SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

ARKA BZ WBK
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Zalgcznikami do niniejszego sprawozdania finansowego funduszu
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego sg
sprawozdania jednostkowe subfunduszy:

- Arka BZ WBK Akcji,

- Arka BZ WBK Zréwnowazony,

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu,

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (do 5 lutego 2012 roku Arka
BZ WBK Obligaciji),

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich (do 27 maja 2011 roku Arka BZ
WBK Rozwoju Nowej Europy),

- Arka BZ WBK Energii,
- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich,
- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych,

- Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy.
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BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. Wolnosci 16, 61-739 Poznai

telefon: (+48) 61855 73 22

faks: (+48) 6185573 21

Szanowni Panstwo,

przekazujemy Panstwu roczne sprawozdania finansowe Funduszy Inwestycyjnych Arka wraz opinig i
raportem biegtego rewidenta oraz oswiadczeniem Depozytariusza. W sprawozdaniach znajdg Panstwo
miedzy innymi szczegétowe informacje dotyczace portfeli inwestycyjnych funduszy.

Rok 2011 prawdopodobnie okreslany bedzie jako jeden z trudniejszych w powojennej historii rynkéw
kapitatowych. O ile pierwsze p6trocze 2011 r. mozna uznac¢ jeszcze za stosunkowo spokojne (nie liczac
szarpigcych nerwy inwestoréw takich wydarzen jak: niepokoje w potnocnej Afryce czy tsunami w
Japonii) to w drugiej potowie roku rynki zostaty rozchwiane przez gwaltownie przybierajgcy na sile
kryzys zadtuzenia panstw strefy euro. Wywotato to przeceny zaréwno na rynkach akcji jak i na rynkach
diugu. To z kolei nakrecito spirale rosnacych kosztéw obstugi zadtuzenia, ktéra zagrozita stabilnosci
m.in. Wioch.

Liczne spotkania politykéw europejskich, nerwowe konsultacje i przeciekajgce do mediow kolejne plany
ratunkowe czesto zamiast uspokaja¢ dolewaly jeszcze oliwy do ognia. Mnozyly sie domysty, snuto
kolejne wizje zakonczenia kryzyséw. Ostatecznie emocje opadty chociaz nie mozna powiedzie¢, ze
kryzys zostat catkowicie zazegnany.

Trzeba jednak obiektywnie przyznaé, ze w skali calego 2011 roku spadki na gietldach byly
zdecydowanie mniej dotkliwe niz te, ktére mialy miejsce w 2008 roku. Co wiecej, indeksy gietdowe i
wartosci jednostek uczestnictwa funduszy inwestujgcych w akcje znajdowaty sie na koniec 2011 roku
na poziomach znaczaco przekraczajgcych poziomy z kohAca 2008 roku. Jednak utrzymujaca sie
zmienno$¢ na rynkach powodowata, ze wielu inwestorow postrzegato rok 2011 jako trudniejszy niz
wynikatoby tylko z rocznych zmian indeksow czy wycen funduszy inwestycyjnych.

Tym niemniej w przypadku Arki najwyzsze stopy zwrotu przyniosty subfundusze inwestujace w
obligacje i inne instrumenty diuzne (podobnie sytuacja przedstawiata sie takze w przypadku wiekszosci
funduszy zarzadzanych przez inne TFI). Dobrze, mimo perturbacji na rynkach akcji, zachowywaty sie
takze subfundusze Arka BZ WBK FIO inwestujgce w aktywa denominowane w dolarze: Arka BZ WBK
Energii oraz Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych. Oczywiscie w przypadku tych subfunduszy
za wynik inwestycyjny w 2011 roku odpowiada w duzej mierze — opr6cz zmian cen akcji i instrumentéw
0 podobnym charakterze — rosnacy kurs amerykanskiej waluty.

Stopy zwrotu Stopy zwrotu
w okresie w okresie

subfundusz L . 31.12.2010 .- 31.12.2006 1 -
(symbol waluty, w ktérej wyrazona jest jednostka uczestnictwa) 31.12.2011 1. 31.12.2011 1.
Arka BZ WBK Akcji (PLN) (31,91)% (38,36)%
Arka BZ WBK Zréwnowazony (PLN) (20,15)% (24,36)%
Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu (PLN) (10,73)% 0,90%
Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (PLN) (do dnia 5.02.2012 Arka
B2 WBK Obligacy) ven (PLR) € 4.51% 30.62%
Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu (PLN) 3,92% 22,91%
Arka BZ WBK Obligacji Europejskich (PLN) 11,86% 46,10%
Arka BZ WBK Obligacji Europejskich (EUR*) 0,30% 26,73%
Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (PLN) 1,58% (7,34)%
Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (EURY*) (8,92)% (19,63)%
Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (USD¥*) (11,89)% (21,08)%
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Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy (PLN) (33,58)% (30,99)%
Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy (EUR*) (40,44)% (40,14)%
Arka BZ WBK Akcji Tureckich (PLN) (26,02)% -
Arka BZ WBK Akcji Tureckich (EUR*) (33,66)% -
Arka BZ WBK Energii (PLN) 8,88% -
Arka BZ WBK Energii (EUR¥) (2,37)% —
Arka BZ WBK Energii (USD*) (5,56)% —

Podane wyniki sg stopami zwrotu jednostki uczestnictwa kategorii A i nie uwzgledniajg podatku od dochodéw
kapitatowych ani optat zwigzanych ze zbyciem i odkupieniem jednostek uczestnictwa zgodnie z Tabelg Optat dostepng na
stronie www.arka.pl. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia podobnych wynikéw w przysztosci.

BZ WBK TFI S.A. zarzadza réwniez trzema funduszami zamknietymi: Arka BZ WBK Fundusz Rynku
Nieruchomosci FIZ, Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ oraz Arka BZ WBK Akcji
Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ.

Fundusz Stopy zwrotu w okresie
(symbol waluty, w ktorej wyrazona jest certyfikat inwestycyjny) 31.12.2010r.-31.12.2011 r.
Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci FIZ (PLN) 8,07%

Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ (PLN) 7,06%

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ (PLN) (30, 77)%

Oprocz wyzej wymienionych funduszy zamknietych Towarzystwo zarzadza takze funduszami
parasolowymi: Credit Agricole FIO oraz utworzonym w 2010 roku Arka Prestiz SFIO. Szczeg6towe
informacje dotyczace m.in. wynikéw inwestycyjnych i sktadu portfela wyzej wymienionych funduszy,
wedlug stanu na 31 grudnia 2011 r., znajdujg sie w sprawozdaniach finansowych tych funduszy.
taczna suma aktywow netto funduszy zarzadzanych przez BZ WBK TFI S.A. wyniosta na koniec 2011
roku 7,8 mid zt.

Miniony rok przyniést zmiany w ofercie produktowej Arki: zakonczyl sie dwuetapowy proces
parasolizacji funduszy Arka, a subfundusz Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy zmienit strategie
inwestycyjna, stajac sie Arka BZ WBK Akcji Tureckich. Ponadto we wspétpracy z Bankiem Zachodnim
WBK i Domem Maklerskim BZ WBK uruchomili§my ustuge Arka Optima. Umozliwia ona inwestycje w
subfundusze akcyjne z wykorzystaniem mechanizmu usredniania ceny zakupu — czyli wnoszenia
srodkéw do subfunduszu stopniowo, co zmniejsza ryzyko inwestycji ,na gorce”. Dzieki ustudze Arka
Optima proces ten jest zautomatyzowany.

Chcielibysmy wspomnie¢ réwniez o nowosciach, ktére zostaty wprowadzone do naszej oferty juz w
2012 roku. Arka BZ WBK FIO zostata uzupetniona o dwa nowe subfundusze: Arke BZ WBK Obligacji
Korporacyjnych oraz Arke BZ WBK Obligacji Plus. Z kolei 6 lutego 2012 r. dotychczasowa Arka BZ
WBK Obligacji zmienita nazwe na Arke BZ WBK Obligacji Skarbowych. Tym samym subfundusz ten w
wiekszym stopniu koncentruje sie na inwestycjach w diug polskiego Skarbu Panstwa.

Ostatnig, wprowadzong juz w 2012 roku, zmiang bylo rozszerzenie Programu Systematycznego
Oszczedzania ,Pewny Start Dziecka” na wszystkie subfundusze Arki BZ WBK FIO. Tym samym — co do
konstrukcji — zblizyt sie on do rozwigzan zastosowanych w Programie Inwestycyjnym Moja Przyszio$c.

Zapraszajgc Panstwa do lektury sprawozdan finansowych chcieli§my podziekowaé za zaufanie, jakim
nas Panstwo obdarzyli i zapewni¢, ze dokladamy wszelkich staran aby Fundusz przyniést Panstwu
zadawalajgce stopy zwrotu. Pragniemy zapewni¢, ze Panstwa satysfakcja z wynikéw inwestycyjnych,
zwlaszcza w diugim okresie, jest dla nas najwazniejsza.
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Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Poznan, dnia 5 kwietnia 2012 r.

* W celu ustalenia zmiany wartosci jednostek kategorii A, ktérych warto$¢ wyrazona jest w euro lub w dolarze
amerykanskim, bilansowe wartosci jednostek kategorii A (wyrazonych w ztotych) przeliczone zostaly odpowiednio na euro
lub na dolara amerykanskiego po srednich kursach NBP obowigzujacych w tych dniach.
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KPMG Audyt Telefon +48 22528 11 00

Spétka z ograniczona Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chtodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego Arka BZ
WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16
(,,Fundusz™), na ktore sklada si¢ wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego,
pofaczone zestawienie lokat oraz polaczony bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r.,
polaczony rachunek wyniku z operacji oraz potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za
rok obrotowy koriczacy sie tego dnia.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
polaczonego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o
rachunkowos$ci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowiazujacymi przepisami. Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez za kontrole
wewnetrzng, ktorg uznaje za niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne
od nieprawidtowosci powstatych wskutek celowych dziatan lub bteddw.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa
zobowiazani do zapewnienia, aby polaczone sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
potaczonym sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych
podstawe  jego  sporzadzenia. Badanie polaczonego sprawozdania  finansowego
przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych
standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce
oraz Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladajg na nas
obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyskac¢ racjonalna pewnos¢, ze potaczone sprawozdanie finansowe
i ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sg wolne od istotnych
nieprawidlowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w polaczonym sprawozdaniu finansowym. Wybor
procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnej
nieprawidlowosci polaczonego sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub
bledow. Przeprowadzajac ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng
zwigzang ze sporzadzeniem oraz rzetelng prezentacja polaczonego sprawozdania finansowego
w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za$§ w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci dzialania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje
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réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkow
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz oceng ogdlnej prezentacji pofaczonego
sprawozdania finansowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone polaczone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego przedstawia rzetelnie i jasno sytuacj¢ majatkowa i finansowa
Funduszu na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik z operacji za rok obrotowy konczacy si¢ tego
dnia, zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w
ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawezych, jest zgodne z
wplywajacymi na tre$¢ potaczonego sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu Funduszu oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

Inne kwestie

Do potaczonego sprawozdania finansowego dotaczono oswiadczenie Depozytariusza odnoszace
sig osobno do kazdego z Subfunduszy objetych potaczonym sprawozdaniem finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

.....................................................

Biegly rewident nr 9941
Komandytariusz, Pelnomocnik
Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 r.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkowo (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawiacgohe sprawozdanie finansowe
funduszuArka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku, ktore obejmuije:

1. Wprowadzenie do patzonego sprawozdania finansowego

2. Policzone zestawienie lokat wedlug stanu na & grudnia 2011 roku wykazge skiadniki lokat
funduszu w wysoki 5 683 808 tys. zt.

3. Polczony bilans funduszu spadzony na dzig 31 grudnia 2011 roku wykazgy aktywa netto i kapitaty
w wysokaci 5 851 989 tys. zt.

4. Pohczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
wykazupcy ujemny wynik z operacji w kwocie 1 488 743 tys. zi.

5. Polczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
wykazupce zmniejszenie wartoi aktywow netto funduszu w wysos@ 3 099 439 tys. zt.

W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zargdu Czlonek Zarzdu Czlonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatlu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedssi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Wprowadzenie

I. Informacje o Funduszu

Nazwa Funduszu

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty (Arka BZ WBK FIO).

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja

2004 roku o funduszach inwestycyjnych.

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sgdowym
Siedziba sadu: Sad Okregowy w Warszawie
VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Rejestr Funduszy Inwestycyjnych
Data: 26 listopada 2010 r.
Numer rejestru: RFi 589

Utworzenie Funduszu

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty rozpoczat dziatalno$é w dniu 26 listopada 2010 roku.

Fundusz powstat z przeksztatcenia nastepujacych funduszy inwestycyjnych otwartych:
1. Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
2. Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty
3. Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
4. Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
5. Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
6. Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty (obecnie: Arka BZ WBK Akcji Tureckich)

7. Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztalceniu staty sie subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz

Inwestycyjny Otwarty.

Przeksztatcenie funduszy inwestycyjnych otwartych wymienionych powyzej w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi
subfunduszami pod nazwa Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty odbyto sie za zgodg Komisji Nadzoru Finansowego z
dnia 15 pazdziernika 2010 r.

W dniu 26 listopada 2010 roku Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu funduszu Arka BZ
WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem 589.

Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaty wykreslone fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztatceniu.

W dniu 13 maja 2011 roku Sad Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wykreslenia Arka BZ WBK Akgji
Srodkowej i Wschodniej Europy FIO, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO oraz Arka BZ WBK Obligaciji Europejskich
FIO z RFI oraz wpisu subfunduszy Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, Arka BZ WBK Funduszy Akcji
Zagranicznych oraz Arka BZ WBK Obligacji Europejskich wydzielonych w funduszu Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym
Otwartym do rejestru funduszy inwestycyjnych. Szczegétowe informacje o przeksztalceniu zostaly ujawnione w punkcie VI.

+~Wskazanie zakresu zmian dotyczacych ilosci posiadanych przez Fundusz subfunduszy w okresie sprawozdawczym” .

Z chwilg przeksztatcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:
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1. fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstapit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych otwartych

podlegajacych przeksztatceniu;

2. aktywa funduszy inwestycyjnych podlegajacych przeksztalceniu staly sie aktywami funduszu Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty wchodzacymi w sklad aktywoéw subfunduszy odpowiadajacych, zgodnie ze statutem funduszu Arka

BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty, przeksztatconym funduszom inwestycyjnym;

3. zobowigzania funduszy inwestycyjnych podlegajacych przeksztatceniu staly sie zobowigzaniami funduszu Arka BZ WBK
Fundusz Inwestycyjny Otwarty obcigzajacymi subfundusze odpowiadajace, zgodnie ze statutem funduszu Arka BZ WBK

Fundusz Inwestycyjny Otwarty, przeksztatconym funduszom inwestycyjnym;

4. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych podlegajacych przeksztalceniu staly sie jednostkami uczestnictwa
subfunduszy odpowiadajgcych, zgodnie ze statutem funduszu Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty,
przeksztalconym funduszom inwestycyjnym;

5. rejestry uczestnikow funduszy inwestycyjnych podlegajacych przeksztalceniu staty sie subrejestrami funduszu Arka BZ
WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego;

6. rejestry aktywow funduszy inwestycyjnych podlegajacych przeksztatceniu staly sie subrejestrami aktywow subfunduszy
odpowiadajacych, zgodnie ze statutem funduszu Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty, przeksztalconym

funduszom inwestycyjnym.

Przeksztalcenie funduszy inwestycyjnych otwartych w subfundusze funduszu Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

nie wymagato zmiany zasad wyceny przyjetych przez te subfundusze.

W dniu 28 maja 2011 roku subfundusz Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy zmienit nazwe na Arka BZ WBK Akcji Tureckich.
Nastgpita rowniez zmiana polityki inwestycyjnej subfunduszu. Szczegotowy opis polityki inwestycyjnej subfunduszu znajduje sie w
punkcie Il. ,Informacje o Subfunduszach Arka BZ WBK FIO”. Ogtoszenie o zmianie Statutu Subfunduszu zostato przekazane w
dniu 28 lutego 2011 roku.

W dniu 6 lutego 2012r. , w zwigzku ze zmianami w polityce inwestycyjnej, nastapita zmiana nazwy subfunduszu Arka BZ WBK
Obligacji na Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych. Szczeg6towy opis polityki inwestycyjnej subfunduszu znajduje sie w punkcie Il.
JInformacje o Subfunduszach Arka BZ WBK FIO".

Fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat utworzony na czas nieokreslony.

Informacje o Subfunduszach Arka BZ WBK FIO
Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego w ramach funduszu Arka BZ WBK FIO wyodrebnionych bylo dziesie¢
Subfunduszy:
1. Arka BZ WBK Akgcji ,
2. Arka BZ WBK Zréwnowazony,
3. Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu,
Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,
Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (do 5 maja 2012 r. Arka BZ WBK Obligaciji),
Arka BZ WBK Akcji Tureckich (do 27 maja 2011 r. Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy),

Arka BZ WBK Energii,
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Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy,

9. Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych,

10. Arka BZ WBK Obligacji Europejskich.

Subfundusze nie posiadajg osobowosci prawne;j.
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Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Akgcji

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych
lokat. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

2. Dochdd osiagnigty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powieksza warto$¢  Aktywow
Subfunduszu i, odpowiednio, warto$¢ Jednostki Uczestnictwa, a jego wyptata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek

Uczestnictwa.

3. Subfundusz jest subfunduszem akcji i lokuje co najmniej 66% (sze$édziesigt sze$¢ procent) swoich aktywéw w akcje i

instrumenty finansowe o podobnym charakterze. Wybor akcji do portfela nastepuje w oparciu o analize fundamentalna.

4. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje co najmniej 66% (sze$c¢dziesiat sze$¢ procent) swoich aktywéw w

aktywa krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje sie:

(1) instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
(2) naleznosci wyrazone w walucie polskiej,
(3) srodki pieniezne na rachunkach prowadzonych w walucie polskiej.

5. Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym niz Fundusz

funduszem inwestycyjnym zarzadzanym przez Towarzystwo.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Zréwnowa zony

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

gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

2. Dochéd osiagniety przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powieksza warto$é Aktywoéw Subfunduszu i,

odpowiednio, warto$¢ Jednostki Uczestnictwa, a jego wyptata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje nie wiecej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktywéw w

aktywa inne niz krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje sie:

(1) instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
(2) naleznosci wyrazone w walucie polskiej,
(3) srodki pieniezne na rachunkach prowadzonych w walucie polskiej.

4. Subfundusz jest subfunduszem typu zréwnowazonego. Udziat akcji i instrumentéw o podobnym charakterze w Aktywach
Subfunduszu bedzie wahat sie w zakresie od 30% (trzydziestu procent) do 70% (siedemdziesieciu procent) Aktywow

Subfunduszu.

5. Przy ustalaniu udziatéw akcji, dluznych papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego w Aktywach Subfunduszu
bedg brane pod uwage w szczegoélnosci czynniki warunkujace sytuacje na rynkach akcji oraz ksztattowanie sie i perspektywy
rentownosci dtuznych papieréw wartosciowych. Wyboér akcji do portfela Subfunduszu nastepuje gtéwnie w oparciu o analize

fundamentalna.

6. Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym niz Fundusz

funduszem inwestycyjnym zarzgdzanym przez Towarzystwo.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu

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

gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
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2. Dochdd osiagniety przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powigksza wartos¢ Aktywow Subfunduszu i,

odpowiednio, wartos¢ Jednostki Uczestnictwa, a jego wyptata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje nie wiecej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktywow w
aktywa inne niz krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje sie: instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z
siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, naleznosci wyrazone w walucie polskiej oraz $rodki pieniezne na

rachunkach prowadzonych w walucie polskiej.

4. Przy ustalaniu udziatow akcji, duznych papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego w Aktywach Subfunduszu
bedg brane pod uwage w szczegoélnosci czynniki warunkujace sytuacje na rynkach akcji oraz ksztattowanie sie i perspektywy
rentownosci diuznych papieréow wartosciowych. Wybor akcji do portfela Funduszu nastepuje gtéwnie w oparciu o analize
fundamentalna.

5. Subfundusz inwestuje Aktywa gtéwnie w dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego. Dobor lokat dla tej
czesci aktywéw ma na celu osiggniecie mozliwie wysokiej stopy zwrotu w $rednim i dlugim horyzoncie czasowym, przy

minimalizacji ryzyka niewyptacalno$ci emitenta.

6. Nie wiecej niz 40% (czterdziesci procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu inwestowana jest w lokaty inne niz wskazane

w ust. 5.

7. Nie wiecej niz 35% (trzydziesci pie¢ procent) wartosci Aktywow Subfunduszu jest lokowane w akcje oraz instrumenty,

o ktérych mowa w art. 75 ust. 1 pkt (1) — (3) Statutu.

8. Subfundusz lokuje nie wigcej niz 10% (dziesie¢ procent) aktywow w papiery wartosciowe denominowane w jednej walucie
obcej innej niz waluta polska lub euro.

9. Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym niz Fundusz

funduszem inwestycyjnym zarzadzanym przez Towarzystwo.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci Aktywow Subfunduszu. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia

celu inwestycyjnego.

2. Dochdd osiagniety przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powigksza wartosé Aktywow Subfunduszu i,

odpowiednio, wartos¢ Jednostki Uczestnictwa, a jego wyptata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

3. Subfundusz jest zorientowany gtéwnie na nabywanie dtuznych papieréw warto$ciowych i instrumentéw rynku pienieznego

emitowanych, poreczanych lub gwarantowanych przez podmioty o najwyzszej wiarygodnosci. Za takie uwazac nalezy:
(1) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczane lub gwarantowane przez:

b) Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski;

c) panstwa nalezace do OECD oraz miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD;

d) podmioty posiadajgce w dniu zawarcia transakcji nabycia emitowanych przez nie papieréw wartosciowych rating
wyzszy lub réwny ratingowi Rzeczypospolitej Polskiej w walucie obcej nadany przez co najmniej jedng z
nastepujacych agenciji ratingowych: Standard&Poors, Fitch lub Moody's;

(2) listy zastawne.

taczny udziat w Aktywach Subfunduszu papieréw warto$ciowych i instrumentéw rynku pienieznego innych niz nalezacych do

powyzszych kategorii bedzie nie nizszy niz 30% (trzydziesci procent).

4. Subfundusz lokuje swoje aktywa wytacznie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego denominowane w walucie
polskiej oraz papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego denominowane w walucie obcej, pod warunkiem zawarcia

transakcji ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z takimi lokatami.
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Subfundusz lokuje nie wiecej niz 30% (trzydziesci procent) aktywéw w papiery wartosciowe emitowane przez podmioty

majace siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej.

Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa papiery wartosciowe i prawa majgtkowe, z innym niz Fundusz

funduszem inwestycyjnym zarzadzanym przez Towarzystwo.
Z zastrzezeniem pkt 8 Subfundusz nie bedzie lokowat aktywéw Subfunduszu w akcje.

Subfundusz moze inwestowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci aktywoéw Subfunduszu w obligacje zamienne na akcje, w

zwigzku z czym mozliwe jest, iz przej$ciowo wsrdd lokat Subfunduszu mogg znajdowac sie akcje i prawa wynikajace z akcji.

W zwigzku ze zmiang prospektu informacyjnego, skrétéw prospektu oraz statutu Arka BZ WBK FIO z dnia 10 lutego 2012
roku ulegly zmianie zapisy prezentowane w punktach 7 i 8. Aktualne informacje na temat celu inwestycyjnego oraz
specjalizacji Arka BZ WBK Ochrony Kapitatlu mozna uzyska¢ w Rozdziale 15 Statutu Funduszu.

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

10.

11.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osigganie przychodéw z lokat netto Subfunduszu. Fundusz nie gwarantuje
osiggnigcia celu inwestycyjnego.

Dochdd osiagniety przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powigksza wartos¢ Aktywow Subfunduszu i,

odpowiednio, wartos¢ Jednostki Uczestnictwa, a jego wyptata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje gtéwnie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego

denominowane w walucie polskiej.

Nie wiecej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktywéw Subfundusz moze lokowa¢ w papiery wartosciowe i

instrumenty rynku pienieznego denominowane w walucie innej niz polska.

Subfundusz lokuje nie wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) aktywéw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
denominowane w jednej walucie, innej niz waluta polska. Udziat w Aktywach Subfunduszu lokat denominowanych w danej
walucie oznacza efektywnag ekspozycje Subfunduszu na zmiany kursu danej waluty przy uwzglednieniu stosowanych

instrumentéw pochodnych.

Subfundusz bedzie inwestowat gtéwnie w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego o terminie wykupu nie
krétszym niz rok. Subfundusz bedzie inwestowat nie wiecej niz 30% (trzydziesci procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu w

dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego o terminie wykupu krétszym niz rok.

Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu
ryzyka zwigzanego z niewyptacalnoscig emitenta i ryzyka ograniczonej ptynnosci i przy akceptacji ryzyka stop procentowych.

Z zastrzezeniem pkt 8 Subfundusz nie bedzie lokowat Aktywdéw Subfunduszu w akcje.

Subfundusz moze inwestowa¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu w obligacje zamienne na akcje,
w zwigzku z czym mozliwe jest, iz przejsciowo wsrdd lokat Subfunduszu moga znajdowac sie akcje i prawa wynikajace z

akciji.

Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa papiery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym niz Fundusz

funduszem inwestycyjnym zarzadzanym przez Towarzystwo.

W zwigzku ze zmiang prospektu informacyjnego, skrétéw prospektu oraz statutu Arka BZ WBK FIO z dnia 10 lutego 2012
roku ulegly zmianie zapisy prezentowane w punktach 5, 6, 8 i 9. Aktualne informacje na temat celu inwestycyjnego oraz
specjalizacji Ara BZ WBK Obligacji (obecnie: Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych) mozna uzyska¢ w Rozdziale 16 Statutu

Funduszu.
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Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Akcji Tureckich (do 27 maja 2011 r. Arka BZ WBK Rozwoju Nowej
Europy)

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

gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

2. Dochéd osiagniety przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powieksza warto$¢ Aktywoéw Subfunduszu i,

odpowiednio, warto$¢ Jednostki Uczestnictwa, a jego wyptata 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 inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom wynikajacym z akcji, wyemitowane na podstawie

witasciwych przepiséw prawa polskiego lub obcego) wyemitowane przez podmioty z siedzibg na terytorium Turcji.
4. Do 34% (trzydziestu czterech procent) aktywoéw Subfundusz moze inwestowa¢ w lokaty inne niz wskazane w pkt 3.

5. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) aktywéw w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych oraz
tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania, ktére sg, zgodnie z ich politykg
inwestycyjna, uprawnione do lokowania co najmniej 50% (piecdziesieciu procent) swoich aktywdw w akcje i instrumenty
finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne
zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajacym z akcji,

wyemitowane na podstawie whasciwych przepiséw prawa polskiego lub obcego).

6. Inwestycje Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego moga stanowi¢ nie wiecej niz 34%
(trzydziesci cztery procent) Aktywdw Subfunduszu.

7. Wybor instrumentéw finansowych do portfela nastepuje gtéwnie w oparciu o:
(1) analize fundamentalng — w odniesieniu do akgji i instrumentéw finansowych o podobnym charakterze,

(2) analize ksztattowania sie historycznych st6p zwrotu — w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy

inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania,

(3) perspektywy uzyskania mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwigzanego z
niewyptacalnoscia emitenta i ryzyka ograniczonej ptynnosci i przy umiarkowanej akceptacji ryzyka stép procentowych

— w odniesieniu do dtuznych papieréw wartosciowych i instrumentow rynku pienieznego.

8. Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym niz Fundusz
funduszem inwestycyjnym zarzgdzanym przez Towarzystwo.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Energii

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie
gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

2. Dochdd osiagniety przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powigksza wartos¢ Aktywow Subfunduszu i,

odpowiednio, wartos¢ Jednostki Uczestnictwa, a jego wyptata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

3. Subfundusz jest subfunduszem sektorowym, globalnym subfunduszem akcji i lokuje co najmniej 66% (sze$édziesiat szes¢
procent) swoich aktywéw w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace
prawom wynikajacym z akcji, wyemitowane na podstawie wtasciwych przepisw prawa polskiego lub obcego).

4. Subfundusz bedzie lokowat co najmniej 66% (szesédziesiat sze$¢ procent) aktywow w akcje i instrumenty o podobnym

charakterze, wyemitowane przez podmioty, ktérych przedmiotem lub jednym z podstawowych przedmiotéw dziatalnosci jest:

(1) produkcja, transmisja, dystrybucja, import i eksport energii elektrycznej, w szczegélnosci pochodzacej z wegla, ropy

naftowej, gazu, wiatru, biomasy, stonca i uranu,
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(2) poszukiwanie, wydobycie i przetwarzanie nosnikow energii elektrycznej, a w szczegdlnosci ropy naftowej, wegla, gazu

i uranu,
(3) eksploatacja rurociggdw, terminali, tankowcéw i platform wiertniczych,

(4) produkcja komponentoéw oraz serwis ustug dla spétek, ktérych wiodacym przedmiotem dziatalnosci jest dziatalnos¢

wskazana w punktach (1) - (3).

5. Subfundusz moze lokowa¢ do 34% (trzydziestu czterech procent) warto$ci aktywéw w jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych oraz tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania - w rozumieniu Ustawy,
pod warunkiem ze fundusze oraz instytucje, ktorych tytuly uczestnictwa bedzie nabywat Subfundusz, sa, zgodnie z ich
politykg inwestycyjna, uprawnione do lokowania co najmniej 66% (sze$édziesieciu szesciu procent) swoich aktywéw w akcje i
instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i
inne zbywalne papiery warto$ciowe, w tym inkorporujace prawa majagtkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
wyemitowane na podstawie wtasciwych przepiséw prawa polskiego lub obcego), a takze ich limity inwestycyjne sg zgodne z

politykg inwestycyjng Subfunduszu.

6. Inwestycje Subfunduszu w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego mogaq stanowic¢ nie wiecej niz 34%

(trzydziesci cztery procent) Aktywdw Subfunduszu.

7. Wybér instrumentéw finansowych do portfela nastepuje gtéwnie w oparciu o:
(1) analize fundamentalng — w odniesieniu do akgji i instrumentéw finansowych o podobnym charakterze,

(2) analize ksztattowania sie historycznych st6p zwrotu — w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania - w rozumieniu

Ustawy,

(3) perspektywy uzyskania mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwigzanego z
niewyptacalnoscig emitenta i ryzyka ograniczonej ptynnosci i przy umiarkowanej akceptacji ryzyka stop procentowych

— w odniesieniu do dtuznych papieréw wartosciowych i instrumentow rynku pienieznego,

(4) dopasowanie instrumentéw do planowanych lub zrealizowanych transakcji zakupu / sprzedazy papieréw
wartosciowych, ktérych cena jest wyrazona w odpowiednich walutach obcych - w odniesieniu do

wystandaryzowanych lub niewystandaryzowanych terminowych transakcji zakupu / sprzedazy walut,

(5) ptynnos¢ instrumentéw, koszty transakcji oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta — w odniesieniu do kontraktéw

terminowych, opcji na indeksy i opcji na akcje.

8. Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym niz Fundusz

funduszem inwestycyjnym zarzgdzanym przez Towarzystwo.

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

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

lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

2. Dochdd osiggniety przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powieksza warto$¢ aktywéw Subfunduszu i,

odpowiednio, wartos¢ jednostki uczestnictwa, a jego wyptata nie jest mozliwa bez odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Subfundusz jest regionalnym subfunduszem akcji rynkéw zagranicznych i lokuje co najmniej 50% (pigédziesiat procent)
swoich aktywéw w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace
prawom wynikajacym z akcji, wyemitowane na podstawie wlasciwych przepisow prawa polskiego lub obcego) wyemitowane
przez podmioty z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, Austrii, Republiki Czeskiej, Wegier 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 inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajace prawom
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wynikajagcym z akcji, wyemitowane na podstawie wtasciwych przepiséw prawa polskiego lub obcego) wyemitowane przez

podmioty z siedzibg w jednym panstwie moga stanowi¢ nie wiecej niz 50% (piec¢dziesiat procent) aktywéw Subfunduszu.

5. Inwestycje Subfunduszu w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego mogaq stanowic¢ nie wiecej niz 34%

(trzydziesci cztery procent) aktywoéw Subfunduszu.

6. Wybor instrumentéw finansowych do portfela nastepuje gtéwnie w oparciu o:

(1) analize fundamentalng — w odniesieniu do akcji i instrumentéw finansowych o podobnym charakterze (prawa poboru,
prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujace
prawa majatkowe odpowiadajagce prawom wynikajacym z akcji, wyemitowane na podstawie wlasciwych przepiséw
prawa polskiego lub obcego),

(2) analize ksztattowania sie historycznych stép zwrotu — w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania,

(3) perspektywy uzyskania mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwigzanego
z niewyptacalnoscia emitenta i ryzyka ograniczonej pilynnosci i przy umiarkowanej akceptacji ryzyka stop

procentowych — w odniesieniu do dtuznych papieréw warto$ciowych i instrumentéw rynku pienieznego.
Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych

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

lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

2. Dochdd osiggniety przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powieksza warto$¢ aktywéw Subfunduszu i

odpowiednio, wartos¢ jednostki uczestnictwa, a jego wyptata nie jest mozliwa bez odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Subundusz jest Subfunduszem funduszy akcji zagranicznych i lokuje co najmniej 66% (szes¢dziesiat szes¢ procent) swoich

aktywéw w:

(1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej;

(2) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne — w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku
o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546);

(3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli:
- instytucje te oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na zadanie uczestnika,
- instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa
Czlonkowskiego lub panstwa nalezacego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspoétpraca
Komisji Nadzoru Finansowego z tym organem,
- ochrona posiadaczy tytutdw uczestnictwa tych instytucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczegélnosci instytucje te stosujg ograniczenia inwestycyjne co najmniej takie,
jak okreslone w niniejszym punkcie,
- instytucje te sa obowigzane do sporzadzania rocznych i pétrocznych sprawozdan finansowych,
pod warunkiem ze nie wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) wartosci aktywéw tych funduszy inwestycyjnych otwartych,
funduszy zagranicznych lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regulaminem, zainwestowane facznie
w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuly uczestnictwa innych funduszy

zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania.
Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Obligacji Europejskich

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osigganie przychodéw z lokat netto Subfunduszu. Subfundusz nie gwarantuje

osiggniecia celu inwestycyjnego.

2. Subfundusz lokuje aktywa gtéwnie w dtuzne papiery warto$ciowe, ich udziat nie moze by¢ nizszy niz 66% (sze$c¢dziesiat

szes¢ procent).

3. Do 100% (stu procent) aktywéw Subfundusz moze lokowaé poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej, przy czym co najmniej
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75% (siedemdziesiat pie¢ procent) tych aktywéw musza stanowi¢ lokaty denominowane w euro.

4. Subfundusz moze lokowaé¢ do 25% (dwudziestu pieciu procent) aktywoéw w lokaty denominowane w walutach innych niz euro,

z tym ze lokaty denominowane w kazdej z tych walut nie moga przekroczy¢ 10% (dziesieciu procent) aktywéw Subfunduszu.

5. Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu w euro przy jednoczesnym
minimalizowaniu ryzyka zwigzanego z niewyptacalnoscia emitenta, ryzyka ograniczonej ptynnosci i przy umiarkowanej

akceptacji ryzyka stop procentowych.

6. Dochdd osiggniety przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powieksza warto$¢ aktywoéw Subfunduszu i,

odpowiednio, wartos¢ jednostki uczestnictwa, a jego wyptata nie jest mozliwa bez odkupienia jednostek uczestnictwa.

Opis stosowanych ogranicze n inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji

1. Subfundusz utrzymuje, wylgacznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu, cze$¢ swoich

aktywéw na rachunkach bankowych.

2. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci swoich aktywéw w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli taczna warto$¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent)

wartosci Aktywéw Subfunduszu.

3. Subfundusz moze lokowa¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej, w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowa¢ do 10%
(dziesieciu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

4. taczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w ktérych Subfundusz ulokowat
ponad 5% (pie¢ procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu, nie wiecej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez
podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% (czterdziestu

procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu.

5. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynkéw, oraz

umowy majace za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

6. taczna warto$¢ lokat w jednostki uczestnictwa nie moze przekracza¢é 10% (dziesieciu procent) wartosci Aktywow

Subfunduszu.

7. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie.

Pelne i szczegbtowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktérym podlegajg lokaty Funduszu, oraz zasady polityki

inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Akcji subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaty w rozdziale 12

Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawag z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawa.

Opis stosowanych ogranicze h inwestycyjnych Arka BZ WBK Zréwnowa  zony

1. Subfundusz utrzymuije, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan, cze$¢ swoich aktywéw na

rachunkach bankowych.

2. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci swoich aktywéw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli taczna warto$¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent)

wartosci Aktywéw Subfunduszu.
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3. Subfundusz moze lokowa¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej, w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowa¢ do 10%
(dziesieciu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

4. ktaczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w ktérych Subfundusz ulokowat
ponad 5% (pie¢ procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu, nie wiecej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez
podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% (czterdziestu

procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu.

5. Subfundusz moze lokowa¢ ponad 35% (trzydziesci pie¢ procent) wartosci Aktywoéw Subfunduszu w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz
jest zobowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze warto$¢ lokaty w
papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% (trzydziestu procent) wartosci aktywéw Subfunduszu.

6. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynkéw, oraz
umowy majace za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z

wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w Ustawie.

7. taczna wartos¢ lokat w tytuly uczestnictwa nie moze przekracza¢ 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci Aktywow
Subfunduszu, warto$¢ lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moze by¢ wyzsza niz 20% (dwadziescia
procent) Aktywéw Subfunduszu.

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie.

Pelne i szczegétowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktérym podlegajg lokaty Funduszu, oraz zasady polityki

inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Zréwnowazony subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaty w rozdziale

13 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawa.

Opis stosowanych ogranicze n inwestycyjnych Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu

1. Subfundusz utrzymuje, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych zobowigzan, czes¢ swoich aktywow na
rachunkach bankowych.

2. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci swoich aktywéw w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli fagczna warto$¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent)

wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. Subfundusz moze lokowa¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowaé¢ do 10%
(dziesieciu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

4. kaczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w ktoérych Subfundusz ulokowat
ponad 5% (pie¢ procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu, nie wiecej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez
podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% (czterdziestu

procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.

5. Subfundusz moze lokowa¢ ponad 35% (trzydziesci pie¢ procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz

jest zobowigzany dokonywa¢ lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze warto$¢ lokaty w
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papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% (trzydziestu procent) wartosci aktywéw Subfunduszu.

6. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynkéw, oraz
umowy majace za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z

wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w Ustawie.

7. taczna wartos¢ lokat w tytuly uczestnictwa nie moze przekraczaé 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci Aktywow
Subfunduszu, warto$¢ lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moze by¢ wyzsza niz 20% (dwadziescia
procent) Aktywéw Subfunduszu.

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie.

Pelne i szczegétowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktérym podlegajg 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 Ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z pézn. zm.), zwanej dalej Ustawa.

Opis stosowanych ogranicze n inwestycyjnych Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu

1. Subfundusz utrzymuje, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych zobowigzan, czes¢ swoich aktywow na
rachunkach bankowych.

2. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci swoich aktywéw w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli tagczna wartos¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent)

wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. Subfundusz moze lokowa¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowaé¢ do 10%
(dziesieciu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

4. kaczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w ktoérych Subfundusz ulokowat
ponad 5% (pie¢ procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu, nie wiecej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez
podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% (czterdziestu

procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu.

5. Subfundusz moze lokowa¢ ponad 35% (trzydziesci pie¢ procent) wartosci Aktywoéw Subfunduszu w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz
jest zobowigzany dokonywa¢ lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze warto$¢ lokaty w

papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% (trzydziestu procent) wartosci aktywéw Subfunduszu.

6. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czionkowskim, a takze na jednym z Rynkéw, oraz
umowy majace za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z

wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w Ustawie.
7. taczna warto$é lokat w tytuty uczestnictwa nie moze przekracza¢ 10% (dziesieciu procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu.

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

inwestycyjne okreslone w Ustawie.

Pelne i szczegétowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktérym podlegajg lokaty Funduszu, oraz zasady polityki
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaly w
rozdziale 15 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z pézn. zm.), zwanej dalej Ustawa.
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Opis stosowanych ogranicze n inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (do 5 maja 2012 r. Arka BZ WBK Obligaciji)

1. Subfundusz utrzymuje, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych zobowigzan, czes¢ swoich aktywow na
rachunkach bankowych.

2. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci swoich aktywéw w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli tagczna wartos¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent)

wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. Subfundusz moze lokowa¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowaé¢ do 10%
(dziesieciu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

4. ktaczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w ktoérych Subfundusz ulokowat
ponad 5% (pie¢ procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu, nie wiecej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez
podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% (czterdziestu

procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.

5. Subfundusz moze lokowa¢ ponad 35% (trzydziesci pie¢ procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstw lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz jest
zobowigzany dokonywac¢ lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze wartos$¢ lokaty w papiery

zadnej z tych emisji nie moze przewyzszaé¢ 30% (trzydziestu procent) wartosci aktywéw Subfunduszu.

6. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czionkowskim, a takze na jednym z Rynkéw, oraz
umowy majace za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z

wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w Ustawie.

7. taczna wartosé lokat w tytuly uczestnictwa nie moze przekracza¢ 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci Aktywow
Subfunduszu, wartos$¢ lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moze by¢ wyzsza niz 20% (dwadziescia
procent) Aktywoéw Subfunduszu.

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

inwestycyjne okreslone w Ustawie.

9. W zwigzku ze zmiang prospektu informacyjnego, skrotow prospektu oraz statutu Arka BZ WBK FIO z dnia 10 lutego 2012
roku uleglty zmianie zapisy prezentowane w punkcie 7. Aktualne informacje na temat ograniczen inwestycyjnych mozna
uzyskac¢ w Rozdziale 16 Statutu Funduszu

Pelne i szczegétowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktérym podlegajg lokaty Funduszu, oraz zasady polityki

inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Obligacji subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaty w rozdziale 16

Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawag z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawa.

Opis stosowanych ogranicze n inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji Tureckich (do 27 maja 2011 r. Arka BZ WBK Rozwoju
Nowej Europy)

1. Subfundusz utrzymuije, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan, cze$¢ swoich aktywéw na

rachunkach bankowych.
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2. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci swoich aktywéw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli tagczna wartos¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent)

wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. Subfundusz moze lokowaé¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywoéw Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowaé¢ do 10%
(dziesieciu procent) warto$ci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

4. kaczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w ktoérych Subfundusz ulokowat
ponad 5% (pie¢ procent) wartosci Aktywdw Subfunduszu, nie wiecej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez
podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% (czterdziestu

procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.

5. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynkéw, oraz
umowy majace za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z

wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w Ustawie.
6. taczna warto$é lokat w tytuty uczestnictwa nie moze przekracza¢ 10% (dziesieciu procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu.

7. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie.

Pelne i szczegétowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktérym podlegajg lokaty Funduszu, oraz zasady polityki

inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaly w

rozdziale 17 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z pézn. zm.), zwanej dalej Ustawa.

Opis stosowanych ogranicze n inwestycyjnych Arka BZ WBK Energii

1. Subfundusz utrzymuije, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan, cze$¢ swoich aktywéw na

rachunkach bankowych.

2. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci swoich aktywéw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli taczna warto$¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent)

wartosci Aktywéw Subfunduszu.

3. Subfundusz moze lokowaé¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywoéw Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej, w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowa¢ do 10%
(dziesieciu procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

4. taczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w ktérych Subfundusz ulokowat
ponad 5% (pie¢ procent) wartosci Aktywdw Subfunduszu, nie wiecej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez
podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% (czterdziestu

procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu.

5. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynkéw, oraz

umowy majace za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

6. taczna wartos¢ lokat w tytuty uczestnictwa nie moze przekracza¢ 10% (dziesieciu procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu.
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7. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie.

Pelne i szczegétowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktérym podlegajg lokaty Funduszu, oraz zasady polityki

inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Energii subfunduszu w Arka BZ WBK FIO zawarte zostaly w rozdziale 18

Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawa.

Opis stosowanych ogranicze 1 inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji ~ Srodkowej i Wschodniej Europy

1. Subfundusz utrzymuje, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych zobowigzan, czes¢ swoich aktywow na
rachunkach bankowych.

2. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci swoich aktywéw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli tagczna wartos¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent)

wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. Subfundusz moze lokowaé¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywoéw Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowaé¢ do 10%
(dziesieciu procent) warto$ci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

4. ktaczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w ktoérych Subfundusz ulokowat
ponad 5% (pie¢ procent) wartosci Aktywdw Subfunduszu, nie wiecej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez
podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w pkt. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% (czterdziestu

procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.

5. Subfundusz moze lokowa¢ do 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe
emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, Panstwo Czionkowskie,
jednostke samorzadu terytorialnego Panstwa Cztonkowskiego, panstwo nalezace do OECD, miedzynarodowsg instytucje

finansowa, ktérej cztonkiem jest co najmniej jedno Panstwo Czionkowskie lub Rzeczpospolita Polska.

6. Subfundusz moze lokowa¢ do 34 % (trzydziestu czterech procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe
poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w pky. 5, przy czym faczna wartos¢ lokat w papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub
gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem
sg nhiewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 34 % (trzydziestu
czterech procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

inwestycyjne okreslone w Ustawie.
8. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne zgodnie z warunkami okreslonymi w Statucie.

9. taczna wartos¢ lokat w tytuty uczestnictwa nie moze przekracza¢ 10% (dziesieciu procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu.

Pelne i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktorym podlegajg lokaty Subfunduszu, oraz zasady polityki
inwestycyjnej i zasady lokowania zawarte zostaly w rozdziale 19 Statutu. Ponadto Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne
zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej
Ustawa.

Opis stosowanych ogranicze n inwestycyjnych Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych

1. Subfundusz utrzymuije, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan, cze$¢ swoich aktywéw na

rachunkach bankowych.

16



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty

2. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci swoich aktywéw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli tgczna warto$¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent)

wartosci Aktywéw Subfunduszu.

3. Subfundusz moze lokowaé¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowa¢ do 10%
(dziesieciu procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

4. kaczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w ktoérych Subfundusz ulokowat
ponad 5% (pie¢ procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu, nie wigcej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez
podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w pkt. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% (czterdziestu

procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu.

5. Subfundusz moze lokowa¢ do 35% (trzydziestu pieciu procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe
emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, Panstwo Czlonkowskie,
jednostke samorzadu terytorialnego Panstwa Cztonkowskiego, panstwo nalezace do OECD, miedzynarodowsg instytucje

finansowa, ktérej cztonkiem jest co najmniej jedno Panstwo Cztonkowskie lub Rzeczpospolita Polska.

6. Subfundusz moze lokowa¢ do 35 % (trzydziestu pieciu procent) warto$ci Aktywoéw Subfunduszu w papiery wartosciowe
poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w pkt. 5, przy czym faczna warto$¢ lokat w papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub
gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie oraz warto$é ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakc;ji, ktérych przedmiotem
sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 35 % (trzydziestu pieciu
procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu.

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

inwestycyjne okreslone w Ustawie.
8. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne zgodnie z warunkami okreslonymi w Statucie.

9. Subfundusz moze inwestowaé w tytuly uczestnictwa zgodnie z warunkami okreslonymi w art. 135 Statutu Funduszu.

Pelne i szczegdlowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktérym podlegajg lokaty Subfunduszu oraz zasady polityki
inwestycyjnej i zasady lokowania zawarte zostaty w rozdziale 20 Statutu. Ponadto Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne
zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej
Ustawa.

Opis stosowanych ogranicze n inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Europejskich

1. Subfundusz utrzymuje, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan, cze$¢ swoich aktywéw na

rachunkach bankowych.

2. Subfundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci swoich aktywéw w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli taczna warto$¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent)

wartosci Aktywéw Subfunduszu.

3. Subfundusz moze lokowa¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej, w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowa¢ do 10%
(dziesieciu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane

przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

4. taczna wartosé lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w ktérych Subfundusz ulokowat

ponad 5% (pie¢ procent) warto$ci Aktywéw Subfunduszu, nie wiecej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez
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podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w pkt. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% (czterdziestu

procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu.

5. Subfundusz moze lokowa¢ ponad 35% (trzydziesci pie¢ procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz
jest zobowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze wartos¢ lokaty w

papiery zadnej z tych emisji nie moze przekracza¢ 30% (trzydziestu procent) wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

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

inwestycyjne okreslone w Ustawie.
7. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne zgodnie z warunkami okreslonymi w Statucie.

8. Subfundusz moze inwestowaé w tytuly uczestnictwa zgodnie z warunkami okreslonymi w art. 145 Statutu Funduszu.

Pelne i szczegdlowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, ktérym podlegajg lokaty Subfunduszu oraz zasady polityki
inwestycyjnej i zasady lokowania zawarte zostaty w rozdziale 21 Statutu. Ponadto Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne
zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej
Ustawa.

.Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Firma Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Siedziba i adres Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

61-739 Poznan, plac Wolnosci 16

Dane rejestrowe

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

. Okres sprawozdawczy i dzie n bilansowy

Prezentowane poétroczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku.
Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku. Dane poréwnawcze obejmujg okres od 1
stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku.

Kontynuowanie dziatalno sci przez Fundusz oraz okoliczno s$ci wskazuj ace na
zagrozenie kontynuowania dziatalno  sci Funduszu

Potaczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz jego

Subfundusze w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci Funduszu i jego Subfunduszy.

Wskazanie zakresu zmian dotyczg cych ilo sci posiadanych przez Fundusz
Subfunduszy w okresie sprawozdawczym

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku ilos¢ posiadanych przez Fundusz Arka BZ WBK FIO Subfunduszy
ulegta zmianie.

W dniu 13 maja 2011 roku trzy fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo ulegly przeksztalceniu w
subfundusze funduszu Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, a mianowicie:
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1) Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty
2) Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty
3) Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Przeksztatcenie funduszy inwestycyjnych otwartych wymienionych powyzej odbyto sie za zgodg Komisji Nadzoru Finansowego z

dnia 16 marca 2011 roku.

Zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych w przypadku funduszy inwestycyjnych z wydzielonymi
subfunduszami Depozytariusz oprécz rejestru aktywow funduszu prowadzi subrejestry aktywow kazdego z subfunduszy. W dniu
13 maja 2011 roku nastgpita zmiana Banku pehigcego dotychczas funkcje Depozytariusza dla funduszy, ktére ulegly
przeksztalceniu. Do dnia 12 maja 2011 roku funkcje te petnit ING Bank Slaski w Katowicach S.A., a od dnia 13 maja 2011 roku

funkcje Depozytariusza petni Bank Handlowy w Warszawie S.A.

Dane identyfikuj gce biegtego rewidenta

KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa
ul. Chtodna 51,

00-867 Warszawa

KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa jest podmiotem uprawnionym do badania

sprawozdan finansowych wpisanym na liste pod humerem 3546.

VIII. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je ro Znicuj gcych

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa nastepujacych kategorii: A, S i T. Jednostki Uczestnictwa réznych kategorii réznig sie
wysokoscig lub ewentualnie sposobem naliczania optaty za zarzadzanie, stanowigcej wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzadzenie Aktywami poszczeg6lnych Subfunduszy. Jednostki Uczestnictwa przydzielane sg z doktadnoscia do jednej

tysiecznej jednostki. Z chwilg odkupienia przez Fundusz Jednostki Uczestnictwa sg umarzane z mocy prawa.

Jednostki Uczestnictwa poszczegoélnych kategorii zbywane sg podmiotom w zaleznosci od Wartosci Inwestycji Uczestnika. Jesli

Wartos¢ Inwestycji Uczestnika wynosi:

a) mniej niz 100 000,00 zt (sto tysiecy ztotych) — Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A,

b) co najmniej 100 000,00 zt (sto tysiecy ztotych) i mniej niz 1 000 000,00 zt (jeden milion ziotych) — Fundusz zbywa Jednostki
Uczestnictwa kategorii S,

c) co najmniej 1 000 000,00 zt (jeden milion ztotych) — Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

W przypadku wptat w euro lub dolarach amerykanskich wptaty te przeliczane sg na walute polska wedtug (odpowiednio) Kursu

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

Wartos¢ Inwestycji Uczestnika jest to wartos¢ Jednostek Uczestnictwa (okreslona wedtug ceny nabycia) zapisanych na
rejestrach Uczestnika funduszy inwestycyjnych otwartych Arka zarzadzanych przez Towarzystwo, nalezacych do Uczestnika,

powigkszona o biezace wptaty.

W przypadku osiagniecia albo przekroczenia przez Warto$¢ Inwestycji Uczestnika progéw, o ktérych mowa powyzej, Fundusz
dokonuje odpowiedniej zamiany kategorii Jednostek Uczestnictwa. Zamiana jest dokonywana w Dniu Wyceny, w ktérym

wystgpita okolicznos$¢ uzasadniajgca zamiane.
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IX. Metodologia przygotowania pot gczonego sprawozdania finansowego

Potaczone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK FIO sporzadzone zostalo poprzez zsumowanie odpowiednich pozycji
sprawozdan jednostkowych subfunduszy Arka BZ WBK Akcji, Arka BZ WBK Obligacji (obecnie: Arka BZ WBK Obligacji
Skarbowych), Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, Arka BZ WBK Zréwnowazony, Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu, Arka BZ WBK
Energii, Arka BZ WBK Akcji Tureckich, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, Arka BZ WBK Obligacji Europejskich oraz
Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy w funduszu Arka BZ WBK FIO zgodnie z § 36 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz. 1859).
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Potaczone zestawienie lokat

1) Tabela gtbwna
31.12.2011r. 31.12.2010 r.*
Wartosé Wartosé
SKEADNIKI LOKAT Warto$é wedtug Procentowy Warto$é wedtug Procentowy
wedtug ceny wyceny na udziat w wedtug ceny wyceny na udziat w
nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach
(w tys. zh) bilansowy ogotem (w tys. zt) bilansowy ogotem
(w tys. zh) (w tys. zh)

1. Akcje 2878019 2 777 006 44,23% 4640 710 5670744 61,99%
2. Warranty subskrypcyjne - - - - - -
3. Prawa do akcji - - - - - -
4. Prawa poboru - 258 0,00% - 235 0,00%
5. Kwity depozytowe 53 254 71 050 1,13% 108 456 147 039 1,61%
6. Listy zastawne 100 052 101 752 1,62% 236 535 238 178 2,60%
7. Diuzne papiery wartosciowe 2 550 203 2631071 41,91% 2562 731 2 624 255 28,69%
8. Instrumenty pochodne - - - - 2774 0,03%
9. Udzialy w spotkach z

ograniczong - - - - - -

odpowiedzialnoscig
10. Jednostki uczestnictwa - - - - -
11. Certyfikaty inwestycyjne 89 581 90 859 1,45% 6 326 8 030 0,09%
12. Tytuly uczestnictwa

emitowane przez instytucje 8531 11812 0,19% 13 038 16 378 0,18%

wsp6lnego inwestowania

majace siedzibe za granica
13. Wierzytelnosci - - - - - -
14. Weksle - - - - - -
15. Depozyty - - - - - -
16. Waluty - - - - - -
17. Nieruchomosci - - - - - -
18. Statki morskie - - - - - -
19. Inne - - - - - -

Razem 5679 640 5 683 808 90,53% 7 567 796 8 707 633 95,19%

*Dla celéw sprawozdawczych dane poréwnawcze zostaty skorygowane o wartosci na dzien 31.12.2010 roku dla funduszy Arka BZ
WBK Obligacji Europejskich FIO, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO oraz Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej
Europy FIO, ktére w dniu 13 maja 2011 roku zostaly przeksztatcone w subfundusze funduszu Arka BZ WBK FIO.
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Polaczony bilans
(w tysi gcach ztotych)

31.12.2011r. 31.12.2010 r.*

I. Aktywa 6 278 472 9 148 051
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 41 704 41 954
2. Naleznosci 462 078 250 747
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 90 882 147 717
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5041 392 8 045 186

- dtuzne papiery wartosciowe 2070129 2100 960
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 642 416 662 447

- dtuzne papiery wartosciowe 560 942 523 295
Il. Zobowi gzania 426 483 196 623
lll. Aktywa netto 5851 989 8951 428
IV. Kapitat Funduszu 4668 733 6 279 429
1. Kapitat wptacony 88 208 315 83 813 650

2. Kapitat wyptacony

(83 539 582)

(77 534 221)

V. Dochody zatrzymane 1218 464 1569 724

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 92 094 95 958

2. Zakumulowany,_ nierozdysponowany zrealizowany zysk 1126 370 1473 766
(strata) ze zbycia lokat

VI. Wzrost (spadek) warto $ci lokat w odniesieniu do ceny (35 208) 1102 275
nabycia

VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operacji 5851 989 8 951 428

*Dla celéw sprawozdawczych dane poréwnawcze zostaty skorygowane o wartosci na dzien 31.12.2010 roku dla funduszy Arka BZ
WBK Obligacji Europejskich FIO, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO oraz Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej
Europy FIO, ktére w dniu 13 maja 2011 roku zostaly przeksztatlcone w subfundusze funduszu Arka BZ WBK FIO.

