq bye wyceniane 
na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

h) skladnik6w lokat innych nii: wymienione w punktach a)-g) - 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 
cenE? nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu siE? drugiej strony do odkupu wycenia siE?, 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 siE? drugiej strony do odkupu wykazuje siE? w cenie nabycia, kt6ra 
stanowi skorygowanq cenE? nabycia. Na dzieri rozliczenia cena nabycia s/uzy do wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytu/u zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu siE? Subfunduszu do odkupu, wycenia siE?, 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 siE? 
Subfunduszu do odkupu wykazuje SiE? w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cenE? skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia siE? lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, aw przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sci denominowane, i wykazuje 
siE? w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na 
Dzieri Wyceny 
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8. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi. o ile 
moi:liwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przep/yw6w 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. 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 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 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 uwai:anych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstaw~ do 
oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzan, kt6rych nie moi:na okreslic w jednoznaczny spos6b na podstawie 
ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i za/oi: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 przysz/ych, 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 

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 przyj~tych zaloi:er'l i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kai:dy Dzien 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 przes/anek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych 
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i za/oi:enia 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 dzier\. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 31 grudnia 2014 roku 26,74% 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 roku - odpowiednio 38,56%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, ii: 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 sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Nalei:nosci Subfunduszu 
Wartost na dzieri Wartosc na dzien 

Nalei:nosci Subfunduszu 31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 
(w tys. zl) (wtys. zl) 

Z tytulu zbytych lokat 766 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 135 486 

Z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych 289 15 I 

Suma 1 190 so1 I 
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Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

Suma 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
31.12.2014 r. 

Struktura srodk6w pieni11znych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pieni1ri:nych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11i:nych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:~cych zobowi~zan Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11i:nych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11i:nych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:~cych zobowi~zan Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni11znych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Bank Handlowy w Warszawie S.A 

Raiffeisen Bank Polska SA 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

I 
' Waluta 

PLN 

Waluta 

PLN 

Waluta 

PLN 

EUR 

USO 

Waluta 

PLN 

EUR 

USO 

PLN 

Wartost na dzien Wartost na dzien 
bilansowy w walucie bilansowy w danej 

sprawozdania 
walucie (w tys.) 

finansoweg o (w tys. zl) 

10 627 

10 627 10 627 

Wartosc na dzien Wartost na dzien 

bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

8 529 

8 529 8 529 

Wartost na Wartosc na 31.12.2014 r. 
31.12.2014 r. w danej w walucie sprawozdania 

walucie (w tys.) finansoweg o (w tys. zl) 

13 256 

11 191 11 191 

352 1 500 

161 565 

Wartost na Wartosc na 31.12.2013 r. 
31.12.2013 r. w danej w walucie sprawozdania 

walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

9 218 

7 768 7 768 

90 373 

355 1 069 

8 8 

( 1.1) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizar'i Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej, w 
podziale na kategorie bilansowe. 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajcicym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d/uznym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajcicego na dzieri 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 
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3 
Od 6 

31.12.2014 r. Do 1 miesiljca miesi(i!cy 
miesi(i!cy 

Od 1 roku Powyzej 
(wtys. zl) miesiqca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 3 lat 

miesi(i!cy miesi(i!cy 

zobowi<izaniu sit; drugieJ 

notowane na aktywnym 49 788 12 462 223 686 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym 19 494 65 783 

Pozostale aktywa 

Razem aktywa obciqzone ryzykiem wartosci godziwej 87 532 19 494 115571 12 462 223 686 ' 594 497 1 053 242 
wynikajljcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzia/ w aktywach og61em 5,82% 1,29% 7,67% 0,83% 14,85% 39,49% 69,95% 

Od 1 Od 3 Od6 
31.12.2013 r. Do 1 miesiljca miesi(i!cy 

miesi(i!cy 
Od 1 roku Powyi:ej Razem 

(w tys. zl) miesiqca do 3 do 6 do 1 roku 
do 3 lat 3 lat 

miesi(i!cy miesi(i!cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu sit; drugiej strony do odkupu 36 409 36 409 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 105 029 84 322 189 351 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 26 097 117 346 143 443 

Pozostale aktywa 

Razem aktywa obciqi:one ryzykiem wartosci godziwej 36 409 26 097 105 029 201 668 369 203 
wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 5,67% 4,07% 16,34% 31,41% 57,49% 

( 1. 2) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajcicym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe. 

Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajcicym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d!ui:nym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzia!u na okresy pozostajcice w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

Od 1 Od 3 
Od 6 

31.12.2014 r. Do 1 miesiljca miesi(i!cy 
miesi(i!cy 

Od 1 roku Powyi:ej Raz em 
(w tys. zl) miesiqca do 3 do 6 

do 1 roku 
do 3 lat 3 lat 

miesi(i!cy miesi(i!cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu sit; drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 103 222 40 087 123 260 266 569 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 15 280 22 784 49 540 87 604 

Pozostale aktywa 

Razem aktywa obciqi:one ryzykiem wartosci godziwej 118 502 62 871 172 800 354 173 
wynikajljcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 7,87% 4,18% 11,48% - 23,53% 

Od 1 Od 3 
Od 6 Od 1 

31.12.2013 r. Do 1 miesiljca miesi(i!cy 
miesi(i!cy roku do 3 

Powyi:ej Razem 
(w tys. zt) miesiqca do 3 do 6 do 1 roku lat 3 lat 

miesi(i!cy miesi(i!cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si(i! drugiej strony do odkupu -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 80 434 20 183 47 288 147 905 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 15 310 4 078 81 926 101 314 

Pozostale aktywa 

Razem aktywa obCilji:one ryzykiem wartosci godziwej 95 744 24 261 129 214 249 219 
wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 14,91% 3,79% 20,13% 38,83% 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2 .1) Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnia!y swoich obowicizk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale 
na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie 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!uznym. 
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listy zastawne 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Panstwa bqdi: NBP instrumenty o charakterze dlui:nym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 

dlui:ne instrumenty finansowe emitowane 
Panstwa lub NBP 

listy zastawne 

gwarantowane przez Skarb 

inne nii: listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Panstwa bqdi: NBP instrumenty o charakterze dlui:nym 

Razem aktywa Subfunduszu obci<1i:one ryzykiem kredytowym 

31.12.2014 r. 

1-
683 197 45.36% I 
402 358 26,74% 

26 452 1,76% 

375 906 24.98% 

1 419 232 94,26% 

( 2. 2) Przypadki znaczcicej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

31.12.2013 r. 
(wtys. zl) 

11 217 

174 134 

244 757 

17 331 

227 426 

627 452 

5,67% 

52,52% 

23,64% 

1,75% 

27.13% 

38,13% 

2.70% 

35.43% 

97,72% 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g!6wnej lokat) zosta/a zaprezentowana 
jako wartosc'.: bilansowa lokat w instrumenty dlui:ne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowici powyi:ej 
5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. 
Procentowy 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

(wtys. zl) 
udzial 

(wtys. zl) 
udzial 

w aktywach w aktywach 
096/em 096/em 

Dlui:ne papiery wartosciowe, w tym: 478 075 31,75% 246 553 38,38% 

Skarb Paristwa (RP) 259 114 17,21% 151 905 23,64% 

PZU Finance AB 77 258 5,13% 

Energa Finance AB 36 252 2,41% 32 359 5,04% 

Hungarian Development Bank 24 079 1,60% 33 184 5,17% 

PKO Finance AB 81 372 5,40% 29 105 4,53% 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obcicizenia aktyw6w i zobowicizan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcicizenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowicizari 

wyrai:onych w walutach obcych. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. 
Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. z/) udzial (wtys. z/) 
udzial 

w aktywach w aktywach 
096/em 096/em 

Srodki p·1eni~i:ne i ich ekwiwalenty -

Nalei:nosci 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 512 519 34,03% 110 209 17,16% 

dlui:ne papiery wartosciowe 512 519 34,03% 110 209 17,16% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 291 121 19,34% 129 182 20,12% 

dlui:ne papiery wartosciowe 204 691 13,60% 117 346 18,28% 

Razem aktywa Subfunduszu obci<1i:one ryzykiem walutowym 803 640 53,37% 239 391 37,28% 

Zobowi<1zania obci<1i:one ryzykiem walutowym 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wed!ug Tabeli g/6wnei lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

wartosciowe 

471 023 

USO 246 187 

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

EUR 57 525 3.82% 

USO 28 905 1,92% 

( 4) Poziom obcicti:enia aktyw6w i zobowictzari Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

31.12.2013 r. 
(wtys. zi) 

11 836 

17,29% 

18,15% 

1.84% 

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 p/ynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujci 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 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym si~ 31 grudnia 2013 Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subunduszu na ryzyko 

Dia cel6w pomiaru ca!kowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje meted~ 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. lnstrumenty pochodne 
Wartosc 

Terminy Kwota bfldqca 
Tennin 

Termin 
Typ Rodzaj 

Cel otwarcia 
Wartosc przyszlych przyszlych podstawq 

zapadalnosci 
wykonania 

lnstrumenty pochodne zaj<1tej instrumentu 
pozycji 

otwartej pozycji strumieni strumieni przyszlych 
(wygasni<1cia) 

instrumentu 
pozycji pochodnego (wtys. zl) pieni<1znych 

pieni<1znych platnosci 
instrumentu 

pochodnego (wtys. zl) pochodnego 

FORWARD. WALUTA 
zabezp1eczenie 106 757 250.00 

EUR 2015-02-04 
kr6tka forward przed ryzyk1em (3 026) 452 886 2015-02-04 

EUR 
2015-02-04 2015-02-04 

walutowym 

FORWARD. WALUTA 
zabezpieczenie 8 000 000.00 

EUR 2015-02-11 
kr6tka forward przed ryzyk1em (488) 33689 2015-02-11 

EUR 
2015-02-11 2015-02-11 

walutowym 

FORWARD. WALUTA 
zabezpieczenie 8 600 000.00 

EUR 2015-02-11 
kr6tka forward przed ryzykiem (557) 36184 2015-02-11 

EUR 
2015-02-11 2015-02-11 

walutowym 

FORWARD. WALUTA 
zabezpieczenie 77 490 000. 00 

USO 2015-02-18 
kr6tka forward przed ryzykiem (11 854) 260 560 2015-02-18 

USD 
2015-02-18 2015-02-18 

walutowym 

INTEREST RATE zabezpieczenie 
SWAP. STOPA dluga 

interest rate przed ryzykiem (444) (444) 2015-03-02* 14 000 000.00 
2019-09-02 2019-09-02 

PROCENTOWA swap stopy USD 
2019-09-02 procentowej 

* Subfundusz reguluje co 6 miesi~cy platnosci wedlug stalej stopy procentowej, a co 3 miesiqce otrzymuje platnosci wedlug zmiennej stopy opartej na 
stawce LIBOR USO 3M. W tabeli wskazano dat~ najblizszego po dniu bilansowym terminu platnosci odsetkowych (dwustronnych). 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Nota 7. Transakcje przy zobowicizaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

TransakCJe. w wyniku kt6rych n1e nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje. w wyniku kt6rych przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie nast~puJe 
przeniesienie na Subfundusz 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq strone praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drug<j stronE; praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastepuje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i nie nastepuje 
przeniesienie na druga strone ryzyk 

Nota 8. Kredyty i poi:yczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

31.12.2014 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta 

Aktywa PLN 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 

PLN 

Naleznosci PLN 

PLN 

Transakcje przy zobowi<jzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 

PLN 

EUR 

USO 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 

PLN 

EUR 

USO 

Zobowiqzania 

31.12.2013 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta 

Aktywa PLN 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 

PLN 

,_, PLN "u•v4••~~v• 

PLN 

·::: przy zobowi<jzaniu si~ drugiej strony do odkupu 

62 746 36 409 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzieri bilansowy w danej 

walucie (w tys.) 
bilansowy (w tys. zl) 

1 505 662 

10 627 

10 627 10 627 
.. -

1 190 

1 190 1 190 

62 746 

942 311 

429 792 429 792 

92 383 393 765 

33 860 118 754 

488 788 

197 667 197 667 

31 622 134 783 

44 576 156 338 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzieri bilansowy w danej 

wal ucie (w tys.) bilansowy (w tys. zl) 

642 073 

8 529 

8 529 8 529 

501 

501 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

pozycji 

Sk/adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

EUR 

USO 

Zobowi<1zania PLN 

PLN 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

14 886 

22 392 

5 465 

Wartosc na dzien 
bilansowy (w 

61 736 

67 446 

5465 

5 465 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skfadniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Dluzne papiery wartosciowe 22 718 697 

lnstrumenty pochodne 41 

Ty1u/y uczestnictwa emitowane przez insty1ucje 5 223 
wsp61nego inwestowania majqce siedzi~ za granicq 

Suma 27 941 697 41 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 

Dluzne papiery wartosciowe 

Ty1u/y uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Suma 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r. - 31.12.2014 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

680 1 918 

119 

680 2 037 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycia lokat 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w (wtys. z/) 
(wtys. zl) 

114 34 287 

(17 722) (15 536) 

(17 608) 18 751 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK F!O 

1.01.2013 r. -31.12.2013 r. 

i niezrealizowany zysk (strata) 

na aktywnym rynku 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Wartosc zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia lokat 

(w tys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

(4 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada sie tylko z cz~sci stalej 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. z/) 
1.01.2014 r.- I 1.01.2013 r.-
31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

-
Cz~sc stala wynagrodzenia 18 052 I 5 766 

Koszty limitowane stanowici koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzcidzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej jednak 
niz: 

(1) 2,2% (dwa i dwie dziesicite procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 1,9% Ueden i dziewi~c dziesicitych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 1,6% Ueden i szesc dziesiqtych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szesCdziesicit pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu reprezentujcicej 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajcicej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzcidzenia, 
s!ui:qcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartoscici Aktyw6w i zobowicizari 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 wyp!aconym na poprzedni 
Dzieri Wyceny. zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzcidzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzieri roku, wedlug stawek okreslonych powyzej i 
rozliczana jest do pi~tnastego dnia miesicica nast~pujcicego po miesicicu, za kt6ry zosta!a naliczona. 

Stawki wynagrodzenia za zarzcidzanie Subfunduszem: 

Kategoria JU Stawka statutowa Stawka obowicizujcica na dzieri bilansowy 

A 2,20% 1,80% 

s 1,90% 1,70% 

T 1,60% 
Kwoty wynagrodzenia za zarzcidzanie naliczane sci w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Zgodnie z uchwalq Zarzcidu Towarzystwa nr 02/02/2013 z dnia 12 lutego 2013 roku od wyceny dokonanej na dzieri 15 lutego 2013 
roku do dnia 22 lipca 2014 roku w!cicznie obowicizywa!a decyzja o obnizeniu stawki wynagrodzenia za zarzcidzanie 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. 