Potgczony bilans nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy, ktére stanowig

integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Potaczony rachunek wyniku z operacji
(w tysi gcach ztotych)

1.01.2011r. 1.01.2010r.
-31.12.2011r. -31.12.2010r. *
I. Przychody z lokat 220921 203 387
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 107 440 80 371
2. Przychody odsetkowe 110 184 118 477
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 3268 4 367
4. Pozostate 29 172
Il. Koszty Funduszu 224785 275 803
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 211 809 262 893
2. Optaty dla Depozytariusza 3059 3621
3. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 1
4. Koszty odsetkowe 1237 1134
5. Ujemne saldo réznic kursowych 3751 3355
6. Pozostate 4928 4799
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto 224 785 275 803
V. Przychody z lokat netto (3 864) (72 416)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (1 484 879) 994 782
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (347 396) 660 147
- z tytutu réznic kursowych (73 495) (9 714)
tZy.mV:\/zrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w (1137 483) 334 635
- Z tytutu réznic kursowych 99 523 22 045
VII. Wynik z operacji (1488 743) 922 366

* Dla celéw sprawozdawczych dane poréwnawcze zostaly wyliczone poprzez sumowanie poszczegoélnych pozycji rachunku wyniku
subfunduszy: Arka BZ WBK Akcji, Arka BZ WBK Zréwnowazony, Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu, Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,
Arka BZ WBK Obligacji, Arka BZ WBK Akcji Tureckich, Arka BZ WBK Energii powstatych z przeksztatcenia funduszy inwestycyjnych
otwartych w subfundusze wydzielone w Arka BZ WBK FIO w poprzednim okresie sprawozdawczym oraz funduszy Arka BZ WBK Akcji
Srodkowej i Wschodniej Europy FIO, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO, Arka BZ WBK Obligacji Europejskich FIO
przeksztatconych w subfundusze funduszu Arka BZ WBK FIO w biezgcym okresie sprawozdawczym.

Potaczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy,
ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Potaczone zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysi gcach ztotych)

1.01.2011r. 1.01.2010 .
-31.12.2011 r. -31.12.2010r. *

I. Zmiana warto $ci aktywéw netto

ib:/;/v?/:)tgcs’igxlé%vggw netto na koniec poprzedniego okresu 8 951 428+ 8 780 932
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (1 488 743) 922 366
a) przychody z lokat netto (3 864) (72 416)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (347 396) 660 147
c) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (1 137 483) 334 635
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji (1488 743) 922 366
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) - -
a) przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (1 610 696) (751 870)
;)Myng(ijanr:)as tl:\(plijiizlé gg:g&s;)ego (powigkszenie kapitatu z tytutu 4394 665 6 017 998
oticupionyen sednosiek uesesmioma) 6 005 361 (6 769 868)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3099 439) 170 496
7. Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 5851 989 8 951 428
8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 7543 514 8 859 139

* Dla celéw sprawozdawczych dane poréwnawcze zostaty wyliczone poprzez sumowanie poszczegoélnych pozycji zestawienia zmian
w aktywach netto funduszy: Arka BZ WBK Akcji, Arka BZ WBK Zréwnowazony, Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu, Arka BZ WBK
Stabilnego Wzrostu, Arka BZ WBK Obligacji, Arka BZ WBK Akcji Tureckich, Arka BZ WBK Energii powstatych z przeksztalcenia
funduszy inwestycyjnych otwartych w subfundusze wydzielone w Arka BZ WBK FIO w poprzednim okresie sprawozdawczym oraz
funduszy Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO, Arka BZ WBK
Obligacji Europejskich FIO przeksztatconych w subfundusze funduszu Arka BZ WBK FIO w biezacym okresie sprawozdawczym.

Potaczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tgcznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi

Subfunduszy, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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ul. Senatorska 16 T + 48 (22) 657 7200
00-923 Warszawa F + 48 (22) 657 5023

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2012 toku

citi handlowy

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawic 8.A., pehiacy obowiazki depozytariusza dla Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjuego Otwartego ( Fundusz™), zarzadzanego przez BZ WBK Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzaccgo dziatalnos¢ jako fundusz z wydzielonymi
subfunduszarmi:

- Arka BZ WBK Akcji,

- Arka BZ WBE Zréwnowazony.

- Arka BZ WBE Stabilnego Wzrostu,

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu,

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych,

- Arka BZ WBK Akgji Turcekich,

- Arka BZ WBK Energii,

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowcj 1 Wschodniej Europy,

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych,

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich,

dziatajac w zwigzku z § 37 ust, 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnta 24 grudnia 2007
toku w sprawie szezegolnych zasad rachunkowosci tunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz, 18239), odwiadcza, 7e;

dane dotyczace standw aktywdéw Funduszon w szezegdlnodel aktywdw zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papicréw wartodciowych oraz pozyikéw z tych aktywow, przedstawione
w polaczonym sprawozdaniv finansowym Funduszu za okres od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia

2011 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.

Bank Handlowy w Warszawie S.A.

Marcin Szejl
-
PE&LNDMDC?@&
S8 G 1637

Bank Handluwy w Warizawle SA. 2 siedlzibq w Warszawie, dl. Senalorska 16, 00 923 Warscawa, rarcjestrowdiy prees Sqd Rejonowy dla in. sl Warszawy w Warszawie, X1 Wyd ciet Guspodarcey Krajowedo
Rejestru Sqdowago pad nr KRS 000 000 1538; NIF G26-030-02-91; wysnkosc kopitnty raktadoweqo wynos) W22.638.400 zatych, kapltat zostat w peinl aptacony. i
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Sprawozdanie jednostkowe jest zatacznikiem do sprawozdania potgczonego funduszu
ARKA BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Akcji
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedziba w Poznaniu,
przy Placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz”), na ktére sklada si¢ zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w
aktywach netto za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i informacja
dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™) jest
.odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. nr 152, poz. 1223 z pdézniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktora uznaje za
niezbgdna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci
powstatych wskutek celowych dziatan lub bledéw.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej s3
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spetnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Biegltych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowigzek postgpowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjonalng pewno$¢, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiegi rachunkowe stanowiace
podstawg jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidlowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrol¢ wewnetrzna zwiazang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania

1
KPMG Audyt Spdtka z ograniczong KPMG Audyt Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscia Spatka zarejestrowana
odpowiedzialnoscia sp.k., a Polish limited liability sp.k. jest polska spolka komandytows i czlonkiem w Sadzie Rejonowym
partnership and a member firm of the KPMG sieci KPMG skiadajacej sie z niezaleznych spotek dia m.st. Warszawy
network of independent member firms affiliated czionkowskich stowarzyszonych z KPMG International w Warszawie, XIl Wydziat KRS 0000339379
with KPMG Cooperative {“KPMG International”), Cooperative {"KPMG International”), podmiotem prawa Gospodarczy Krajowego NIP 527-261-53-62

a Swiss entity. szwajcarskiego. Rejestru Sadowego. REGON 142078130



kontroli wewngtrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
oceng ogdlnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Akcji subfunduszu w
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje
majgtkowa i finansowa Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik z operacji za rok
obrotowy koficzacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na Jjej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tresé sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

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

¢ .
D C ‘ /
el e e ; /

Biegly rewident nr 994
Komandytariusz, Pelnomocnik
Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 r.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkoww (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 200Kuro
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 24®z. 1859)
Zarzmd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.Azexlstawia sprawozdanie finansoweka BZ
WBK Akcji subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu I nwestycyjnym Otwartym za okres od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku, ktére obejmuje:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzBl grudnia 2011 roku wykazige sktadniki lokat subfunduszu w
wysokasci 1 372 300 tys. zt.

2. Bilans subfunduszu spaidzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku wykazigy aktywa netto i kapitaty w
wysokdaici 1 437 948 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczAiEl2oku do 31 grudnia 2011 roku wykaay ujemny
wynik z operacji w kwocie 761 305 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykaeej
zmniejszenie wartei aktywow netto subfunduszu w wysakol 447 841 tys. zk.

5. Noty obja&niajace.

6. Informacg dodatkovy.

W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy InwestycyjiyS.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zargdu Czlonek Zarzdu Czlonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatlu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedsi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO
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Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

SKEADNIKI LOKAT

31.12.2011 r.

31.12.2010 .

Warto ¢
wedtug ceny
nabycia
(w tys. zt)

Warto $¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
(w tys. zh)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogétem

Warto ¢
wedtug ceny
nabycia
(w tys. zt)

Warto $¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
(w tys. zh)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogoétem

1. Akcje

1337401

1309 921

79,51%

2168 681

2707 404

91,58%

2. Warranty subskrypcyjne

. Prawa do akcji

157

0,01%

143

0,01%

3
4. Prawa poboru
5

. Kwity depozytowe

37 518

2,27%

58 786

77 846

2,63%

6. Listy zastawne

7. Dluzne papiery wartosciowe

9612

9814

0,33%

8. Instrumenty pochodne

9. Udzialy w spétkach z
ograniczong odpowiedzialnoscig

10. Jednostki uczestnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

25762

24 704

1,50%

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

13. Wierzytelnosci

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statki morskie

19. Inne

Razem

1391122

1372300

83,29%

2237079

2795 207

94,55%




2) Tabele uzupetniaj ace

Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

HOLDING A.S.

regulowany

Exchange

Warto $¢ Warto ¢
wediug wediug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj S.ledZ|by ceny wyceny na udziaf w
emitenta nabycia dzien aktywach
bilanso ogotem
(W tys. zh) w tys_% 9
Akcje — Razem 98 136 233,07392 1337 401 1309 921 79,51%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 96 367 977,07392 1332633 1306 205 79,28%
Gielda Papieréw .
1. AGORASA. Aktywny rynek Wartosciowych w 2522 714 | RZ€CZPOSPOita 40 967 28 002 1,70%
regulowany X Polska
Warszawie S.A.
2. AKENERJI ELEKTRIK Aktywny rynek Istanbul Stock .
URETIM A.S. regulowany Exchange 0.809 | Turcja 0 0 0.00%
3. ALARKO HOLDING A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 0,613 | Turcja - 0 0,00%
regulowany Exchange
Gielda Papieréw .
4. AMREST HOLDINGS SE | Akbwny rynek Wartosciowych w 626 89 | Rzeczpospolita 38 409 40121 2,44%
regulowany X Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
5. APATOR SA. Aktywny rynek Wartosciowych w 1169 036 | RZeczpospolita 21241 20 809 1,26%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
6. ARCELIKAS. Aktywny rynek Istanbul Stock 600 196 | Turcja 6559 6551 0,40%
regulowany Exchange
Gielda Papieréw .
7. BANKBPH S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 555 767 | RZeCZpospolita 16 993 17 618 1,07%
regulowany X Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
8. BANK POLSKA KASA Aktywny rynek o Rzeczpospolita
OPIEKI S.A. regulowany Wartoscu_)wych w 211 927 Polska 30782 29924 1,82%
Warszawie S.A.
9. BOYNER BUYUK Aktywny rynek Istanbul Stock .
MAGAZACILIK A.S. regulowany Exchange 860 528 | Turcja 4758 3576 0.22%
Gielda Papieréw
10. CINEMA CITY Aktywny rynek o .
INTERNATIONAL N.V. regulowany Wartosmquch w 1019 505 | Holandia 26 150 29 260 1,78%
Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
11. COMARCH S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 266 151 | Rzeczpospolita 12 666 14811 0,90%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
12. CYFROWY POLSAT S.A. | Akbwny rynek Wartosciowych w 1484 421 | RZeczpospolita 22916 20 040 1,22%
regulowany W - Polska
arszawie S.A.
13. DO & CO RESTAURANTS Aktywny rynek Istanbul Stock . o
& CATERING AG regulowany Exchange 37046 | Austria 4587 4196 0.25%
14. DOGAN SIRKETLER Aktywny rynek Istanbul Stock .
GRUBU HOLDING A.S. regulowany Exchange 0,547 | Turcja B 0 0,00%
15. DOGAN YAYIN HOLDING Aktywny rynek Istanbul Stock . ) o
AS. regulowany Exchange 0.594 | Turcja 0 0.00%
16. DOGUS OTOMOTIV Aktywny rynek Istanbul Stock .
SERVIS VE TICARET A.S. regulowany Exchange 646 492 | Turcja 5908 3 401 0.21%
Gielda Papieréw .
17. ECHO INVESTMENT s.A. | AKDWnY rynek Wartosciowych w 1 957 6as | Rzeczpospolita 7629 6 441 0,39%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
18. EMLAK KONUT
GAYRIMENKUL YATIRIM gkmwaﬁ’"ek E’)‘fc";z‘;' z“mk 1969 084 | Turcja 6873 6848 0,42%
ORTAKLIGI A S. 9 Y 9
Gielda Papieréw .
19. ENEASA. Aktywny rynek Wartosciowych w g84 0gg | Rzeczpospolita 13544 15914 0,97%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
20. ERSTE GROUP BANK AG | AKDWny rynek Vienna Stock Exchange 209 033 | Austria 14 547 12542 0,76%
regulowany
Gielda Papieréw .
21. EUROCASH SA. Aktywny rynek Wartosciowych w 979 343 | Rzeczpospolita 3932 27 950 1,70%
regulowany X Polska
Warszawie S.A.
- Gielda Papieréw .
22. FABRYKA KOSMETYKOW | Aktywny rynek . Rzeczpospolita
POLLENA-EWA S.A. regulowany Wartoscu_)wych w 299 466 Polska 3422 2545 0,15%
Warszawie S.A.
23. FORTUNA
Aktywny rynek Prague Stock )
EI\:;I'ERTAINMENT GROUP regulowany Exchange 1456 641 | Holandia 24 222 22 867 1,39%
24. FX ENERGY INC. Aktywny rynek NASDAQ 346 418 | Stany Zjednoczone 4465 5682 0,35%
regulowany
25. GIELDA PAPIEROW Gielda Papieréw .
WARTOSCIOWYCH W ';kmcz’aﬁ’"ek Wartosciowych w 244780 Eéfsckzap‘“p"“ta 10735 8628 0,52%
WARSZAWIE S.A. 9 Y Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
26. GLOBE TRADE CENTRE Aktywny rynek Wartosciowych w 1118 795 Rzeczpospolita 22351 10 405 0,63%
SA. regulowany - Polska
Warszawie S.A.
27. HACI OMER SABANCI Aktywny rynek Istanbul Stock 0588 | Turcja ) o 0,00%




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Warto $¢ Warto ¢
wediug wediug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj S.'edz'by ceny wyceny na udzial w
emitenta nabycia dzien aktywach
w ty)s/ 2) bilansowy ogotem
. (w tys. zh)
Gielda Papieréw .
28. IMPEXMETAL S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 2214 540 | RZeczpospolita 11173 7751 0,47%
regulowany X Polska
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw .
29. ING BANK SLASKI S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 350 151 | Rzeczpospolita 26 408 27522 1,67%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
30. INTERNATIONAL Aktywny rynek London Stock - :
PERSONAL FINANCE PLC regulowany Exchange 1151934 | Wielka Brytania 10921 10409 0.63%
Gielda Papieréw
31. KERNEL HOLDING S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 375 114 | Luksemburg 10 424 26 052 1,58%
regulowany X
Warszawie S.A.
B Gielda Papieréw .
32. KGHM POLSKA MIEDZ Aktywny rynek Wartosciowych w 733851 Rzeczpospolita 111 364 81164 4,93%
S.A. regulowany X Polska
Warszawie S.A.
33. KOC HOLDING A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 0,85 | Turcja ; 0 0,00%
regulowany Exchange
Gielda Papieréw .
34. KOELNER S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 1320 961 | Rzeczpospolita 16 657 15 851 0,96%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw .
35. KRUK S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 234 051 | Rzeczpospolita 9390 10233 0,62%
regulowany X Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
36. LUBELSKI WEGIEL Aktywny rynek o Rzeczpospolita
"BOGDANKA" S.A. regulowany Wartosmquch w 252113 Polska 21002 26 194 1,59%
Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
37. MAKRUM S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 2041 009 | Rzeczpospolita 8878 2123 0,13%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw
38. MILKILAND N.V. Aktywny rynek Wartosciowych w 452 786 | Holandia 15 599 6 339 0,38%
regulowany -
Warszawie S.A.
39. MOL MAGYAR OLAJ-ES
GAZIPARI NYILVANOSAN Aktywny rynek Budapest Stock
MUKODO regulowany Exchange 57 056 | Wegry 14 992 14 053 0,85%
RESZVENYTARSASAG
40. NARODOWY FUNDUSZ Gielda Papieréw .
INWESTYCYJINY EMPIK gkmwaﬁ’"ek Wartosciowych w 1769 050 Eélesckzapos""“ta 22 490 14 170 0,86%
MEDIA & FASHION S.A. 9 Y Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
41. NETIASA. Aktywny rynek Wartosciowych w 7316 127 | RZeczpospolita 20 862 38 775 2,35%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
MICEX - Moscow
42. OAO SBERBANK Aktywny rynek Interbank Currency 842 114 | Rosja 5729 7090 0,43%
regulowany
Exchange
Aktywny rynek . . o
43. OMV AG regulowany Vienna Stock Exchange 97 112 | Austria 10 637 10 054 0,61%
Gietda Papieréow )
44, OPEN FINANCE S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 1335 212 | RZeczpospolita 24174 14086 0,86%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
45. ORBIS S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 769 737 | Rzeczpospolita 20 216 29173 1,77%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
46. ORZEL BIALY S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 295 ggo | Rzeczpospolita 6220 5622 0,34%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw .
47. PEKAES S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 582 789 | RZeczpospolita 6019 3456 0,21%
regulowany X Polska
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw .
48. PGE POLSKA GRUPA Aktywny rynek . Rzeczpospolita
ENERGETYCZNA S.A. regulowany Wartoscu_)wych w 2414944 Polska 46 768 49 989 3,03%
Warszawie S.A.
Gietda Papieréow
49. PLAZA CENTERS N.V. Aktywny rynek Wartosciowych w 5953 185 | Holandia 26 986 11 609 0,70%
regulowany -
Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
50. POLSKI KONCERN Aktywny rynek o Rzeczpospolita
MIESNY DUDA S.A. regulowany Wartosquych w 5832679 Polska 6474 3733 0,23%
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw .
51. POLSKI KONCERN Aktywny rynek . Rzeczpospolita
NAETOWY ORLEN S.A. regulowany Wartosmquch w 1511024 Polska 52 283 51224 3,11%
Warszawie S.A.
52. POLSKIE GORNICTWO Gielda Papieréw )
NAETOWE | GAZOWNICTWO | AKwny rynek Wartosciowych w g 457 gs5 | RZeczpospolita 35149 34508 2,09%
regulowany . Polska
S.A. Warszawie S.A.
53. POWSZECHNA KASA Gietda Papieréw .
0SZCZEDNOSCI BANK thﬁ‘l’g}b’a’r}’“e‘( Wartosciowych w 4186 474 géﬁsizap“pm”a 106 073 134 470 8,16%
POLSKI S.A. 9 Y Warszawie S.A.
Gietda Papieréow )
54. POWSZECHNY ZAKLAD Aktywny rynek o Rzeczpospolita
UBEZPIECZEN S.A. regulowany Wartosquych w 418 353 Polska 135 209 129 271 7,85%
Warszawie S.A.
Gielda Papierow .
55. RADPOL S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 1123 168 | Rzeczpospolita 7948 9536 0,58%

regulowany

Warszawie S.A.