Zgodnie z uchwalq Zarzcidu Towarzystwa nr 7/07/2014 z dnia 18 lipca 2014 roku od wyceny dokonanej na dzieri 23 lipca 2014 roku do 
odwoiania obowicizuje decyzja o obnizeniu stawki wynagrodzenia za zarzcidzanie z wysokosci: 

• 2,20% do 1,80% dla jednostek uczestnictwa typu A 

• 1,90% do 1,70% ~ dla jednostek uczestnictwa typu S 

• 1,60% do 1,60% ~ dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r 

Wartost aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 1 480 398 636 608 28 302 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie Jednostek uczestnictwa na koniec roku 
obrotowego (w zl) 

A 58,02 55.71 53,63 

s 58,17 55.80 53,67 

T ! 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, dotyczcicych lat ubiegfych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biezcicy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystcipily. 

B. lnformacje o znaczcicych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystcipi!y. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6i:nic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystcipily. 

O. Ookonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wpfyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacj~ majqtkowq I finansowci, pfynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystcipi!y: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania tub 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:liwoscl kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie flnansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje nii: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogfyby w istotny spos6b wpfynqc na ocen~ 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 



KPMGAudyt 
Sp61ka z ograniczon(j 
odpowiedzialnosci(j 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 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dia Wa/nego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal<!czonego sprawozdania jednostkowego Arka Platinum 
Konserwatywny (do dnia 12 pazdziemika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), subfunduszu 
w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzib<! w Poznaniu, przy placu 
Wolnosci 16 (,,Subfundusz"), na kt6re sklada sicr zestawienie lokat oraz bilans sporz<!dzone na 
dzien 31 grudnia 2014 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto 
za rok obrotowy koncz'!CY sicr tego dnia oraz noty objafoiaj'!ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

ZafZ<!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi'!g rachunkowych, sporz'!dzenie i rzeteln<! prezentacjcr tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw'! z dnia 29 wrzesnia l 994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6:lniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi'!ZUj<!cymi przepisami prawa. 
Zarz<!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontrolcr wewncrtrzn<!, kt6r<! uznaje za 
niezbcrdn<!, aby sporz<!dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub hlcrd6w. 

Zgodnie z ustaw'! o rachunkowosci, Zarz<!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej SC! 
zobowi'!zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra:lenie opinii o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi'!g rachunkowych stanowi'!cych podstawcr 
jego spofZ<!dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow'! Rader Bieglych Rewident6w oraz Micrdzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj'! na nas obowi'!zek postcrpowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln<! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksicrgi rachunkowe stanowi'!ce podstawcr 
jego sporz<!dzenia SC! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj::icych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyczqcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zalezy od naszego osq,du, w tym oceny ryzyka wystqpienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celO\vych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzajqc oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrznq zwiqzanq ze sporzqdzeniem oraz 
rzetelnq prezentacj::i sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarzqd Towarzystwa oraz 
oceny og6lnej prezentacji sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowiq \vystarczajqcq 
i odpowiedniq podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zalqczone sprawozdanie jednostkowe Arka Platinum Konserwatywny (do 
dnia 12 pazdziemika 2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus), subfunduszu w Arka BZ WBK 
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym, przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjy majqtkowq 
i finansowq Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik z operacji za rok obroto\\)' 
koncz<i:CY sitt tego dnia, zostalo sporzqdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie 
z zasadami rachunkowosci obowiqzujqcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach 
wykonawczych, jest zgodne z wplywajqcymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
lnwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporzqdzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksiqg rachunkowych. 

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 

30 marca 2015 r. 
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MagdalenA Grzesik 
Biegly re\\rident 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka Platinum Konserwatywny 
(do dnia 12.10.2014 r. Arka BZ WBK Obligacji Plus) 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalcicznikiem do sprawozdania polciczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka Piatmum Konserwatywny Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 

31.12.2013 r. 

i 

Wartosc Wartosc 
Sktadniki lokat wartosc wedlug '-''-'""'' .. V"YJ wed!ug Procentowy 

wed!ug ceny wyceny na wyceny na udzia! w 
nabycia dzieri ~•,+uam~h .. , .. dzieri aktywach 

(wtys. zl) bilansowy (wtys. z!) bilansowy og6!em 
(wtys. zl) (w tys. zl) 

Akcje 10 842 10 758 2.61% 2 173 2 193 2.65% 

' I 
- ! i Warranty subskrypcyJne - - - - I 

I ~ 

i 
. I 

I 

Kwity depozytowe I -1 
I Usty zastawne - - I -

i 

D!uzne papiery wartosciowe 
I 

259 478 : 266 688 
I 

64.64% 76 418 76 143 92,02% 

' I 
I I 

681 lnstrumenty pochodne 3 0.00% I - 0,08% 

Udzialy w sp61kach z ograniczon<i 
-

od powiedz1al nosci<i 

Jednostki uczestnictwa . ! 

Certyfikaty inwestycyjne 
I I i ! 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania maj<ice siedzib;; za 

I 
95 059 99 748 24.17% -

granic<i I 

- I 
I 

Wierzytelnosci I -

I ! I 
Weksle -I 

I I 
-

I 

i 
-i Depozyty -i 

' ! i 

Waluty 
: i 

-! - I - \ -

' 
' I I 

Nieruchomosci I I -

i i i 
I 

Statki morskie - I - -

I 
I 

lnne 
I ! 

I 

Suma 365 379 377 197 91,42% 78 591 78 404 94,75% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Pfatinurn Konserwatywny Subfundusz 1A1 Arka BZ VVBK FIO 

2) Tabele uzupetniajqce 

Akcje Rodzaj rynku 

MBANK SA (PLBREOD00012) 
Aktywny rynek 
regulowany 

MCI MANAGEMENT SA Aktywny rynek 
(PLMCIMG00012) regulowany 

PGE POLSKA GRUPA Aktywny rynek 
ENERGETYCZNA SA 
(PLPGERD00010) __ 

regulowany 

PKP CARGO SA 
(PLPKPCRODD11 i 

Dluzne papiery 
wartoSciowe 

Aktywny rynek 
regulowany 

Aktywny rynek 
regulowany 

O terminie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

OKD715 (PLDD00107405) 
1 Aktywny rynek Treasury 

I rneregu1owany BondSpot 
Poland 

0 terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

ORLEN CAPITAL AB · Aktywny rynek B6rse 
PKNPW 2 112 06/30121 regulowany Stuttgart 
(XS1082660744) 

MFINANCE FRANCES A I Aktywny rynek B6rse 
MF!NANCE 2 11/26/21 , regulowany Stuttgart 
(XS1143974159) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

Aktywny rynek 
Treasury 

OKD116 (PLD000107587) n1eregulowany 
BondSpot 
Poland 

\ Aktywny rynek 
Treasury 

PS0416 (PLDD00106340i Bond Spot I r.1eregulowany Poland 

Wart0Sc1owych w 
, Warszaw1e S A 

G1elda Pap1er6w 
w 

Warsz.aw1e A 

G1elda Pap1er6w 

Skarb 
Par'lstwa 

, Rzeczpospolita 2015-D? _25 I Polska 

Orlen 
Capital AB , Szwec1a 2021-06-30 

mFlnarce i FrancJa France SA 
2021-11-26 

Skarb Rzeczpospolita 
Par'lstwa Polska 2016-01-25 

Skarb 1 Rzeczpospol ita 
2016-04-25 

Par1stw2 ! Polska 

Rzeczpospo1lta 
20;6-07-25 

Pc1ska 

Kraj siedziby 
emitenta 

Zerowy 
kupon 
(000%) 