Polska
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Warto $¢ Warto ¢
wediug wediug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kray S.'edz'by ceny wyceny na udziat w
emitenta nabycia dzien aktywach
w ty)s/ 2) bilansowy ogotem
. (w tys. zh)
Gielda Papieréw .
56. RAFAKO S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 4094 4g7 | Rzeczpospolita 12 156 31814 1,93%
regulowany X Polska
Warszawie S.A.
57. RHI AG Aktywny rynek Vienna Stock Exchange 229 460 | Austria 18 749 15 303 0,93%
regulowany
Gietda Papieréw
58. SADOVAYA GROUP S.A. | Akbwny rynek Wartosciowych w 1186 299 | Luksemburg 11151 9799 0,59%
regulowany -
Warszawie S.A.
59. SEKERBANK T.A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 1,2 | Turcja 0 0 0,00%
regulowany Exchange
Gietda Papieréw .
60. STALPRODUKT S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 33 052 | Rzeczpospolita 14 849 7602 0,46%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
61. STALPROFIL S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 201 246 | RZeczpospolita 6 491 4037 0,25%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw .
62. SYNTHOS S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 2 525 g2 | Rzeczpospolita 12181 11114 0,67%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw .
63. TAURON POLSKA Aktywny rynek Wartosciowych w 5588 911 Rzeczpospolita 34 463 29 901 1.81%
ENERGIA S.A. regulowany X Polska
Warszawie S.A.
64. TOFAS TURK OTOMOBIL Aktywny rynek Istanbul Stock .
FABRIKASI A.S. regulowany Exchange 1312834 | Turcja 14720 13861 0.84%
65. TRAKYA CAM SANAYII Aktywny rynek Istanbul Stock .
AS. regulowany Exchange 3341 489,72 | Turcja 13121 14 541 0,88%
66. TURCAS PETROLCULUK Aktywny rynek Istanbul Stock 1,132 | Turgia ) o 0,00%
AS. regulowany Exchange
67. TURK EKONOMI BANKASI | Aktywny rynek Istanbul Stock .
AS. regulowany Exchange 0.761 | Turcja ) 0 0.00%
68. TURK HAVA YOLLARI AS. | AKbwny rynek Istanbul Stock 1776 620,374 | Turcja 4813 6717 0,41%
regulowany Exchange
69. TURKIYE HALK BANKASI Aktywny rynek Istanbul Stock .
AS. regulowany Exchange 818 652 | Turcja 15 898 14 455 0,88%
70. WIENERBERGER AG Aktywny rynek Vienna Stock Exchange 299 932 | Austria 11 069 9232 0,56%
regulowany
71. YAPI VE KREDI BANKASI Aktywny rynek Istanbul Stock . o
AS. regulowany Exchange 2897 837,88592 | Turcja 17 452 13903 0,84%
Gietda Papieréw .
72. ZAKEADY AZOTOWE W Aktywny rynek o Rzeczpospolita
TARNOWIE-MOSCICACH S.A. | regulowany Wartosciowych w 416 060 | pyiska 11819 11338 0.69%
Warszawie S.A.
1I. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 1768 256 4768 3716 0,23%
1. DRAGON-UKRAINIAN
PROPERTIES & ﬁli?’gwl‘}l’o'\xzﬁk E‘)’(gﬁgg i‘“k 1768 256 | Wyspa Man 4768 3716 0,23%
DEVELOPMENT PLC 9 Y 9
Warto §¢ Warto $¢
o wediug wedtug Procentowy
Prawa poboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kray S.'EdZ'by ceny wyceny na udziat w
emitenta nabycia dzien aktywach
w ty)s/ 2) bilansowy ogoétem
. (w tys. zh)
Prawa poboru — Razem 1242 244 - 157 0,01%
1. Nienotowane na rynku aktywnym 1242 244 - 157 0,01%
1. OAO SBERBANK Nienotowane na | o yorvesy 1242 244 | Rosja - 157 0,01%
rynku aktywnym
iz Warto $¢
Vv\c:gﬁ;c wedtug Procentowy
. . ) Kraj siedziby wyceny na udziat w
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nact?;é/ia dzien aktywach
bilanso! ogotem
(W tys. zh) w tys_% 9
Kwity depozytowe — Razem 778 400 27 959 37518 2,27%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 673 893 21305 27 363 1,66%
1. MHP S.A. GDR Aktywny rynek London International 329 067 | Stany Zjednoczone 14 528 12 044 0,73%
regulowany
2. BANK OF GEORGIA GDR fe‘;mwaﬁ’y“ek London International 344 826 | Stany Zjednoczone 6777 15 319 0,93%
II. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 104 507 6 654 10 155 0,61%
1. MOTOR-SICH JSC. Aktywny rynek Frankfurter . o
GDR nieregulowany Wertpapierborse 104 507 | Stany Zjednoczone 6 654 10 155 0,61%
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iz Warto $¢
Warto §¢
. ) wediug wedtug Progentbowy
) . . . Nazwa i rodzaj . wyceny na udziat w
Certyfikaty inwestycyjne Rodzaj rynku Nazwa rynku funduszu Liczba n;:gné/ia dzien aktywach
wt )é 2) bilansowy ogoétem
ys- (w tys. zh)
Certyfikaty inwestycyjne — Razem 103 595 25762 24 704 1,50%
|. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 103 595 25762 24 704 1,50%
ISHARES DAX (DE)
1. ISHARES DAXO (DE) Aktywny rynek Frankfurt Exchange ETF, EXCHANGE 103 595 25 762 24 704 1,50%
nieregulowany Xetra TRADED FUND

3) Tabele dodatkowe

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy

bilansowy (w tys. zt)

Warto $§¢ wedtug wyceny na dzie n

Procentowy udziat w aktywach ogétem

I. Grupa kapitatowa DO GAN HOLDING A.S.: 0 0,00%
1. Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S. 0 0,00%
2. Akcje DOGAN YAYIN HOLDING A.S. 0 0,00%
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Bilans

(w tysi gcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

31.12.2011r. 31.12.2010r.
I. Aktywa 1647 537 2 956 346
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5928 5110
2. Naleznosci 217 567 93 099
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 51742 62 930
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1372 143 2785 250
- dluzne papiery wartosciowe - -
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 157 9 957
- dluzne papiery wartosciowe - 9814
1. Zobowi gzania 209 589 70 557
I1l. Aktywa netto 1437 948 2885 789
IV. Kapitat Subfunduszu 1416 817 2103 353
1. Kapitat wptacony 27 930 361 26 288 806

2. Kapitat wyptacony

(26 513 544)

(24 185 453)

V. Dochody zatrzymane 39 953 224 510
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (371 160) (341 111)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 411113 565 621
VI. Wzrost (spadek) warto $ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (18 822) 557 926
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operaciji 1437 948 2885 789
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba

A 28 576 755,587 39 201 532,296
S 19 369 755,968 26 477 865,460
T 3675 370,747 5061 807,004

Kategorie jednostek uczestnictwa

Warto §¢ aktywow
netto na jednostk e
uczestnictwa

Warto §¢ aktywow
netto na jednostk e
uczestnictwa

A 27,33 40,14
S 28,28 41,32
T 29,69 43,16

Bilans nalezy analizowac¢ tacznie z notami objas$niajacymi i informacjg dodatkows, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(w tysi acach ztotych, z wyj atkiem wyniku z operacji na jednostk e uczestnictwa (w zf))

1.01.2011r. 1.01.2010 .
-31.12.2011 . -31.12.2010 .
I. Przychody z lokat 54 399 42 759
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 52 618 39 222
2. Przychody odsetkowe 1779 3537
3. Dodatnie saldo réznic kursowych - -
4. Pozostate 2 0
Il. Koszty Subfunduszu 84 448 115824
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 80 873 110 606
2. Optaty dla Depozytariusza 741 1076
3. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 0
4. Koszty odsetkowe 1 79
5. Ujemne saldo réznic kursowych 1160 2534
6. Pozostate 1672 1529
IIl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (lI-111) 84 448 115 824
V. Przychody z lokat netto (I-IV) (30 049) (73 065)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (731 256) 406 526
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (154 508) 198 966
- Z tytutu réznic kursowych (21 597) (1833)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (576 748) 207 560
- Z tytutu réznic kursowych 26 412 21081
VII. Wynik z operacji (761 305) 333461

Kategoria jednostek uczestnictwa

Wynik z operaciji
przypadajacy na
kategorie jednostek
uczestnictwa

Wynik z operaciji
przypadajacy na
kategorie jednostek
uczestnictwa

A (12,80) 431
s (13,04) 4,63
T (13,47) 5,02

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czg$¢ sprawozdania

finansowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa obliczono w nastepujacy sposob:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczegélne typy jednostek uczestnictwa oraz
analogiczne zmiany w wartosciach kapitatu. R6znica tych dwéch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu
jednostki. Obliczony w ten sposob wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostat przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany

dzien wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b ilorazéw stanowi wynik z operacji przypadajacy na kategori¢ jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysi gcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

1.01.2011 r.- 1.01.2010 .-
31.12.2011r. 31.12.2010r.
I. Zmiana warto $ci aktywéw netto
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 2885 789 3004 152
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) w tym: (761 305) 333461
a) przychody z lokat netto (30 049) (73 065)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (154 508) 198 966
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (576 748) 207 560
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji (761 305) 333461
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) - -
a) przychodow z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodoéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) w tym: (686 536) (451 824)
32:222?1?3\;2;)%}“ wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 1641 555 2 566 047
jb(-:?dzn?isetlgli Lljca;)étgxi é/;/\yvp;})aconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 2328 091 3017 871
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (1447 841) (118 363)
7. Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1437 948 2 885 789
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 2167 194 2954 720

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 45 597 824,741 60 152 639,882

S 4 206 500,432 8 333 300,998

T 1069 043,118 1912 087,757
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 56 222 601,450 68 571 835,791

S 11 314 609,924 11 829 310,871

T 2 455 479,375 2 056 019,496
c) saldo zmian

A (10 624 776,709) (8 419 195,909)

S (7 108 109,492) (3 496 009,873)

T (1 386 436,257) (143 931,739)

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 488 069 887,087 442 472 062,346

S 240 419 955,233 236 213 454,801

T 71422 631,555 70 353 588,437
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 459 493 131,500 403 270 530,050

S 221 050 199,265 209 735 589,341

T 67 747 260,808 65 291 781,433
c) saldo zmian

A 28 576 755,587 39 201 532,296

S 19 369 755,968 26 477 865,460

T 3675 370,747 5061 807,004
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1.01.2011 r.-
31.12.2011r.

1.01.2010r.-
31.12.2010 .

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

A 28 576 755,587 39 201 532,296
S 19 369 755,968 26 477 865,460
T 3675 370,747 5061 807,004
IIl. Zmiana warto $ci aktyw6w netto na jednostk e uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
A 40,14 35,82
S 41,32 36,69
T 43,16 38,14
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego
A 27,33 40,14
S 28,28 41,32
T 29,69 43,16
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A (31,91%) 12,06%
S (31,56%) 12,62%
T (31,21%) 13,16%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 27,00 34,00
data wyceny 2011-12-19 2010-02-08
S 27,93 34,84
data wyceny 2011-12-19 2010-02-08
T 29,32 36,23
data wyceny 2011-12-19 2010-02-08
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 41,04 40,58
data wyceny 2011-04-07 2010-12-08
S 42,30 41,76
data wyceny 2011-04-07 2010-12-08
data wyceny - 2010-12-29
T 44,25 43,63
data wyceny 2011-04-07 2010-12-29
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w
okresie sprawozdawczym
A 27,34 40,14
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
S 28,28 41,32
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
T 29,69 43,16
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
In\(/e.ttl(D)rocentowy udziat kosztéw subfunduszu w $redniej warto $ci aktywow 3.90% 3.92%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,73% 3,74%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,03% 0,04%

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

Zestawienie zmian aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowsa, ktore stanowig integralng czesc

sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowo $ci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz przepisami
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859).

Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem warto$ci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, podane zostaly w tysigcach ztotych. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
podana zostata w zlotych (z doktadnoscig do 0,01 zi). llo$¢ jednostek uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001
sztuki.

b)

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

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

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu w dacie
zawarcia umowy. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego
oraz skiadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli nabycie albo zbycie skladnikéw lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz
potwierdzenia zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostato ujete w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w
dniu nastepnym po dniu zawarcia umowy wynikajagcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu
finansowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajace z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim
date zawarcia oraz rozliczenia (daty przeptywéw pienieznych) transakc;ji.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny nabycia, obejmujgcej prowizje
maklerskie. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci
ksiegowej rownej zero.

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg ,hajdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikdw wycenianych
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do skladnikdw lokat bedacych przedmiotem transakcji przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Nalezng dywidende z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy/poboru. W przypadku kwitéw depozytowych i innych instrumentéw
finansowych o charakterze podobnym do akcji nalezng dywidende ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu
otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyptacanej dywidendy. Podatek od naleznej dywidendy z tytutu
posiadanych lokat wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujecia
dywidendy w ksigegach rachunkowych Subfunduszu.

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

Niewykonane prawo poboru uznaje sie za zbyte, wedtug warto$ci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia
tego prawa.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegélnosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkdw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody
odsetkowe, w sktad ktérych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w
przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w warto$ci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

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

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udziat zrealizowanych réznic kursowych w transakcjach zbycia
sktadnikow lokat.
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Przyrost wartosci diuznych papieréw wartosciowych w okresie miedzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu
obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powieksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg
warto$¢ aktywoéw Subfunduszu w Dniu Wyceny.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu
Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikdw w tym Dniu Wyceny.

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

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dtuzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty
walutowe. Za dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakcji.
Transakcje te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedtug wartosci ksiegowej réwnej
zeru, natomiast wynik odnosi sie w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je wedtug sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Koszty limitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo w wysokosci nie
wyzszej niz:

. 4,0% dla jednostek uczestnictwa typu A

. 3,5% dla jednostek uczestnictwa typu S

. 3,0% dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, Sredniej rocznej wartosci aktywdw Subfunduszu reprezentujacej poszczegolne typy
jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Ptatnosci z tytutu kosztow
limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Nastepujgce koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywéw Subfunduszu: prowizje i optaty
maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majatkowych,
prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywow Subfunduszu, odsetki od kredytéw i pozyczek zaciagnietych
przez Subfundusz, prowizje i optaty zwigzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcigzenia natozone przez
wtasciwe organy administracji publicznej, w tym optaty za zezwolenia i opfaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty
stanowig koszty nielimitowane Subfunduszu i sg pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Subfundusz jest
zobowigzany do ich ponoszenia oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wiasciwe organy
administracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodkéw whasnych.

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

Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operaciji

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywajg sie
regularne sesje na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania
finansowego.

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

1. Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegdlnosci: akcji, warrantow
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitéw depozytowych, listéw zastawnych, diuznych papieréw
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna wartos¢
godziwa tego prawa, certyfikatow inwestycyjnych, tytutbw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za granicg) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia aktywnych rynkéw
zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 (dwudziestej
trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujacy sposob:

a) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu
Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

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

c)  jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji ha aktywnym rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanej w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za
wiarygodnie oszacowanag wartos¢ godziwg danego sktadnika aktywow notowanego na aktywnym rynku
uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu
wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sktadnika lokat, zgodnie z najlepszg wiedza Subfunduszu i
praktyka rynku finansowego.

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

a) liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku;
b) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku;

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

Wartos$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposéb:

a) listbw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz pozostatych diuznych papieréw warto$ciowych — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skladnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Subfunduszu;

b)  jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica — wedtug wartosci godziwej ustalonej jako warto$¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, ogtoszonych przez
odpowiednio Subfundusz instytucje wspolnego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero
zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wplyw na wartos¢
godziwg powstatych miedzy datg ogtoszenia a Dniem Wyceny, (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta
sie z informacji otrzymanych od Agentéw Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron
internetowych pobieranych o 23:00. W przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek
uczestnictwa , wyceny dokonuje sie po ostatnim dostepnym kursie z uwzglednieniem zdarzen majacych
istotny wptyw na warto$¢ godziwa);

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

d) praw poboru — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczeg6lnosci w przypadku podania do
publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedtug wartosci teoretycznej;

e) praw do akcji — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczeg6lnosci w oparciu o ostatnig z cen,
po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powigekszong o wartos¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, z
uwzglednieniem zmian warto$ci tych papieréw warto$ciowych, spowodowanych zdarzeniami majacymi wpltyw
na ich warto$¢ rynkowa;

f) kontraktéw terminowych - wedtug wartosci godziwej metoda okreslajaca stan rozliczen Subfunduszu i jego
kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego;

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

h)  skfadnikéw lokat innych niz w podpunktach a) - g) — wedlug wartosci godziwej spetniajacej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.
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5. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

6. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sieg,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

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

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

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

d) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie skltadnika, w szczegoélnosci o podobnej konstrukciji
prawnej i celu ekonomicznym.

9. Warto$¢ aktywoéw netto dla poszczegélnych typéw jednostek obliczana jest w nastepujacy sposéb: WAN A (wartosé
aktywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powigkszona o obroty na
kapitatach dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktywow
(bez uwzgledniania biezacych kosztéw limitowanych) pomniejszona o koszty wedtug odpowiedniej stawki optaty za
zarzadzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezacego. Analogicznie
obliczana jest WAN dla pozostatych typow jednostek.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen
wplywajacych na stosowane zasady rachunkowo$ci oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty
przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do
zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one
podstawe do oszacowania wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan, ktérych nie mozna okresli¢ w jednoznaczny sposéb
na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegaja okresowym przegladom. Aktualizacje szacunkéw sg
rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu lub w okresie,
w ktérym dokonano zmiany i okresach przysziych, jesli aktualizacja wptywa zaréwno na biezacy, jak i przyszte okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunkéw zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego
Subfunduszu.

Sktadniki lokat wyceniane w warto$ci godziwej

Warto$¢ godziwa skladnikéw lokat, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustalana jest na podstawie ceny rynkowej
podobnego instrumentu badz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sg testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach
wyceny wykorzystywane sg dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi
korzysta¢ z oszacowan. Zmiany przyjetych zatlozen i szacunkéw mogg mie¢ wplyw na wykazywane wartosci godziwe
sktadnikéw lokat.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorac pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnosé w zakresie dokonanych szacunkow.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku 0,01% aktywéw Subfunduszu zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs
ustalony na aktywnym rynku tj. metodg zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2010 odpowiednio 0,34%). W zmiennym otoczeniu rynkowym
wystepuje niepewnos$é, iz dla takich aktywow wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga ré6zni¢ sie od wartosci, jakie
zostatby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych
sktadnikéw aktywéw sa mozliwe do odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.
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Nota 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu

Warto $¢ na dzien 31.12.2011r.

Warto $¢ na dzien 31.12.2010 .