Sta!y kupon 
1250%) 

Sta!y kupon 
(2.00%) 

Polska 

1 000,00 

4 262.30 

4 262,30 

1 ODO.DO 

1 DOD.OD 

1164 028%1 
I 

1 503 0,36% 

s eoo, 

1 4001 5 942 1.44%1 

' 

1 8001 7 632 1.85% 

7 656 186%1 

5 ooo\ i,30°/o 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Piatinum Konserwatywny Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

I 

DtuZne papiery 
wartoSciowe 

i PS0/19 (PL0000108148) 
I 

DS1Qr9 (PL0000105441) 

ARCEL!K AS 
I ARCELIK 3 718 09116/21 
I (XS 11099594671 

DS1021 (PL0000106670) 

WS0922 (PLOODD102646) 

DS1023 (PLOOD0107264) 

DSD725 (PL0000108197) 

n1eregulowany 

Aktywny rynek 
Treasury 
Bond Spot 

nieregulowany 
Poland 

Aktywny rynek 
Treasury 
Bond Spot 

n1eregulowany 
Po!ana 

I Aktywny rynek Bbrse 
n 1eregulowany Berlin 

Treasury 

Aktywny rynek Treasury 
Bond Spot 

n~eregulowany 
Poland 

Treasury 
Aktywny rynek 

Bond Spot 
rneregulowany 

Poland 

( Rzeczpospcl•ta 
; Polska 

Rzeczpospolita 
Polska 

Skarb Rzeczpospolita 
, Par'lst\va Polska 

jSkarb Rzeczpospoi1ta 
'Parlstwa Polska 

ArcelikA.S TurCja 

i Skarb Rzeczpospolita 
i Parlstwa Polska 

Skarb Rzeczpospo11ta 
Parlstwa Polska 

ISkarb Rzeczpospolita 
Parlstwa Polska 

I 
Skarb Rzeczpospol1ta 
Pafistwa Polska 

'Nienotowane na rynku aktywnym 

TAURON POLSKA Nienotowane , Tauron 
ENERGIA S A SERIA Rzeczpospolita 
TPEA1119 

na rynku Nie dotyczy i Polska 
Polska 

(PL TAURN00037) 
aktywnym Energia SA 

Nienotowane 
ING Bank Rzeczpospol1ta 

na rynku Nie dotyczy 
Slqsk1 s A Polska 

(PLBSK0000066) ak!ywnyrn 

KOC HOLDING AS N1enotowane 
Nie dotyczy \ ~o~ Holding KCHOL 3 04/24120 na rynku Turqa 

(XSD922615819) aktywnym 

Suma 

I lnstrumenty Emilent 
pochodne 

Rodzaj rynku Nazwa rynku 
(wystawca) 

I 
i 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku ak:tywnym 

FORWARD. WALUTA Nienotowane na Bank Polska Kasa 
EUR 2015-02-04 rynku aktywnym Nie dotyczy 

Oo1eki SA 
~--

FORWARD WALUTA Nienotowane na 
Nie dotyczy 

Bank Polska Kasa 
EUR 2015-02-04 rynku aktywnym Opiek1 S.A 

FORWARD WALUTA Nienotowane na Bank Polska Kasa 

2019-01-25 

1 ooo ooi 

4 

i 
1 ODO.DOI 

1 000.00[ 

2023-10-25 I Slaly kupon 
'(4 00%) 

1 ooo.ool 

2025-07-25 
I 
' Staly kupon 
i(3 25%) 

1 ODD.DO 

Zm1enny 

100 ODO.DOI 2019-11-04 

019-12-19 100 000.00 

2020-04-24 3 507.20 

Kraj siedziby 
emitenta Instrument bazowy Liczba 

(wystawcy) 

Rzeczpospol1ta waluta EUR 
Polska 300 ODD.OD EUR 

waluta EURI Rzeczpospol1ta 
Polska 18 540 DOD.DO EURI 

Rzeczpospolita waluta USO 
USO. 2015-02-18 rynku aktywnym 

Nie dotyczy 
Op1eki SA. ! Poiska 765 ODO.OD USO 

Suma 

21 700 

20 ODO 20 ODO 20 132 

68 400 72 628 645 1161% 

9 000 063 ~o 459 54%1 
I 

1 ODO '166 4 256 

9 

24 rooj 30 065 30 976 

16 16 897 18 371 4.45%1 

19 500J 19 359 21 090 11% 

6 ODO 6 027 1,46% 

95 9 500 9 509 

850 717 2 981 

218 287 259 478 266 688 

Wartosc 
Wartosc 
wedlug Procentowy 

wedlug wyceny na udziat ceny dzien waktywach I nabycia bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

i (wtys. zl) ' 
I 

I 
1 I 3 0.00% 

9 I (790) (0.19)% 

1 
I (117) (0,03)% -1, 

11 - (904) (0.22}% 



Tytuty uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 

\ maje\ce siedzib~ za granica, 

3) Tabele dodatkowe 

Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Konsenvatywny Subfundusz BZ VVBK FIO 

I Nie dotyczy 

I 

Nazwa emitenta 

JPMORGAN INVESTMENT 
FUNDS SICAV SUB-FUND 
JPMORGAN INVESTMENT 
FUNDS US SELECT EQUITY 
FUND 

Kraj 
siedziby 
emit en ta 

Luksemburg 

Luksemburg I 

Wartosc wedlug wyceny na dzieoi 
bilansowy w tys. 

8 079 

447 

7 632 

7 237 

2 981 

4 256 

7106 

1164 

942 

Procentowy udziat w aktywach 
og61em 

1,96% 

1,85%' 

1,75%1 

0.28% 

1.44% 

* Tabela prezentuje sk!adniki lokat Subfunduszu. kt6re by!y przedmiotern transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominuJqcym 
w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta czE;sc skladnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 
Na dzieri 31.12.2014 roku wportfelu Subfunduszu nie istnia!y skladnik1 lokat, kt6re bylyby przedmiotern transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniet z podmiotarni zaletnymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Konserwatywny Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Bilans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

i 31.12.2014 31.12.2013 r, 

I 
I. Aktywa 412 598 82 750 

I 

1 Srodki pieniezne ' ich ekwiwalenty 
I 

I I 

12 Naleznosci 
i 

600 96 

I I'~ .. ~~"~,~ i 
27 956 

j 

I 
4. Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku. wtym: 263 160 ' 72 746 

- dfuzne papiery wartosciowe 248 171 70 553 I 

' 
I 

llt:::1"..1cvnvilt' ~"''" •y111 114 037 5 658 i 
I 

- 18 517 5 590 i ~~ ...... , ................... ..., .. .._, 

- 4 258 7 948 
'' ""' 

408 340 74 802 

IV. Kapita! Subfunduszu I 392 707 74 

1. Kapita! wplacony l 524 673 

2. Kapital wyplacony (131 966) 

V. Dochody zatrzymane 6 845 1 282 

1 Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 
! 