(w tys. zt) (w tys. zh)
Z tytutu zbytych lokat 58 655 34 004
Z tytutu dywidendy 3679 3979
Z tytutu odsetek 0 -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 155 231 35146
Pozostate, w tym: 2 19 970
- z tytutu rozliczonych transakcji sprzedazy papieréw wartosciowych - 19 944
Razem 217 567 93 099

Nota 3. Zobowi gzania Subfunduszu

Zobowi gzania Subfunduszu Warto $¢ na dzien 31.12.2011 r. | Warto $€ na dzien 31.12.2010 r.
(w tys. zt) (w tys. zt)
Z tytutu nabytych aktywéw 46 412 16 589
Z tytutu wyceny instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu czesciowego zamkniecia walutowych kontraktow terminowych 1 -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 64 325
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 158 225 43 233
Pozostate zobowigzania, w tym: 4887 10 410
- zobowigzanie wobec TFI z tytutu optaty za zarzadzanie 4691 9274
Razem 209 589 70 557

Nota 4. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

31.12.2011r.

Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych

Warto $¢ na dzien
aluta bilansowy w danej
walucie (w tys.)

Warto $¢ na dzie n bilansowy w
walucie sprawozdania
finansowego (w tys. zt)

I. Banki 5928
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1012 1012
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 548 2419
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 175 895 2 497

31.12.2010r.

Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych

Warto $¢ na dzien
aluta bilansowy w danej
walucie (w tys.)

Warto $¢ na dzie i bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego (w tys. z})

I. Banki 5110
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 3208 3208
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 92 365
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 0 0
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 519 1537
1.01.2011r. - 31.12.2011 r.
i Warto $¢ na Warto $¢ na 31.12.2011r.
Sredni w okresie sprawozdawczym_ po‘ziom- srodkow pileni Q,inych Waluta 31.12:2011 r. w walupie sprawozdania
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan subfunduszu w danej walucie finansowego
(w tys.) (w tys. zt)
I Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 11 031
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1659 1659
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 647 2211
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 2783 476
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 525 2319
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 34 179
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 54 768 777
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1912 3410
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Warto $¢ na Warto $¢ na 31.12.2010 .
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych Waluta 31.12.2010. w walucie sprawozdania
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan subfunduszu w danej walucie finansowego
(w tys.) (w tys. zh)

I Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 19 845
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 6201 6201
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 8 006 1265
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 1692 6701
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 36 165
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 34 568 491
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1690 3249
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 598 1773

Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowe;j

(1 . 1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan subfunduszu ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej, w
podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu
podzielonych wg okresu pozostajacego na dzien 31 grudnia 2011 r. do zapadalnosci tych instrumentéw finansowych.

31.12.2011r.
(w tys. zt)

Dol
miesi gca

Od1
miesi gca do
3 miesi ecy

Od 3
miesi ecy do
6 miesi ecy

Od 6
miesi ecy do
1 roku

Od 1 roku do
3lat

Powy zej
3 lat

Razem

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

51 742

51742

Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku

Pozostate aktywa

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

51742

51742

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

3,14%

3,14%

31.12.2010 .
(w tys. zt)

Dol
miesi gca

Od1
miesi gca do
3 miesi gcy

0Od 3
miesi ecy do
6 miesi ecy

Od 6
miesi ecy do
1 roku

Od 1 roku do
3lat

Powy zej
3 lat

Razem

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

62 930

62 930

Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku

9814

9814

Pozostate aktywa

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

62 930

9814

72744

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

2,13%

0,33%

2,46%

(1.2) Poziom obcigzenia aktyw6w i zobowigzan subfunduszu ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy

procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy
procentowej zostatl zaprezentowany jako warto$ci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o zmiennym
oprocentowaniu, wg podziatu na okresy pozostajace w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany

oprocentowania).

Nie dotyczy.
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(2) Ryzyko Kredytowe

(2.1) Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w
podziale na kategorie bilansowe:

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

31.12.2011 r. 31.12.2010 1. 31.12.2010 r.
Procentowy udziat w wys. 74) Procentowy udziat w
aktywach og6tem ys. aktywach og6tem

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5928 0,36% 5110 0,17%
Naleznosci, w tym: 217 567 13,21% 93 099 3,15%

Naleznosci z tyt. zawartych transakcji sprzedazy
sktadnikéw lokat

31.12.2011r.
(w tys. zh)

58 655 3,56% 34 004 1,15%

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do

51742 3,14% 62 930 2,13%
odkupu

Sktadniki lokat o charakterze dtuznym notowane na
aktywnym rynku, w tym:

Diuzne instrumenty finansowe emitowane badz
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP

Listy zastawne - - - R

Inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa badz NBP - - - -
instrumenty o charakterze dtuznym

Sktadniki lokat o charakterze dluznym nienotowane

. - - 9814 0,33%
na aktywnym rynku, w tym:

Dluzne instrumenty finansowe emitowane badz
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP

Listy zastawne - - - R

Inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa badz NBP - - - -
instrumenty o charakterze diuznym

Razem aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem

275 237 16,71% 170 953 5,78%
kredytowym

(2.2) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych kategoriach lokat

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako warto$¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig
powyzej 5% wartosci aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy.

(3) Ryzyko walutowe
(3.1) Poziom obcigzenia aktyw6w i zobowigzan subfunduszu ryzykiem walutowym

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

31.12.2011r. 31.12.201L . 31.12.2010T. 31.12.2010r.
W tys. z4) Procentowy udziat w wys. 74) Procentowy udziat w
’ aktywach og6tem ' aktywach og6tem

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4916 0,30% 1902 0,06%
Naleznosci 8174 0,50% 34 267 1,16%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 261 219 15,86% 732 485 24,79%

Dluzne papiery wartosciowe - - - -
gl;ia.dmkl lokat nienotowane na aktywnym rynku, w 157 0,01% 143 0,01%

Diuzne papiery warto$ciowe - - - -
Razem Aktywa Subfunduszu obci gzone 274 466 16,67% 768 797 26,02%
ryzykiem walutowym
Zobowi gzania obci gzone ryzykiem walutowym 9179 0,56% 6198 0,21%
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(3.2) Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat.

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako warto$¢ bilansowa poszczegoéinych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczegoélne waluty.

A2 progony uczaiw | 5220200 | procertony udsial
' aktywach ogétem ' aktywach ogétem

Akcje
CzK 22 867 1,39% 23 866 0,81%
EUR 47 131 2,86% 211 645 717%
GBP 14 125 0,86% 35827 1,21%
HUF 14 053 0,85% 41 255 1,40%
RUB 7 090 0,43% 44 189 1,49%
TRY 88 049 5,35% 283 063 9,58%
UsD 5682 0,35% 14 794 0,50%
Certyfikaty inwestycyjne
EUR 24 704 1,50% - -
Kwity depozytowe
EUR 10 155 0,61% 10 738 0,36%
UsD 27 363 1,66% 67 108 2,27%
Prawa poboru
RUB 157 0,01% 143 0,01%

(4) Poziom obci azenia aktywow i zobowi azan Subfunduszu ryzykiem ptynno  $ci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkéw
pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywéw nastapi
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych
w ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych oraz
codzienne monitorowanie ptynnosci.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sktadniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niektore z lokat
Subfunduszu charakteryzujg sie przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie byé
w stanie zby¢ w krétkim terminie tych sktadnikéw lokat, w wartos$ci odpowiadajgcej ich oszacowanej warto$ci godziwe;.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku oraz w roku obrotowym kofnczacym sie 31 grudnia 2010 roku Subfundusz

nie zawieszat zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Nota 6. Instrumenty pochodne

Nie dotyczy.

Nota 7. Transakcje przy zobowi gzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do

odkupu

Warto $¢ na Warto $¢ na
Transakcje przy zobowi gzaniu si @ subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2011r. 31.12.2010r.
(W tys. zt) (w tys. zt)

I. Transakcje przy zobowi azaniu si ¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 51742 62 930
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i nie 51742 62 930

nastepuje przeniesienie na subfundusz ryzyk

1. Transakcje przy zobowi gzaniu si @ subfunduszu do odkupu, w tym:

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wtasnosci i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk

3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i nie
nastepuje przeniesienie na druga strone ryzyk

19




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Nota 8. Kredyty i po zyczki

Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i r6 znice kursowe

31.12.2011r.

Warto §¢ na dzien

Warto $¢ na dzie n bilansowy

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej W tys. z4)
walucie (w tys.)

Aktywa PLN 1647 537

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty PLN 5928
PLN 1012 1012
EUR 548 2419
HUF 175 895 2497

Naleznosci PLN 217 567
PLN 209 393 209 393
EUR 1262 5575
TRY 0 0
usb 761 2599

Transakcje przy zobowi azaniu si e drugiej strony do odkupu PLN 51742

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1372 143
PLN 1110924 1110924
CzZK 133 647 22 867
EUR 18 563 81 990
GBP 2681 14 125
HUF 989 927 14 053
RUB 66 824 7090
TRY 49 369 88 049
usb 9670 33045

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 157
RUB 1480 157

Zobowi gzania PLN 209 589
PLN 200 410 200 410
EUR 577 2547
HUF 343195 4872
TRY 987 1760

31.12.2010 .
Walutowa struktura pozyciji bilansu Waluta t;ﬂ/:r:tscz)jvilwéjaz:\ee? Wartos¢ ?\?v ?;;e ?})bilansowy
walucie (w tys.) ’

Aktywa PLN 2 956 346

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty PLN 5110
PLN 3208 3208
EUR 92 365
TRY 0 0
usD 519 1537

Naleznosci PLN 93 099
PLN 58 831 58 831
CAD 1 2
CHF 83 263
CzK 89 14
EUR 1177 4661
TRY 15 244 29 310
usD 6 18
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. Warto s¢na dzier’r Warto $¢ na dzie fh bilansowy
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bllansoyvy w danej wys. z1)
walucie (w tys.)
Transakcje przy zobowi azaniu si e drugiej strony do odkupu PLN 62 930
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 2785 250
PLN 2052 765 2052 765
CzZK 151 051 23 866
EUR 56 153 222 383
GBP 7799 35 827
HUF 2904 055 41 255
RUB 455 557 44 189
TRY 147 222 283 063
usD 27 631 81902
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 9957
PLN 9814 9814
RUB 1474 143
Zobowi gzania PLN 70 557
PLN 64 359 64 359
EUR 1238 4903
TRY 457 878
usD 141 417
1.01.2011 r. - 31.12.2011 r.
Dodatnie i ujemne r6 znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys zt)
Skiadniki lokat Dodatnie r6 znice kursowe Ujemne ré znice kursowe
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje - 21958 22125 -
Prawa poboru - 13 - -
Kwity depozytowe 1981 4 055 - -
Certyfikaty inwestycyjne - 386 1453 -
Razem 1981 26 412 23578 -
1.01.2010r. - 31.12.2010 r.
Dodatnie i ujemne ré znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys zt)
Skiadniki lokat Dodatnie r6 znice kursowe Ujemne r6 znice kursowe
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje - 21280 3751 -
Prawa poboru - 3 - -
Kwity depozytowe 1918 - - 202
Certyfikaty inwestycyjne - - - -
Razem 1918 21283 3751 202
Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzie 1 bilansowy kurs w stosunku do zt waluta
1. Dolar amerykanski 3,4174 UsD
2. Euro 4,4168 EUR
3. Forint wegierski 1,4196 100 HUF
4. Funt szterling 5,2691 GBP
5. Korona czeska 0,1711 CZK
6. Lira turecka 1,7835 TRY
7. Rubel rosyjski 0,1061 RUB
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Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia lokat

Wozrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

(w tys. zt) wyceny aktywow (w tys. zt)
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (146 252) (576 761)
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (8 256) 13
Razem (154 508) (576 748)

1.01.2010r. - 31.12.2010 r.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia lokat

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

(w tys. zt) wyceny aktywow (w tys. zt)
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 190 666 210 694
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 8 300 (3134)
Razem 198 966 207 560
Nota 11. Koszty subfunduszu
Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Subfunduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa sktada sie tylko z czesci statej.
) 1.01.2011r. 1.01.2010r.
Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zt) 31.12.2011 r. 31.12.2010 .
Czes¢ stata wynagrodzenia 80 873 110 606
Nota 12. Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2011r. 31.12.2010. 31.12.2009 r.
Warto$é aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys. zt) 1437 948 2885789 3004 152
Warto$¢ aktywow netto na poszczegoélne kategorie jednostek uczestnictwa na
koniec okresu sprawozdawczego (w zt)
A 27,33 40,14 35,82
S 28,28 41,32 36,69
T 29,69 43,16 38,14
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Informacja dodatkowa

A

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

Nie wystapity.

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

Nie wystapity.
Zestawienie oraz obja $nienie r6 znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporz adzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie dotyczy.

Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych
na sytuacj e majatkow g i finansow g, ptynno $¢ oraz wynik z operacji i rentowno $¢ subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:
. przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa,

. przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa;

. przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

W przypadku niepewno sci co do mo zliwo $ci kontynuowania dziatalno $ci opis tych niepewno $ci oraz wskazanie,
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi  gzane

Nie dotyczy.

Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyn acé na ocene
sytuacji maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.

Inne

W dniu 15 pazdziernika 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na przeksztatcenie funduszy
inwestycyjnych otwartych wymienionych ponizej, w tym funduszu Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty, w
jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami pod nazwg Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny
Otwarty.
Przeksztalceniu podlegaly nastepujace fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo:

1) Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

2) Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty

3) Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

4) Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

5) Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

6) Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

7) Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztalceniu staly sie subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty.

W dniu 26 listopada 2010 roku Sad Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu funduszu ARKA
BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem
589. Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaly wykreslone fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace

przeksztatceniu, w tym fundusz Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty.
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Z chwilg przeksztalcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:
1. fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstapit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych otwartych
podlegajacych przeksztatceniu;

2. aktywa funduszu Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie aktywami funduszu ARKA BZ WBK
Fundusz Inwestycyjny Otwarty wchodzgcymi w sktad aktywow subfunduszu ARKA BZ WBK Akgciji;

3. zobowigzania funduszu Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie zobowigzaniami funduszu ARKA
BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty obcigzajacymi subfundusz ARKA BZ WBK Akcji;

4. jednostki uczestnictwa funduszu Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty staty sie jednostkami uczestnictwa
subfunduszu ARKA BZ WBK AKcji;

5. rejestry uczestnikéw funduszu Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie subrejestrami funduszu
ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

6. rejestry aktywow funduszu Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie subrejestrami aktywow
subfunduszu ARKA BZ WBK AKcji.

7. fundusz Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wykreslony z rejestru funduszy inwestycyjnych.

Przeksztatcenie funduszu Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty w subfundusz funduszu ARKA BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty nie wymagato zmiany zasad wyceny przyjetych przez Fundusz.
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ul. Senatorska 16 T+ 48 (22) 657 7200
00-223 Warszawa F & 48 (22) 657 5023

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2012 roku

citi handlowy

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pchigey obowiazki depozytarivsza dla Arka BZ WBK
Funduszm Inwestyeyjnegro Otwartego (.Fundusz™), zarzadzanego przez BZ WBK Towarzystwo
Funduoszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzacego dwuialalnodé jako fundusz z wydzielonymi
subfunduszami: '

- Arka BZ WBK Akcii,

- Arka BZ WBK Zréwnowazony,

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,

- Arka BZ WEBK Ochrony Kapilatu,

- Arki BZ WBK Obligacji Skarbowych,

- Atka BZ WBK Alkcji Tureckich,

- Arka BZ WBK Energii,

- Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy,

- Arka BZ WBX Funduszy Akcji Zagranicznych,

- Arka BZ WBK Obligacji Buropejskich,

dziatajac w zwiazku z § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grodnia 2007
roku w sprawic szczegdinych zasad rachunkowodci funduszy inwestyeyjnych (Dz, U, z 2007 r. Nr
249, poz. 1859), oSwiadcza, Ze:

dane dotyczace stanéw aktywow subfunduszu Arka BZ WBK Akcji, w szezegolnodci aklywow
zapisanych na rachunkach pienigzmych i rachunkach papieréw wartodciowych oraz pozytkow z tych
aktywéw, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka BZ WBK

Akcji za okres od 01 styeznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku sa zgodne ze stanem [aktycznym.

Bank Handlowy w Warszawie 5.A.

Y8

w Warszawle 5.A. ¢ sindziha w Wars2awiv, ul. Senatorsie 16, 00-923 Warszawa, arcjrstrowany przez Sad Rujonowy dla m, b Warsrawy w Warszawie, X1 Wydzia! Gospodarcry Kealow
e pod ar kIR 000 CODARAR; MII* 526-030-02-9% wysokodd kapil afin zokladowego wynosi 922,638,900 dtulyeh, kopltat Zostat w peini optacany.



SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

ARKA BZ WBK ZROWNOWAZONY
Subfundusz
w ARKA BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

za okres

od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Sprawozdanie jednostkowe jest zatacznikiem do sprawozdania potgczonego funduszu

ARKA BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

[ w==xx | Fundusze Inwestycyjne Arka




KPMG Audyt Telefon +48 22 528 11 00

Spotka z ograniczong Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chtodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK
Zroéwnowazony subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedziba
w Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz”), na ktére skiada si¢ zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie
zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i
informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™) jest
odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzefie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. nr 152, poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za
niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci
powstatych wskutek celowych dziatan lub btedow.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadziliémy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowe;j
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te naktadaja na nas obowigzek postepowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposdb, aby
uzyska¢ racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiegi rachunkowe stanowiace
podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybor procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzna zwiazang ze sporzgdzeniem oraz
rzetelng prezentacjg sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania

1
KPMG Audyt Spéika z ograniczong KPMG Audyt Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscia Spolka zarejestrowana
odpowiedzialnoscia sp.k., a Polish limited liability sp.k. jest polskg spétka komandytows i czlonkiem w Sadzie Rejonowym
partnership and a member firm of the KPMG sieci KPMG skladajgcej sie z niezaleznych spotek dia m.st. Warszawy
network of independent member firms affiliated czlonkowskich stowal‘zyszony_ch z KPMG International w Warszawie, XIl Wydzial KRS 0000339379
with KPMG Cooperative (“KPMG International ), Cooperative ("KPMG International”), podmiotem prawa Gospodarczy Krajowego NIP 527-261-53-62

a Swiss entity. szwajcarskiego. Rejestru Sadowego. REGON 142078130



¥

kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng odpowiedniosci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
ocene ogolnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Zrdéwnowazony
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i
jasno sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik z
operacji za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

W imieniu KPMG Audyt Spdtka z ograniczona
odpowiedzialno$cia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

(R e C

Bieglj reyfident nr 13 Biegly rewident nr 9941/
Magdal Grzesik Komandytariusz, Pelnomocnik

Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 r.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkoww (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 200Kuro
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 24®z. 1859)
Zarzmad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.Azexlstawia sprawozdanie finansoiwka BZ
WBK Zréwnowazony subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od 1
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, ktdrejmuje:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzBl grudnia 2011 roku wykazige sktadniki lokat subfunduszu w
wysokasci 1 470 173 tys. zth.

2. Bilans subfunduszu spaidzony na dzig 31 grudnia 2011 roku wykazigy aktywa netto i kapitaty w
wysokdaici 1 527 824 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczfil2oku do 31 grudnia 2011 roku wykaay ujemny
wynik z operacji w kwocie 437 344 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykaeej
zmniejszenie wartei aktywow netto subfunduszu w wysakol 026 348 tys. zh.

5. Noty obja&niajace.

6. Informacg dodatkov.

W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy InwestycyjiyS.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zargdu Czlonek Zarzdu Czlonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatlu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedsi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zréwnowazony Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

31.12.2011r. 31.12.2010 .
Warto $¢ Warto $¢
Sktadniki lokat Warto $¢ wedtug Procentowy Warto $¢ wedtug Procentowy
wedtug ceny wyceny na udziat w wedtug ceny wyceny na udziat w
nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach
(w tys. zt) bilansowy ogoétem (w tys. zt) bilansowy ogoétem
(w tys. zb) (w tys. zb)
1. Akcje 826 447 797 465 49,45% 1507 630 1668 849 63,71%
2. Warranty subskrypcyjne - - - - - -
3. Prawa do akgji - - - - - -
4. Prawa poboru - 101 0,01% - 92 0,00%
5. Kwity depozytowe 6910 10 873 0,67% 23920 34133 1,30%
6. Listy zastawne - - - 85 000 85 425 3,26%
7. Dluzne papiery warto$ciowe 589 668 630 875 39,12% 637 554 676 216 25,82%
8. Instrumenty pochodne - - - - 1174 0,05%
9. Udzialy w spétkach z ograniczong ) } ) ) } )
odpowiedzialnoscig
10. Jednostki uczestnictwa - - - - - -
11. Certyfikaty inwestycyjne 31452 30 859 1,91% - - -
12. Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspoélnego ) . ) } : )
inwestowania majace siedzibe za
granicg
13. Wierzytelnosci - - - - - -
14. Weksle - - - - - -
15. Depozyty - - - - - -
16. Waluty - - - - - -
17. Nieruchomosci - - - - - -
18. Statki morskie - - - - - -
19. Inne - - - - - -
Razem 1454 477 1470173 91,16% 2254104 2 465 889 94,14%
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2) Tabele uzupeiniaj ace

Warto §6 Warto $¢
wedlug wedtug Procento-
. . . Kraj siedziby wyceny na wy udziat
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta n;gncyia dzie w aktywach
w ty)s, ) bilansowy ogbtem
’ (w tys. zt)
Akcje - Razem 55 638 637,78302 826 447 797 465 49,45%
|. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 55 638 637,78302 826 447 797 465 49,45%
Gietda Papieréw .
1. AGORASA. Aktywny rynek Wartosciowych w 1304353 | Rzeczpospolita 30989 14478 0,90%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
2. AKENERJI ELEKTRIK Aktywny rynek Istanbul Stock .
URETIMA.S. regulowany Exchange 0793 Turcja 0 0 0.00%
3. ALARKO HOLDING A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 0,619 | Turcja - 0 0,00%
regulowany Exchange
Gietda Papieréw .
4. AMREST HOLDINGS SE Aktywny rynek Wartosciowych w 351166 | RZeczpospolita 21296 22475 1,39%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
5. APATOR SA. Aktywny rynek Wartosciowych w 280028 | Rzeczpospolita 5029 4984 0,31%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Aktywny rynek Istanbul Stock . o
6. ARCELIKA.S. regulowany Exchange 393 106 Turcja 4138 4291 0,27%
Gietda Papieréw .
7. BANK BPH SA. Aktywny rynek Wartosciowych w 209386 | Rzeczpospolita 11 082 9491 0,59%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
8. BANK POLSKA KASA Aktywny rynek . Rzeczpospolita
OPIEKI S.A. regulowany Wartoscpwych w 230 168 Polska 31393 32 500 2,02%
Warszawie S.A.
9. BOYNER BUYUK Aktywny rynek Istanbul Stock .
MAGAZACILIK A.S. regulowany Exchange 475185 Turcja 2561 1975 0.12%
Aktywny rynek Prague Stock
10. CEZAS. regulowany Exchange 55 965 Czechy 7447 7526 0,47%
11. CIMSA CIMENTO SANAYI Aktywny rynek Istanbul Stock .
VE TICARET A.S. regulowany Exchange 175739 Turcja 2432 2363 0.15%
Gietda Papieréw
12. CINEMA CITY Aktywny rynek o .
INTERNATIONAL N.V. regulowany Wartosciowych w 560 149 Holandia 14 167 16 076 1,00%

Warszawie S.A.

Gietda Papieréw Rzeczpospolita

13. COMARCH S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 154 050 7 360 8573 0,53%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
14. CYFROWY POLSAT S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w g3z 106 | Rzeczpospolita 13119 11 247 0,70%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
15. DO & CO RESTAURANTS & Aktywny rynek Istanbul Stock .
CATERING AG regulowany Exchange 39225 Austria 4782 4442 0.28%
16. DOGAN SIRKETLER Aktywny rynek Istanbul Stock . ; o
GRUBU HOLDING A.S. regulowany Exchange 0.377 Turcja 0 0.00%
17. DOGAN YAYIN HOLDING Aktywny rynek Istanbul Stock . ; o
AS. regulowany Exchange 0.359 Turcja 0 0.00%
Gietda Papieréw .
18. ECHO INVESTMENT S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 1103406 | Rzeczpospolita 4337 3630 0,22%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
19. ECZACIBASI YATIRIM Aktywny rynek Istanbul Stock .
HOLDING ORTAKLIGI A.S. regulowany Exchange 0,082 | Turcia - 0 0.00%
20. EMLAK KONUT
GAYRIMENKUL YATIRIM fekm%wmk E;iﬂgﬁ' §t°°k 900043 | Turcja 3127 3130 0,19%
ORTAKLIGI A.S. 9 Y 9
Gietda Papieréw .
21. ENEA S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 401604 | Rzeczpospolita 6 849 7229 0,45%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
22. ERSTE GROUP BANK AG Aktywny rynek Vienna Stock 123973 | Austria 8580 7439 0,46%
regulowany Exchange
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Warto §¢ Warto $¢
wedlug wedtug Procento-
. . . Kraj siedziby wyceny na wy udziat
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta n;gncyia dzie w aktywach
w ty)s, ) bilansowy ogbtem
’ (w tys. zt)
Gietda Papieréw )
23. EUROCASH S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 441307 | Rzeczpospolita 1381 12 595 0,78%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
A Gietda Papieréw .
24. FABRYKA KOSMETYKOW Aktywny rynek o Rzeczpospolita
POLLENA-EWA S.A. regulowany Wartoscu_)wych w 211561 Polska 2328 1798 0,11%
Warszawie S.A.
25. FORTUNA
ENTERTAINMENT GROUP Aktywny rynek Prague Stock 613766 | Holandia 10 433 9635 0,60%
NV regulowany Exchange
26. GIELDA PAPIEROW Gietda Papieréw )
WARTOSCIOWYCH W fektﬁ‘l"v)wag’“ek Wartosciowych w 147 748 Eélesfapc’s"°“ta 6796 5208 0,32%
WARSZAWIE S.A. 9 Y Warszawie S.A.
Gietda Papieréw )
27. GLOBE TRADE CENTRE Aktywny rynek Wartosciowych w 662 508 Rzeczpospolita 13771 6161 0.38%
S.A. regulowany . Polska
Warszawie S.A.
28. HACI OMER SABANCI Aktywny rynek Istanbul Stock . :
HOLDING A.S. regulowany Exchange 0168 Turcja 0 0.00%
Gietda Papieréw )
29. ING BANK SLASKI S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 146982 | Rzeczpospolita 12542 11553 0,72%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
30. INTERNATIONAL Aktywny rynek London Stock ) I
PERSONAL FINANCE PLC regulowany Exchange 717972 | Wielka Brytania 6507 6488 0.40%
31. JERONIMO MARTINS Aktywny rynek Lisbon Euronext 150597 | Portugalia 2180 8507 0,53%
regulowany
Gietda Papieréw
32. KERNEL HOLDING S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 223826 | Luksemburg 15120 15 545 0,96%
regulowany -
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw )
33. KGHM POLSKA MIEDZ S.A, | AKbwny rynek Wartosciowych w 409018 | Rzeczpospolita 62 921 45237 2,80%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Aktywny rynek Istanbul Stock .
34. KOC HOLDING A.S. regulowany Exchange 0,78 Turcja - 0 0,00%
Gietda Papieréw .
35. KOELNER S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 822 644 | Rzeczpospolita 9754 9872 0,61%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
36. KREDYT INKASO S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 345583 | Rzeczpospolita 4431 4285 0,27%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
37. KRUK S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 155376 | Rzeczpospolita 6 257 6793 0,42%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
38. LUBELSKI WEGIEL Aktywny rynek SJ;:?&Zipieémv 139 705 Rzeczpospolita 11914 14515 0.90%
"BOGDANKA" S.A. regulowany A Polska I
Warszawie S.A.
39. MOL MAGYAR OLAJ-ES
GAZIPARI NYILVANOSAN Aktywny rynek Budapest Stock
MUKODO regulowany Exchange 29799 Wegry 7436 7340 0.45%
RESZVENYTARSASAG
40. NARODOWY FUNDUSZ Aktywny rvnek Gielda Papieréw Rzeczpospolita
INWESTYCYJINY EMPIK o tﬁ‘l’gv{ag Wartosciowych w 880344 | 2R ap p 11 090 7052 0,44%
MEDIA & FASHION S.A. 9 Y Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
41. NETIAS.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 3427104 | Rzeczpospolita 10 096 18 164 1,13%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
MICEX - Moscow
42. OAO SYNERGY Aktywny rynek Interbank Currency 38008 | Rosja 4780 1812 0,11%
regulowany
Exchange
43. OMV AG Aktywny rynek Vienna Stock 98059 | Austria 10 842 10 152 0,63%
regulowany Exchange
Gietda Papieréw .
44. OPEN FINANCE S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 924953 | Rzeczpospolita 16 720 9758 0,60%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
45. ORBIS SA. Aktywny rynek Wartosciowych w 430010 | Rzeczpospolita 9041 16 297 1,01%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
Aktywny rynek Budapest Stock
46. OTP BANK regulowany Exchange 163 533 Wegry 3938 7471 0,46%
47. PGE POLSKA GRUPA Aktywny rynek \(f\}g:‘tjoas.%pie;ﬂ"zv 1950 240 | Reczpospolita 24 481 5 926 1 619%
ENERGETYCZNA S.A. regulowany A Polska 0270

Warszawie S.A.
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Warto §¢ Warto $¢
wedlug wedtug Procento-
. . . Kraj siedziby wyceny na wy udziat
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta n;gncyia dzie w aktywach
w ty)s, ) bilansowy ogbtem
’ (w tys. zt)
Gietda Papieréw
48. PLAZA CENTERS N.V. Aktywny rynek Wartosciowych w 2459439 | Holandia 15 488 479 0,30%
regulowany .
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw )
49. POLSKI KONCERN MIESNY Aktywny rynek Wartosciowych w 5177 448 Rzeczpospolita 5747 3314 0.21%
DUDA S.A. regulowany . Polska
Warszawie S.A.
50. POLSKI KONCERN Aktywny rynek SJS:?OZZ?pieEmV 722 292 Rzeczpospolita 29 195 24 483 1.52%
NAFTOWY ORLEN S.A. regulowany A Polska e
Warszawie S.A.
51. POLSKIE GORNICTWO Gietda Papieréw .
NAFTOWE | fekm%wmk Wartosciowych w 5737 201 Eélesizapos‘)‘)“ta 23552 23408 1,45%
GAZOWNICTWO S.A. J Y Warszawiie S.A.
52. POWSZECHNA KASA Gietda Papieréw .
0SZCZEDNOSCI BANK 'ﬁekmwag’“ek Wartosciowych w 2672815 Eélesfap"s"°“ta 85 216 85 851 5,32%
POLSKI S.A. 9 Y Warszawie S.A.
Gietda Papieréw )
53. POWSZECHNY ZAKLAD Aktywny rynek o Rzeczpospolita
UBEZPIECZEN S.A. regulowany Wartosciowych w 244 974 Polska 77 320 75 697 4,69%
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw )
54. RADPOL S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 666200 | Rzeczpospolita 4633 5657 0,35%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
55. RAFAKO S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 2264141 | Rzeczpospolita 4849 17 592 1,09%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
56. RHI AG Aktywny rynek Vienna Stock 183450 | Austria 15127 12 235 0,76%
regulowany Exchange
57. SEKERBANK T.A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 1,199 | Turcja 0 0 0,00%
regulowany Exchange
Gietda Papieréw .
58. STALPRODUKT S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 19920 | Reeczpospolita 6884 4582 0,28%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw .
59. SYNTHOS S.A. Aktywny rynek Wartosciowych w 942 492 | Rzeczpospolita 5008 4147 0,26%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
60. TAURON POLSKA Aktywny rynek SJ;:?&Zipieémv 3993 681 Rzeczpospolita 20 700 21 366 1.32%
ENERGIA S.A. regulowany A Polska 20
Warszawie S.A.
Aktywny rynek Istanbul Stock .
61. TEKFEN HOLDING A.S. regulowany Exchange 757 400 Turcja 7483 7213 0,45%
62. TELEKOMUNIKACJA Aktywny rynek SJ;:?&Zipieémv 753 158 Rzeczpospolita 12 988 12977 0.80%
POLSKA S.A. regulowany A Polska oL
Warszawie S.A.
63. TOFAS TURK OTOMOBIL Aktywny rynek Istanbul Stock .
FABRIKASI A.S. regulowany Exchange 635 756 Turcja 6923 6713 0.42%
Aktywny rynek Istanbul Stock .
64. TRAKYA CAM SANAYII A.S. regulowany Exchange 1920 715,24 Turcja 5392 8 358 0,52%
65. TURCAS PETROLCULUK Aktywny rynek Istanbul Stock .
AS. regulowany Exchange 0.323 Turcja ) 0 0.00%
66. TURK EKONOMI BANKASI Aktywny rynek Istanbul Stock .
AS. regulowany Exchange 0.968 Turcja ) 0 0.00%
67. TURK HAVA YOLLARI A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 933426 | Turcja 3842 3529 0,22%
regulowany Exchange
68. TURKIYE GARANTI Aktywny rynek Istanbul Stock .
BANKASI A.S. regulowany Exchange 1837135 Turcja 19716 19332 1,20%
69. TURKIYE HALK BANKASI Aktywny rynek Istanbul Stock 507 158 Turcia 10 335 8 955 0,56%
AS. regulowany Exchange
70. TURKIYE SINAI KALKINMA Aktywny rynek Istanbul Stock .
BANKASI A.S. regulowany Exchange 1435983 Turcja 6065 4 687 0.29%
71. WIENERBERGER AG Aktywny rynek Vienna Stock 181672 | Austria 6351 5592 0,35%
regulowany Exchange
72. YAPI VE KREDI BANKASI Aktywny rynek Istanbul Stock 1 216 905,87502 Turcja 2162 5838 0.36%
AS. regulowany Exchange
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Warto $¢ Warto $¢
wedtug Procento-
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby Wf::]ug wyceny na wy udziat
] 1y ry emitenta nab g,ia dzien w aktywach
Wt )S' ) bilansowy ogdétem
yS: (w tys. zt)
73. ZAKLADY AZOTOWE W Gietda Papieréw .
TARNOWIE-MOSCICACH Aktywny rynek Wartosciowych w 261665 | Rzeczpospolita 7124 7130 0,44%
regulowany . Polska
S.A. Warszawie S.A.
Warto $¢
Warto $¢é wedtug Procentowy
. . Kraj siedziby wedtug ceny wyceny na udziat
Prawa poboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia dzien w aktywach
(w tys. zh) bilansowy (w ogotem
tys. zf)
Prawa poboru - Razem 800 000 - 101 0,01%
|. Nienotowane na aktywnym rynku 800 000 - 101 0,01%
1. OAO SBERBANK Nienotowane na | . o1y 800 000 | Rosja - 101 0,01%
aktywnym rynku
Warto $¢
Warto $¢ wedtug Procentowy
" . . . . . . wedtug ceny wyceny na udziat w
Certyfikaty inwestycyjne Rodzaj rynku Nazwa rynku azwa i rodzaj funduszu Liczba nabycia dzief aktywach
(W tys. z8) bilansowy ogbtem
(w tys. z8)
Certyfikaty inwestycyjne — Razem 129 408 31452 30 859 1,91%
|. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 129 408 31452 30 859 1,91%
Aktywny rynek Frankfurt ISHARES DAX (DE), N
ISHARES DAX (DE) nieregulowany Exchange Xetra Exchange Traded Fund 129 408 31452 30859 1,91%
Warto $¢ \vazgﬁ]Zc Procentow
- wedtug y udziat
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj S.'EdZ'by ceny wyceny na w
emitenta g dzien
nabycia bilansowy aktywach
(w tys. zh) W tys. zl) ogotem
Kwity depozytowe — Razem 188 114 6910 10873 0,67%
1. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 140 411 4118 6 238 0,38%
; Aktywny rynek London Stany
BANK OF GEORGIA - GDR regulowany International 140 411 Zjednoczone 4118 6238 0,38%
1I. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 47 703 2792 4635 0,29%
. ; Aktywny rynek Frankfurter Stany o
MOTOR-SICH JSC - GDR nieregulowany Wertpapierborse 47703 Zjednoczone 27192 4635 0,29%
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Warto $¢
Warto$¢ | wedtug Procen-