3 973 1 456 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat i 2 872 (174) i 
; I VI. wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8 788 (582) 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 408 340 74 802 ' 
i 

, .. "".,_;:J_l[V Liczba Liczba 

593 157,993 169 171.250 

3 360 320,887 678 292,033 

I 2 627 719,545 476 515,927 

Kategorie jednostek uczestnictwa 
Wartosc aktyw6w netto na Wartosc aktyw6w netto na 

jednostk11 uczestnictwa jednostk11 uczestnictwa 

iA 61,84 56,41 
! 

s 62,00 56,48 

T I 62,16 56.55 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz.;:sc sprawozdania finansowego. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Piatinum Konserwatywny Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysi11cach ztotych, z wyj11tkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zi)) 

1 Wynagrodzenie dla Towarzystwa 

2. Oplaty dla Depozytariusza 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyine 

4. Koszty odsetkowe 

5 Ujemne saldo r6Znic kursowych 

6. Pozostale 

1 
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym 

tytulu r6Znic kursowych 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 

. z tytulu r6znic kursowych 

VII. Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 

s 

T 

1.01.2014 
31.12.2014 r. 

40 

1.01.2013 r,. 
31.12.2013 r. 

2 

1 872 

22 

325 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac la,cznie z notami objasniaja,cymi i informaC)a, dodatkowa,, kt6re stanowia, integralna, CZE;!Sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadaja,cy na jednostkE;! uczestnictwa obliczono w nastE;!puja,cy spos6b 

Dia kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zosta!y 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 iednostki podzielony zostal przez liczbE;! jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany dzien wyceny. 
Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadaja,cy na kategoriE;! iednostek uczestnictwa. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Konserwatywny Subfundusz w Arka BZ WBK F/O 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysicicach ztotych, z wyjcitkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

aktyw6w 
t-'Vt-'0 ---· "-~- '" v 

Wyrnk operaqi "'" (razem), tym 

1) p -,- <VUJ 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

I c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 9 370 (944) 

I 3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 14 933 115 i 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym -

: a) z przychod6w z lokat netto i -! 

I b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat I 
c) z przychod6w ze zbycia lokat i 

5 Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem). wtym: 318 605 

I a) zmiana kapitalu wplaconego (powiekszenie kapitalu z tytulu zbytych Jednostek uczestnictwa) i 394 566 117 225 i 
i 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmnie)szenie kapitalu z tytulu odkupionych Jednostek uczestnictwa) 75 961 51 429 

Lqczna aktyw6w _,,,_ 
-~1·" 333 538 65 911 

aktyw6w vl"•un -- ·~ 
408 340 74 802 

aktyw6w -~~,.,,..-...i~. '·--· 159 249 46 282 

llczby jed 

liczby jed '-"'-'"-'"''"'"' "'-'~~v ._.. _,,. 
"" tym I 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa i 
A 637 715.925 247109,783 i 
s 3 660 309,878 1 103 330,453 1 

T 2 858 672,957 851 618,067 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 213 729.182 129 263,967 

s 978 281,024 524 656.907 

T i 707 469.339 386 281,203 

c) saldo zmian I ' ! 

A i 423 986.743 117 845.8161 I 

s I 2 682 028,854 578 673. 546 i 
' T 2 151 203.618 465 336' 864 ! 

2 Liczba iednostek uczestnlctwa narastaicico od poczqtku dzia!alnosci Subfunduszu. w tym 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 978 838,759 341 122,834 

s 4 904 025,105 1 243 715.227 

T 3 734 380,759 875 707,8021 

b) llczba odkupionych jednostek uczestnictwa I 
A 385 680,766 17195~ 
s 1 543 704,218 565 42 

T 1 106 661,214 399 191,875 

c) saldo zmian I 
i 
' A 593 157,993 169171.250 

s 3 360 320,887 678 292, 033 . 

T 2 627 719.545 476 515.927 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 593 157,993 169 171.250 

s 360 320.887 678 292,033 I 

9 476 515.927 



Roczne sprawozdante finansowe Arka Piatinum Konserwatywny Subfundusz Arka BZ ~A/BK F!O 

1,01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
r. 31.12.2013 r. 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zosta!y pollczone w skall ca!ego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniaj11cymi i informacj11 dodatkowq, kt6re stanowl<i integralnq cz~sc 
sprawozdania ftnansowego. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka Platinum Konservvatywny Subfundusz w Arka BZ WBK FIO 

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 31 grudnia 2014 roku zostalo sporzcidzone zgodnie z ustaw<J z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 , poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzcidzenia 
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 sporz<Jdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysicicach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnoscici do 0,01 zl) Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnoscici 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 dotyczcicych Subfunduszu 

- Operacje dotyczcice Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczci. 

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 Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skladniki, 
dla kt6rych do tego mornentu nie otrzymano potwierdzen!a zawarcia transakcji. uwzgl~dnia si~ w najblizszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowicizari. 

- Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzyrnania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia urnowy we wskazanyrn powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym po 
dniu zawarcia umo""'Y 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 wynikajcice 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 obejmujcicej 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 zostajci transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Nalezn<J 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~dniajcicy wartosci tego prawa do dywidendy. W 
przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji naleznci 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 wchodzcicych 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~dniajcicy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujcice 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 notowari na rynku zorganizowanym, pozostajci 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 stanowici 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. 

- Zobowicizania i naleznosci Subfunduszu wynikajcice z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwicizku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujrnuje 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 zobowicizania naleznosci Subfunduszu wynikajcice 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 zobowicizari i na!eznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowicizanie finansowo rozliczyc. 
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- Transakcje zawarte na walutach. rozliczane nie dluzej niz w cicigu trzech dni roboczych, traktuje siE? jak kontrakty walutowe. Za 
dzien roboczy uznaje siE? dzien roboczy w kazdym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje 
siE; w ksiE;gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksiE;gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi 
siE; w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia SiE; je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczcice Subfunduszu ujmuje siE; w walucie. w kt6rej sci wyrazone. a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wed!ug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri ujE;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" polegajcicci na 
przypisaniu zbytyrn skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku sk!adnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezciceJ 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylcicznie papiery pochodzcice z transakcji kupna. kt6rych dzien rozliczenia 
kupna przypada najp6Zniej na dzier'l rozliczenia transakcji sprzedazy. Metody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat b~dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowicizaniu 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 obejmujci w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale w 
zwicizku z wycenci srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowicizari 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 siE; 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 kapita!u 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 zobowiqzan w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgniE;tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzac]E; premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgniE;tych przez Subfundusz rozlicza siE; w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11 

- NastE;pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniern 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 zaciqgniE;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 zobowicizany 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 SiE;. a zobowiqzania Subfunduszu ustala siE? w Dniu Wyceny (dzier'l okreslony w statucie 
funduszu. w kt6rym wycenia siE? aktywa Subfunduszu, ustala SiE? wartosc zobowicizari Subfunduszu, ustala SIE? wartosc aktyw6w 
netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajcicych na jednostkE? uczestnictwa) oraz na dzieri sporzcidzania 
sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia siE?, a zobowicizania Subfunduszu ustala siE? wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartosc godziwci 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 uwzglE?dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostE?pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majcice siedzibE? za granicq) 
wyznacza sit? - ze wzglE?du na godziny zamkniE?cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz 
- wedlug kurs6w dostE?pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastE?PU]qcy spos6b: 

a) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dostE?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 zamkniE;cia, aw przypadku braku 
kursu zamkniE?cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowicicej jego odpowiednik, za ostatni dostE?pny kurs przyjmuje 
siE? ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l cicigtych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkniE?cia, 
sit? ostatni kurs systemie notowari ciqglych dostE;pny o godzinie 23:00. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odrE?bnego wyznaczania kursu zamkniE?cia przyjmuje 
sie ostatniq cenE? transakcyjnq dostE?pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje siE? 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 dostE?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 zamkniE?cia. aw 
przypadku braku kursu zamkniE?cia - innej. ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni 
dostE?pny kurs przyjmuje siE? ten kurs alba wartosc z uwzglE?dnieniem istotnych zdarzen majqcych wplyw na ten kurs alba 
wartosc: 

c) jezeli Ozier'! Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dostE?pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkniE?cia ustalonego na aktywnym rynku, aw przypadku braku kursu zamkniE?cia 
- innej. ustatonej 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 SiE? wartos6 wyznaczonq poprzez zastosowanie przyjE?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 wiE?cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje siE? na koniec kazdego kolejnego miesicica kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skJadniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze 
dokonywa6 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, moz!iwe 
do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku: 

b) ilos6 danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku: 

c) kolejnos6 wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera siE? rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartos6 skladnik6w iokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza siE? w nastE?pujqcy spos6b 

a) bE?dqcych papierami wartosciowymi weksli. list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieniE?i:nych oraz 
pozosta!ych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywneJ stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza siE? odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieniE?i:nych. dopuszcza siE? wycenE? 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 niescicigalnosci tworzy siE? odpisy aktualizujqce w ciE?i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzglE?dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzibE? za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostkE? 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa. ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucjE? wsp61nego 
inwestowania do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny. z uwzglE?dnieniem zdarzen 
majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych miE?dzy datq ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta SiE? 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 siE? po ostatnim dostE?pnym kursie z uwzglE?dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartos6 
godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibE? za granicq wyceny dokonuje siE? po ostatnim 
dostE?pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmianE? 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 sp6lki, kt6rej akcje 
tego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia siE? wedlug ceny tej akcji na jej rynku gl6wnym. 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 siE? w oparciu o ostatnici z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym 
lub w pierwszej ofercie publicznej, powiE?kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru niezbE?dnego do ich obJE?cia w dniu 
wygasniE?cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym. jaki i dodatkowym uwzglE?dniana jest wartosc praw poboru), a 
w przypadku gdy zostaly okreslone r6Zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq cenE? nabycia, wazonq liczbq nabytych 
papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzglE?dnieniem zmian wartosci tych 
papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia siE? wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8. metodq okreslajqcq stan rozliczen 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzglE?dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego. 

h) opcji -wycenia siE? wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8. przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorcic pod 
uwagE? konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci 
na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawcE? opcji obliczanej innymi na podstawie melody 
Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa. !ub przy zastosowaniu dostosowanego do typu 
W przypadku, gdy ze charakter instrumentu nie jest moziiwe zastosowanie modelu wyceny 
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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 powicizane z 
wycenianym papierem dluznym. to wartosc wycenianego papieru stanowi sum9 wyceny d!uznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl9dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl9du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie rnodelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dost9pnosci danych) mogci 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 dzien przeszacowania, nowo ustalonq skorygowanq 
cen9 nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si9 drugiej strony do odkupu wycenia si9, 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 zobowicizaniu si9 drugiej strony do odkupu wykazuje si9 w cenie nabycia, kt6ra 
stanowi skorygowanq cen9 nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych. przy zobowiqzaniu si9 Subfunduszu do odkupu, wycenia si9. 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 zobowicizaniu si9 
Subfunduszu do odkupu wykazuje si9 w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen9 skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si9 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 
si9 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 si9 wartosc wyznaczom1 poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladn!ka lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostk9 swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o ile 
mozliwe jest rzete!ne oszacowanie przez t9 jednostk9 przeplyw6w pieni9znych 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 si9 istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast9pujqcy spos6b: WAN A (wartose aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi9kszona o obroty na kapitalach dotyczqcych typu 
jednostki A oraz o udzia! jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl9dniania biezqcych 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 przyj9cia zalozer\ 
wplywajcicych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w 
i koszt6w. Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost9pnych 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~ podlegajci 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 przysz!ych, 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 korzystac z oszacowar'I. 
Zmiany przyj9tych zalozen i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat 

Skladniki /okat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnia!y przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat 
Jezeli przeslanki takie istniejq, dokonuje si9 odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi9dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biezqcq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni9znych wynikajqcych z danego skladnika lokat 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni9znych 
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzier\ bi!ansowy parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwage 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje rnF•nF,wr1n<cr: zakresie dokonanych 
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Na dzien 31 grudnia 2014 roku 4A9% 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 meted wyceny (na dzien 31 grudnia 2013 r. - odpowiednio 6.84%). W zmiennym otoczeniu rynkowym 
wyst9puje niepewnosc. iz dla takich aktyw6w wyceny uj9te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic si9 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 okres1e sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci. w tym meted ujmowania operacji. 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 
Wartosc na dzieri 31.12.2014 r. 1 Wartosc na dzleri 31.12.20137.1 

·-·--· 
z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytu!u dywidendy 

z tytu!u CZE;SCiowego zamkniE;cia walutowych kontrakt6w terminowych 

Suma 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowlljzania Subfunduszu 

Z tytu!u nabytych aktyw6w 

z tytulu transakqi przy zobowicizaniu SiQ Subfunduszu do odkupu 

Z tytu!u wyceny instrument6w pochodnych 

Z tytu!u wplat na Jednostki uczestnictwa 

I Z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozosta!e, w tym 

- zobowicizania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzcidzanie 

Suma 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
31.12.2014 r. 

31.12.2013 r. 

1.01.2014 r.-31.12.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienlE;i:nych 
utrzymywanych w celu zaspokojenla blei:ljcych zobowiljzan Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pieniQznych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawle SA 

i 
I 

(wtys. zl) 

wartosc na 
(w 

Waluta 

PLN 

CZK 

EUR\ 

USO\ 

589 

11 

600 

2 280 

309 

417 

378 

4 258 

Wartosc na dzieri 
31.12.2014 r. w danej 

walucie (w tys.) 

3 674 

38 j 

218 \ 

74 

(wtys. zl) j 

81 

15 

96 

1 839 

126 

55 

37 

7948 

Wartosc na dzieri 
31.12.2014 r. w walucle 

sprawozdanla 
finansowego (wtys. zl) 

4 869 

3 674 

6 

929 

260 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

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 dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedtug 
okresu pozostajqcego na dzien 31 grudnia 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 I Od 3 Od 6 I I Do 1 miesi<1ca mieSl!ICY Od 1 roku Powyzej 
31.12.2014 r. (w tys. zl) miesl<jca do 3 do 6 miesi!ICY I do 3 lat 31at 

Razem I 
mlesiE1cy mieSIEICY 

do 1 roku I 
Transakcje przy zobowia,zaniu Si<? druglej strony do odkupu, 

27 956 - 27 956 i z tego o ok.resle do wykupu 

Sktadnikl lokat notowane na aktywnym rynku - - 5 749 23 088 I 193 674 222 511 1 

lokat nienotowane na aklywnym rynku - - 2 981 2 9s1 \ 

Pozostale aktywa - ' -I 
Razem aktywa obciqzone ryzyklem wartosci godziwej 27 956 - 5 749 23 088 196 655 253 448: 
wynikaj<1cym ze stopy procentowej I 

Procentowy udzlal w aktywach 096/em 6,78% - 1,39% 5,60% 47,66% 61,43% I 

Od 1 I Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. (w tys. zl) 

Do 1 mlesi<1ca miesiE1CY 
miesiE1CY 

Od 1 roku Powyi.ej 
Raz em miesi<1ca do 3 do 6 do 3 lat 3 lat 

mieSIEICY mieSi!ICY 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowia,zaniu siEI dru9iej strony do odkupu. - - -I -
z tego o okresle do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 250 - - - 21 730 48 296 70 2761 

Skladnikl lokat nienotowane na aktywnym rynku - 5 590 5 590 
I ! Pozostale aktywa - ' 

- - I 
Razem aktywa obcl<1i.one ryzykiem wartosci 9odziwej 250 - -1 21 730 53 886 75 8661 wynlkaj<jcym ze stopy procentowej I 

Procentowy udzial w aktywach 096/em 0,30% - 26,26% 65,13% 91,69% ! 

( 1. 2) Poziom obciqi:enia aktyw6w zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieniE;i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieniE;i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d{ui:nym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

Od 1 Od 3 
Od6 ! 

31.12.2014 r. (wtys. zl) 
Do 1 mlesi<jca mieSi!ICY 

mleslE1CY Od 1 roku \ PowyzeJ 
Razem mlesi<jca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat 31at 

mleSiEICY miesiEICY i 
Transakcje przy zobowia,zaniu si!I drugiej strony do 

- - -I - -odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladnlki lokat notowane na aktywnym rynku 25 660 - ' - - -! - 25 660 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 15 536 -I - 15 536 

Pozostale aktywa - -I - -1 
Razem aktywa obciqi.one ryzyklem wartosci 9odziwej 25 660 - 15 536 -I 411961 wynikaj<jcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach 096/em 6,22% - I 
3,77% - _I - 9,99% i 
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! 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

I Od 1 Od 3 
_Od 6 f od 1 roku I 

Raz=l I Do 1 mieslqca mlesi(/cy Powyzej 
mleslqca do 3 do 6 m1esl<1cy do 3 lat I 3 lat I do 1 roku ' 

! ' miesl(/cy miesl(/cy i I Transakqe przy zobowia,zaniu sie drugiej strony do 
I I I 

odkUPU z tego o okresie do wykupu 
. . - . 

· 1 - I 

i lokat notowane na aktywnym rynku I 277 . i 277 

f Skladnikl lokat nienotowane na aktywnym rynku . ·I ·! 
I Pozostale aktywa ' - . I . -
I Razem aktywa obciq±one ryzyklem wartosci godziwej m 1 -1 -1 - -
1 wynikaj<jcym ze stopy procentowej i 

I 

' 

i 
I 

.,, udzial w aktywach og61em 0,33% I ----· 

{ 2) Ryzyko kredytowe 

( 2. 1) Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie 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 bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajcice maksymalne obcicizenie 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 

31.12.2014 r. I 
I 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 

I 31.12.2013 r. Procentowy 
udzlat ! udzial (wtys. zl) 

w aktywach I 
(w tys. zl) i waktywach 

og61em ! 096/em 
..! - ·- ·--

I 
I 

I 
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 845 1,66% I 4 250 5,13% I 
Naleznosci, w tym: 600 0.14% 96 0.12% I 

naleznosci z tytulu zawartych transakqi sprzedazy skladnik6w lokat . -I - . ! 
Transakcje przy zobowia,zaniu s1e drugieJ strony do odkupu 27 956 6.78% ! 

! Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku. w tym 248 171 60,15% 70 553 

I 

dluzne instrumenty finansowe emitowane ba,dz gwarantowane przez Skarb 
230 341 55,83% 70 553 

Paristwa lub NBP 

listy zastawne . - -
inne nlz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 

17 830 I 4.32% -Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym 18 517 ! 4.49% 5 590 6,76% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdZ gwarantowane przez Skarb -Paristwa lub NBP 

lis!y zastawne - -
inne niz listy zastawne oraz nlz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 

18 517 4,49% 5 590 6,76% 
Paristwa ba,dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obciq:ione ryzykiem kredytowym 302 089 73,22% i 80 489 97,27% 

( 2. 2) Przypadki znaczcicej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wed!ug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty d!uzne emitowane lub por~czane przez podmiot. kt6rego papiery stanowici powyzej 
5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 

31.12.2014 r. Procentowy 
31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzia/ 
(wtys. zl) udzlal 

w aktywach w aktywach 
096/em og6tem 

230 341 70 553 85,26% 

Skarb Panstwa (RP) 230 341 55.83% 70 553 85,26% 

I 
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(3) Ryzyko walutowe 

( 3. 1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcicizenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowicizari 
wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2014 r. 
(w tys. z!) 

Procentowy 
udzial 

31.12.2013 r. 
(wtys. zl) 

Procentowy 
udzlal 

f Naleznosci 

i Sk!adnikl lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 22 061 5,34% 223 

1 dluzne papiery wartosciowe 17 830 4.32% 

: Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 98 498 23.87% 5 590 

: dluzne papiery wartosciowe 2 981 0,72% 5 590 

29,21% 5 813 

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczcicej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

CZK 

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 

31.12.2014 r. 
(w tys. zl) 

31.12.2014 r. 
Procentowy 

udzlal 
waktywach 

og6tem 

31.12.2013 r. 
(w tys. zl) 

223 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

udzlat 
w aktywach 

og6tem 

0,27% 

muzne papiery wartosciowe 

5 590 6.76% 

( 4) Poziom obciq.Zenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 
Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bE?dzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowicizari w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastcipi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogci bye odkupywane codziennie, jednym z zadari realizowanych w 
ramach zarzcidzania 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 charakteryzuJci si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz maze nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajcicej ich oszacowanej wartosci godziwej 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczcicym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 
Dia cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje meted~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzcidzenia 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 
,--

I Typ IRodzaj lnstru-1 I 
I W rt , , I l l ·-

I 
Wartosc ! rz a s~s~h ! Terminy Kwota bt?d<ica 

l Termln 
Term in 

tnstrumenty Ce! otwarcla otwartej I pt Y ly . i przyszlych podstaw<j I zapadalnosci wykonania 
i pochodne 

, zajt?tej 1 mentu I pozycji 

I 
pozycji I s rurrnenihl strumieni przyszlych (wygasnit?cla) 

instrumentu 

I 
1 pozycji i pochodnego , ( t l) pienit?znyc I . . . hi platnosci 

, instrumentu 
pochodnego l i w ys. z ( t I) 1p1emt?znyc ; pochodnego , w ys.z 1 

I FORWARD, I zabezpieczenie 
300 000. 00 EUR WALUTAEUR ikr6tka !forward przed ryzykiem 

! 
3 1 284 2015-02-04 201 -02-04 2015-02-04 

!2015-02-04 i walutowym 

I FORWARD I forward 
'zabezpieczenie 

11 WALUTAEUR (r6tka przed ryzykiem (319) 47 767 5-02-04 IR 15-02-04 
2015-02-04 I walutowym l '1 

jFORWARD 
lkr6tka !forward 

zabezoieczenie I I 
I 

2015-02-041 WALUTAEUR f przed 'ryzykiem (180)1 11 777 2015-02-041 2 800 000,00 EUR 2015-02-04
1 

2015-02-04 I I walutowym 
--+---- l 

FORWARD 
Jkr6tka /forward 

zabezpieczenie i 
(82)1 WALUTAEUR, przed ryzykiem 

I 
8 886 2015-02-04 2 100 000.00 EUR 2015-02-04 2015-02-04 

2015-02-04 I walutowym 

FORWARD. 
I I 

zabezpieczenie 

I WALUTAEUR, kr6tka !forward przed ryzykiem (60) 2 502 2015-02-04 600 000,00 EUR 2015-02-04 201 '-04 
2015-02-04 walutowym 

>FORWARD I zabezpleczenie I 

jforward 
I WALUTA EUR, kr6tka przed ryzykiem I (38) 2 097 2015-02-04 500 000,00 EUR 2015-02-04 2015-02-04 

2015-02-04 walutowym I I ' 
FORWARD, I zabezpieczenie I l 

I . I 470 000.00 EUR! WALUTA EUR. ikrotka Jforward przed ryzykiem (47) 1 960 2015-02-04 2015-02-04[ 2015-02-04 
2015-02-04 

l 
walutowym 

! 
i i 

FORWARD, ! zabezpieczenie ' i l 

WALUTA EUR. \kr6tka forward przed ryzykiem I (31) 1 293 2015-02-04 31 O 000,00 EUR! 2015-02-04! 2015-02-04 
l 

2015-02-04 l walutowym I I I i 
FORWARD, 

I forward 
zabezpieczenie ' 

300 000,00 EURI 2015-02-041 WALUTAEUR. krotka przed ryzykiem I (28) 1 253 2015-02-04 2015-02-04 
2015-02-04 walutowym I i l 

FORWARD, I zabezpieczenie ! ! 
WALUTAEUR, kr6tka \forward przed ryzykiem (5)[ 8491 2015-02-04 200 000,00 EUR 2015-02-04 2015-02-04 
2015-02-04 i walutowym I 
FORWARD, 

lkr6tka I zabezpieczenie 

2 5721 WALUTAUSD. \forward przed ryzykiem (117) 2015-02-18 765 000,00 USD 2015-02-18 2015-02-18 
2015-02-18 I walutowym 

l 

Nota 7. Transakcje przy zobowictzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Transakcje przy zobowi<jzaniu sit? Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 
Wartosc na Wartosc na 

31.12.2014 r. (wtys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zt) 

Transakcje przy zobowi<jzaniu sit? drugiej strony do odkupu, w tym: 27 956 -
Transakcje. w wyniku kt6rych nastt?puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nle nasti;;puje przenlesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk -
Transakcje, w wyniku kt6rych nastt?puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie 27 956 -
nast~puje przeniesienie na S ubfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowl<jzaniu sit? Subfunduszu do odkupu, w tym: 5 928 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastt?puje przeniesienle na drugci stront? praw wlasnosci i ryzyk - I 
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastt?puje przeniesienie na drugci stront? praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje. w wyniku kt6rych nastt?puje przeniesienie na drugci stront? praw wlasnosci i nie ' I 5 928 
nast~pu)e przeniesienie na drug<j stront? ryzyk I 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy 

I 
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Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
31.12.2014 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

31.12.2013 r. 

.. Uhuu~vny I 
Walutowa struktura pozycji bilamw Waluta na -··-··--··, w walucie sprawozdania w danej walucie (w tys.} 

finansowego (w tys. zl) I 
Aktywa PLN 82 750 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN I 4 250' 

PLN 4 250 4 250 

Naleznosci PLN 96 

PLN 96 96 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 

Sktadni lokat notowane na aktywny rynku PLN 72 746 

PLN 72 523 72 523 

CZK 1 474 223 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 

PLN 68 

USO 5 590 - I PLN 7 948 

I PLN 7 948 

1.01.2014 r.- 31.12.2014 r. 

Dodatnie I ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z!) ! 
Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe I Skladnikl lokat 

Zrealizowane Niezreallzowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje . -1 
Dluzne papiery wartosciowe 199 295 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania majqce 74 2 376 
siedzib~ za granicq 

Suma 273 2 671 . 

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 
Sktadniki lokat 

Zrealizowane Nlezrealizowane Zrealizowane Nlezrealizowane 

Akcje . 8 

Dluzne papiery wartosciowe 179 

Suma . . 187 
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Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.·31.12.2014 r. 

Zreallzowany i niezreallzowany zysk (strata) 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada siE? tylko z czE?sci stalej. 

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?6 dziesiqtych procent) dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A 
(2) 2.10% (dwa i jedna dziesiqta procent) dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S. 
(3) 1. 70% (jeden i siedem dziesiqtych procent) dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T. 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt 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? tE? stanowi 
r6znica pomiE?dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny. w podziale na poszczeg61ne kategorie 
Jednostek Uczestnictwa. przy czym podstawa ta nie uwzglE?dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyp!aconym na poprzedni 
Dzieri 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?lnastego dnia 
miesiqca nastE?pujqcego po miesiqcu. za kt6ry zostala naliczona. P!atnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszaJci utworzonq 
uprzednio rezerwE?. 

Stawki wynagrodzenia za zarzcidzanie Subfunduszem: 
Kategoria Jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa 
A 2.5 % 
s 2,1 % 
T 1.7 % 

Stawka obowiqzujcica na dzien bilansowy 
1,50 % 
1,25 % 
1,00 % 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odrE?bnie 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa nr 12/03/2012 z dnia 21 marca 2012 roku od wyceny dokonanej na dzien 23 marca 2012 roku 
do dnia 19 stycznia 2014 roku obowiqzywala decyzja o obnizeniu stawek za zarzqdzanie z wysokosci: 

1,86% do 0.70 % - dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 1,56% do 0.65 % - dla jednostek uczestnictwa typu S 
• 1.26% do 0.60 % - dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Zgodnie z uchwalq Zarzcidu Towarzystwa nr 2/01/2014 z dnia 16 stycznia 2014 roku od wyceny dokonanej na dzien 20 stycznia 2014 
roku do dnia 12 pazdziernika 2014 roku obowicizywala decyzja o obnizeniu stawek za zarzqdzanie z wysokosci: 

• 1,86% do 1 .60 % - dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 1.56% do 1,50 % - dla jednostek uczestnictwa typu S 
• 1.26% do 1,40 % - dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Zgodnie z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa nr 4/09/2014 z dnia 12 wrzesnia 2014 roku od wyceny dokonanej na dzien 13 pazdziernika 
2014 roku do odwolania obowicizuje decyzja o obnizeniu stawek za zarzcidzanie z wysokosci 

1.60% do 1 .50 % - dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 1.50% do 1,25 % - dla jednostek uczestnictwa typu S 

1.40% do 1,00 % - dla jednostek uczestnictwa typu T. 
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Nota 12. Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa 
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lnformacja dodatkowa 
A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, UjE;'tych w sprawozdaniu finansowym za biezqcy 

okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzglfi'dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

c. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiE;'dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystqpily. 

O. Dokonane korekty ~qd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacjq majqtkowq i finansowq, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostkq uczestnictwa: 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostkq uczestnictwa: 

przypadki nierozliczenia siq 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 mogtyby w istotny spos6b wptynqc na ocenq 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

W dniu 13 pazdziernika 2014 weszla w zycie zmiana Statutu Funduszu Arka BZ WBK FIO. Ogtoszone zmiany dotyczyly 

a) zmiany nazw trzech subfunduszy Funduszu Arka BZ WBK FIO: 

Arka BZ WBK Obligacji Plus na Arka Platinum Konserwatywny, 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych na Arka Platinum Stabilny. 

Arka BZ WBK Energii na Arka Platinum Dynamiczny, 

b) zmiany zasad polityki inwestycyjnej wyzej wskazanych subfunduszy. 

Szczeg6!owy zakres zmian w zakresie zmiany zasad polityki inwestycyjnej wyzej wskazanych subfunduszy jest dostqpny w 
ogloszeniu o zmianie Statutu Funduszu Arka BZ WBK FIO z dnia 12 lipca 2014 roku, doSlf2pnym na stronie internetowej 
www.arka pl. 
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