. . R . Warunki Warto §¢ wedlug  |[wyceny na towy
Dluznt? papiery Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj S.'edZ'by Termin oprocen- nominalna Liczba ceny dzien udziat w
warto sciowe emitenta wykupu . . h

towania (w zt) nabycia | bilanso- |aktywach
(W tys. z8) wy ogbtem
(w tys.zt)
Diuzne papiery warto $ciowe - Razem 474578 | 589668 | 630875 39,12%
1. O terminie wykupu do 1 roku 28 302 31665 36241 2,25%
1. Obligacje 28 302 31665 36 241 2,25%
a) Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 20218 18 730 19 633 1,22%
Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 1. zerokupo-
OKo112 nieregulowany | BondSpot Poland | Panstwa Polska 2012-01-25 nowe 3768 000 3768 3632 3759 0.23%
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita 7 zerokupo-
OKo712 nieregulowany BondSpot Poland | Panstwa Polska 2012-07-25 nowe 450000 450 407 439 0.03%
Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 10 zerokupo- o
0OK1012 nieregulowany | BondSpot Poland | Paristwa Polska 2012-10-25 | | oo 16 000 000| 16 000 14 691 15435 0,96%
b) Nienotowane na rynku aktywnym 8084 12 935 16 608 1,03%
Nienotowane .
LPPZ20120723 na rynku nie dotyczy LPP S.A. Eélesf(zap"s"°"ta 2012-07-23 | zmienne 12934400 8084 | 12935| 16608 | 1,03%
aktywnym
11. O terminie wykupu powy zej 1 roku 446 276 | 558003 | 594 634 36,87%
1. Obligacje 446 276 | 558003 | 594634 | 36,87%
a) Notowane na aktywnym rynku regulowanym 19 150 76 670 77 995 4,84%
Hungarian
MAGYAR 5 7/8 Aktywny rynek London Stock e o
05/31/16 regulowany Exchange gaexﬁlopment Wegry 2016-05-31 | state 29 150 880 6 600 25898 24 847 1,54%
Aktywny rynek
PKOFI 3.733 10/21/15 regulowany Borse Stuttgart Eilﬁca)n ce AB Szwecja 2015-10-21 | state 29 150 880 6 600 26 128 27179 1,69%
Aktywny rynek N
POLAND 5 1/4 . Skarb Rzeczpospolita
01/20/25 regulowany Borse Stuttgart Panstwa Polska 2025-01-20 | state 17 446 360 3950 15927 17 440 1,08%
Aktywny rynek
575;;?"1\‘ 63/4 regulowany Borse Stuttgart Wegry Wegry 2014-07-28 | state 8 833 600 2000 8717 8529 0,53%
b) Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 399276 | 405643 | 440221 27,29%
Aktywny rynek Treasur :
. y Skarb Rzeczpospolita 10
DS1019 nieregulowany BondSpot Poland | Parstwa Polska 2019-10-25 | state 16 550 000| 16 550 15719 16 521 1,02%
Aktywny rynek Treasur N
- y Skarb Rzeczpospolita re
DS1020 nieregulowany BondSpot Poland | Paristwa Polska 2020-10-25 | state 26 600 000 26 600 25796 25805 1,60%
Aktywny rynek Treasur :
. y Skarb Rzeczpospolita 102
DS1021 nieregulowany BondSpot Poland | Parstwa Polska 2021-10-25 | state 45900 000 45900 45901 45924 2,85%
Aktywny rynek Treasur N R
) y Skarb Rzeczpospolita o indekso- o
120816 nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska 2016-08-24 wane 147 680 786| 120 272 125 351 152 713 9,47%
Aktywny rynek Treasur :
. y Skarb Rzeczpospolita 1. zerokupo- o
OK0113 nieregulowany BondSpot Poland | Parstwa Polska 2013-01-25 | e 74929 000| 74929 68 100 71445 4,43%
Aktywny rynek Treasur N
- y Skarb Rzeczpospolita 1. zerokupo- o
OK0114 nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska 2014-01-25 nowe 16 300 000 16 300 14 710 14 792 0,92%
Aktywny rynek :
POLAND 5 03/23/22 nieregulowany Wgﬂg‘g}:;bbrse ‘;'gﬁgw o Eéf’sizap‘“p"“ta 2022-03-23 | stale 126443800 3700 | 11113 | 12791 | 0,79%
Aktywny rynek Treasur N
) y Skarb Rzeczpospolita a ,
PS0416 nieregulowany BondSpot Poland | Paristwa Polska 2016-04-25 | state 11900000 11900 11766 12221 0,76%
Aktywny rynek
gf,;;ﬂ\‘ 4172 nieregulowany | EuroTLX Wegry Wegry 2014-01-29 | state 5 962 680 1350 5851 5695 0,35%
Aktywny rynek Treasur N
) y Skarb Rzeczpospolita Ao o
WS0922 nieregulowany BondSpot Poland | Paristwa Polska 2022-09-23 | state 24700 000 24 700 24 866 24 828 1,54%
Aktywny rynek Treasur :
. y Skarb Rzeczpospolita you . o
Wz0115 nieregulowany BondSpot Poland | Paristwa Polska 2015-01-25 | zmienne 18100 000 18 100 18 291 18 390 1,14%
Aktywny rynek Treasur N
3 y Skarb Rzeczpospolita oy " o
Wz0118 nieregulowany BondSpot Poland | Paristwa Polska 2018-01-25 | zmienne 38975000 38975 38179 39 096 2,42%
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Warto $¢
Warto$¢ | wedtug Procen-
. ) R . Warunki Warto $¢ wediug |wyceny na towy
‘?/gjrtzg Z cFi)S\?vfry Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Krzjmsilttz?é;by Teliumlﬂ oprocen- nominalna Liczba ceny dzien udziat w
Wykup towania (w zh) nabycia | bilanso- |aktywach
(w tys. z8) wy ogbtem
(w tys.zt)
c) Nienotowane na rynku aktywnym 27 850 75 690 76 418 4,74%
Nienotowane .
CANPACK na rynku nie dotyczy (S:';N'PACK Eélesizap"s‘)‘)“ta 2013-09-27 | zmienne 26000000 2600 | 26000| 26018 | 1,61%
aktywnym o
Nienotowane Echo .
ECHO INVESTMENT | - ynku nie dotyczy Investment | R286ZPOspolita | 5415 o5 55 | zmienne 25 000 000, 250 | 25000 | 25164 | 1,56%
130525 Polska
aktywnym S.A.
Nienotowane Skarb Rzeczpospolita
PP1013 na rynku nie dotyczy ]’ posp 2013-10-24 | zmienne 25000 000 25000 24 690 25 236 1,57%
Panstwa Polska
aktywnym
Warto $¢ szgﬁjsc Procen-
Nazwa Kraj siedziby Instrument wedtug cen %a towy udziat
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Emitent (wystawca) | emitenta Liczba ceny wyeeny w
rynku bazowy . dzien
(wystawcy) nabycia (w bilansowy aktywach
tys. zt) W ys. 20 ogbtem
Instrumenty pochodne — Razem 2 - (200) (0,01)%
I. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 2 - (200) (0,01)%
Nienotowane na nie Bank Polska Kasa Rzeczpospolita a o
FXUSDPLN08022012 rynku aktywnym dotyczy Opieki S.A. Polska usb 1 172) (0.01)%
Nienotowane na nie Bank Polska Kasa Rzeczpospolita
FXEURPLN08022012 rynku aktywnym dotyczy Opieki S.A. Polska EUR 1 ) (28) 0.00%

3) Tabele dodatkowe

Wartosc wediug wyceny Procentowy udziat
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 Ustawy na dzien bilansowy .
w aktywach og6tem
(wtys. zf)
|. Grupa kapitatowa Do gan Holding A.S.: 0 0,00%
1. Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S. 0 0,00%
2. Akcje DOGAN YAYIN HOLDING A.S. 0 0,00%
1. Grupa Kapitatowa PKO BP S.A.: 113 030 7,01%
1. Akcie POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A. 85851 5,32%
2. Obligacje PKOFI 3.733 10/21/15 27 179 1,69%
Ill. Grupa Kapitatowa Turkiye Is Bankasi: 13 045 0,81%
1. Akcje TRAKYA CAM SANAYII AS. 8358 0,52%
2. Akcje TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S. 4687 0,29%
IV. Grupa Kapitatowa Sabanci Group: 2363 0,15%
1. Akcje HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. 0 0,00%
2. Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S. 2363 0,15%
Warto $¢ wedtug
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 Ustawy wyceny na dzie # Procentowy ud}lal
bilansowy w aktywach ogétem
(w tys. zh)

1. Obligacje PP1013 25236 1,57%
2. Obligacje WZ0118 13341 0,83%
3. Obligacje WZ0115 3454 0,21%
4. Obligacje DS1021 4702 0,29%
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Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, ktére byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z
podmiotem dominujgcym w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cze$¢ skladnika lokat, dla ktérej druga strong
transakcji byt Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot dominujacy w stosunku do Towarzystwa.

Na dzien 31.12.2011r. w portfelu Subfunduszu nie istniaty sktadniki lokat, ktére bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z
akcjonariuszem Towarzystwa, jak réwniez podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu.
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Bilans
(w tysi gcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))
31.12.2011r. 31.12.2010rr.
I. Aktywa 1612771 2619453
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 570 6589
2. Naleznosci 122 323 110 126
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 8 705 36 849
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1377 046 2 306 405
- dtuzne papiery wartosciowe 537 849 543 213
5. Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym, w tym: 93 127 159 484
- diuzne papiery wartosciowe 93 026 133 003
Il. Zobowi gzania 84 947 65 281
Ill. Aktywa netto 1527 824 2554172
IV. Kapitat Subfunduszu 1105 167 1694171
1. Kapitat wptacony 16 830 769 16 253 644
2. Kapitat wyptacony (15 725 602) (14 559 473)
V. Dochody zatrzymane 416 043 659 744
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (135 083) (125 783)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 551 126 785 527
VI. Wzrost (spadek) warto $ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 6614 200 257
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 1527 824 2554172
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba

A 34 386 887,589 44 976 556,419
S 25413 663,954 34 877 492,774
T 4907 561,083 6 747 408,183

Kategorie jednostek uczestnictwa

Warto $¢ aktywoéw
netto na jednostk e
uczestnictwa

\Warto $§¢ aktywéw netto

na jednostk e
uczestnictwa

A 23,10 28,93
S 24,01 29,91
T 25,11 31,12

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania

finansowego.
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zréwnowazony Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Rachunek wyniku z operacji

(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem wyniku z operacji na jednostk e uczestnictwa w (zt))

1.01.2011r. 1.01.2010 .
-31.12.2011r. -31.12.2010 r.
I. Przychody z lokat 58 491 63 941
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 31 146 25604
2. Przychody odsetkowe 27 339 35554
3. Dodatnie saldo r6znic kursowych - 2731
4. Pozostate 6 52
Il. Koszty Subfunduszu 67 791 83 896
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 63 839 80 898
2. Optaty dla Depozytariusza 597 932
3. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 1
4. Koszty odsetkowe 356 582
5. Ujemne saldo réznic kursowych 1736 -
6. Pozostate 1263 1483
IIl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 67 791 83 896
V. Przychody z lokat netto (I-IV) (9 300) (19 955)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (428 044) 275 767
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (234 401) 269 687
- z tytutu r6znic kursowych (28 984) (6 452)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (193 643) 6 080
- Z tytutu réznic kursowych 25 604 2932
VII. Wynik z operacji (437 344) 255 812
Wynik z operacji Wynik z operacji
Kategoria jednostek uczestnictwa kaqugyt?riaié}je gﬁ)c/)thk kaqugyt?riaié}je gﬁ)c/)thk
uczestnictwa uczestnictwa

A (5,82) 2,66
S (5,90) 2,88
T (6,01) 3,14

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng
czes¢é sprawozdania finansowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa obliczono w nastepujacy sposob:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczegdlne typy jednostek
uczestnictwa oraz analogiczne zmiany w warto$ciach kapitatu. Réznica tych dwéch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi
dzienny wynik z operacji dla danego typu jednostki. Obliczony w ten sposéb wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostat
przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany dzien wyceny. Suma obliczonych w ten sposéb ilorazéw stanowi wynik z
operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa.
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zréwnowazony Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

1.01.2011 r.- 1.01.2010 .-

31.12.2011r. 31.12.2010rr.
I. Zmiana warto $ci aktywéw netto
1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 2554172 2579 216
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) w tym: (437 344) 255 812
a) przychody z lokat netto (9 300) (19 955)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (234 401) 269 687
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (193 643) 6 080
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji (437 344) 255 812
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) - -
a) przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) w tym: (589 004) (280 856)
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 577 125 961 541
Sz:zzg?slti?cawlcgg)ltalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 1166 129 1242 397
6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (1 026 348) (25 044)
7. Warto$¢ aktywOw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1527 824 2554172
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 2048 425 2594 930

1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 22 032 257,427 32 563 899,688
S 1352 761,769 3050 291,713
T 263 134,725 787 904,218
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 32 621 926,257 38 100 100,865
S 10 816 590,589 7 217 469,808
T 2102 981,825 1087 484,579
¢) saldo zmian

A (10 589 668,830) (5536 201,177)
S (9 463 828,820) (4 167 178,095)
T (1 839 847,100) (299 580,361)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci,

w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 398 930 760,586 376 898 503,159
S 226 662 643,474 225 309 881,705
T 64 529 342,707 64 266 207,982
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 364 543 872,997 331 921 946,740
S 201 248 979,520 190 432 388,931
T 59 621 781,624 57 518 799,799
¢) saldo zmian

A 34 386 887,589 44 976 556,419
S 25413 663,954 34 877 492,774
T 4907 561,083 6 747 408,183
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

A 34 386 887,589 44 976 556,419
S 25 413 663,954 34 877 492,774
T 4907 561,083 6 747 408,183
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zréwnowazony Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

1.01.2011 r.- 1.01.2010r.-
31.12.2011r. 31.12.2010rr.
Ill. Zmiana warto $ci aktywOw netto na jednostk e uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
A 28,93 26,27
S 29,91 27,03
T 31,12 27,98
2. Warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego
A 23,10 28,93
S 24,01 29,91
T 25,11 31,12
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A (20,15)% 10,13%
S (19,73)% 10,65%
T (19,31)% 11,22%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 22,96 25,40
data wyceny 2011-12-19 2010-02-08
S 23,86 26,15
data wyceny 2011-12-19 2010-02-08
T 24,94 27,09
data wyceny 2011-12-19 2010-02-08
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 29,14 29,34
data wyceny 2011-01-03 2010-11-09
data wyceny 2010-12-08
S 30,13 30,33
data wyceny 2011-01-03 2010-12-08
data wyceny 2011-04-06
T 31,39 31,54
data wyceny 2011-04-06 2010-12-08
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym
A 23,10 28,93
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
S 24,01 29,91
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
T 25,11 31,12
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszuw  $redniej warto $ci aktywow netto 3,31% 3,23%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,12% 3,12%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,03% 0,04%

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

Zestawienie zmian aktywach netto nalezy analizowaé tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig

integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zréwnowazony Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowo Sci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz przepisami
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci subfunduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859).

Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, podane zostaly w tysigcach ztotych. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
podana zostata w ztotych (z dokltadnoscig do 0,01 zi). llo$¢ jednostek uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001
sztuki.

b)

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowodéw ksiegowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu w dacie
zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego
oraz skiadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz
potwierdzenia zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostato ujete w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w
dniu nastepnym po dniu zawarcia umowy wynikajagcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu
finansowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajace z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim
date zawarcia oraz rozliczenia (daty przeptywéw pienieznych) transakc;ji.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia, obejmujacej prowizje
maklerskie. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci
ksiegowej rownej zero.

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikdw wycenianych
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej
biezgcej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do skladnikdéw lokat bedacych przedmiotem transakcji przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Nalezng dywidende z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktéorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy/poboru. W przypadku kwitéw depozytowych i innych instrumentéw
finansowych o charakterze podobnym do akcji nalezng dywidende ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu
otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyptacanej dywidendy. Podatek od naleznej dywidendy z tytutu
posiadanych lokat wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujecia
dywidendy w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

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

Niewykonane prawo poboru uznaje sie za zbyte, wedlug warto$ci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia
tego prawa.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegélnosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody
odsetkowe, w sklad ktorych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w
przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w warto$ci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

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

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

Przyrost wartosci dluznych papieréw wartosciowych w okresie migedzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu
obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powigksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.
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c)

Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zréwnowazony Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg
warto$¢ aktywoéw Subfunduszu w Dniu Wyceny.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatlu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia warto$ci aktyw6éw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu
Wyceny nie uwzglednia sie¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikéw w tym Dniu Wyceny.

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

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dtuzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty
walutowe. Za dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakcji.
Transakcje te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedtug wartosci ksiegowej réwnej
zeru, natomiast wynik odnosi sie w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je wedtug sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Koszty_ Iimitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo w wysokosci nie
wyzszej niz:

. 3,4% dla jednostek uczestnictwa typu A

. 2,9% dla jednostek uczestnictwa typu S

. 2,4% dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, Sredniej rocznej wartosci aktywdw Subfunduszu reprezentujacej poszczegolne typy
jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Ptatnosci z tytutu kosztow
limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Nastepujgce koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywéw Subfunduszu: prowizje i optaty
maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw majatkowych,
prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Subfunduszu, odsetki od kredytéw i pozyczek zaciagnietych
przez Subfundusz, prowizje i optaty zwigzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcigzenia natozone przez
wtasciwe organy administracji publicznej, w tym optaty za zezwolenia i opfaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty
stanowig koszty nielimitowane Subfunduszu i sg pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Subfundusz jest
zobowigzany do ich ponoszenia oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wiasciwe organy
administracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w whasnych.

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

Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywajg sie
regularne sesje na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania
finansowego.

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

1. Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegolnosci: akcji, warrantow

subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, listbw zastawnych, diuznych papieréw
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna wartos¢
godziwa tego prawa, certyfikatow inwestycyjnych, tytutbw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspéinego
inwestowania majace siedzibe za granicg) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia aktywnych rynkow
zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23.00 (dwudziestej
trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujacy sposob:

a) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu
Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skfadniku aktywéw
nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposOb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena
aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku
braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wplyw na
ten kurs albo wartosé;
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c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanej w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za
wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg danego sktadnika aktywéw notowanego na aktywnym rynku
uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu
wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sktadnika lokat, zgodnie z najlepsza wiedzg Subfunduszu i
praktyka rynku finansowego.

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwg,
jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem
ze 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 skfadniku lokat na danym aktywnym rynku;
b) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku;
c) kolejnos¢ wprowadzania do obrotu — jako rynek gtéwny wybiera sie rynek, na ktérym dany sktadnik lokat byt

notowany najwczesnie;.

Wartos¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposaéb:

a) listbw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz pozostatych dtuznych papieréw warto$ciowych — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skladnikdw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Subfunduszu;

b) jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica — wedlug wartosci godziwej ustalonej jako warto$¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, ogtoszonych przez
odpowiednio Subfundusz instytucje wspolnego inwestowania do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero
zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wplyw na wartosé
godziwg powstatych miedzy datg ogtoszenia a Dniem Wyceny, (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta
sie z informacji otrzymanych od Agentéw Transferowych dostarczonych do godz. 23.00, jak i ze stron
internetowych pobieranych o 23.00. W przypadku braku informacji do godz. 23.00 o wartosci jednostek
uczestnictwa , wyceny dokonuje sie po ostatnim dostepnym kursie z uwzglednieniem zdarzen majacych
istotny wptyw na warto$¢ godziwa);

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

d) praw poboru — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczegdlnosci w przypadku podania do
publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedtug wartosci teoretycznej;

e) praw do akcji — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczeg6lnosci w oparciu o ostatnig z cen,
po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o warto$¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, z
uwzglednieniem zmian warto$ci tych papieréw warto$ciowych, spowodowanych zdarzeniami majacymi wpltyw
na ich warto$¢ rynkowa;

f) kontraktéw terminowych - wedtug wartosci godziwej metodg okreslajaca stan rozliczen Subfunduszu i jego
kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego;

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

h) sktadnikéw lokat innych niz w podpunktach a) - g) — wedlug wartosci godziwej spetniajacej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8;

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowanga cene nabycia.
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5. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

6. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

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

b)  zastosowanie whasciwego modelu wyceny skitadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejsciowe pochodza z aktywnego rynku;

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

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

9. Wartos¢ aktywow netto dla poszczegoélnych typow jednostek obliczana jest w nastepujacy sposob: WAN A (wartos¢
aktywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powigkszona o obroty na
kapitatach dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktywow
(bez uwzgledniania biezacych kosztéw limitowanych) pomniejszona o koszty wedtug odpowiedniej stawki optaty za
zarzadzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezacego. Analogicznie
obliczana jest WAN dla pozostatych typ6éw jednostek.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zalozen
wplywajacych na stosowane zasady rachunkowo$ci oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty
przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do
zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe w danych okolicznos$ciach. Stanowig one
podstawe do oszacowania wartosci bilansowych aktywoéw i zobowigzan, ktérych nie mozna okresli¢ w jednoznaczny sposéb
na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegaja okresowym przegladom. Aktualizacje szacunkéw sg
rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu lub w okresie,
w ktérym dokonano zmiany i okresach przysziych, jesli aktualizacja wptywa zaréwno na biezacy, jak i przyszte okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunkéw zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego
Subfunduszu.

Skladniki lokat wyceniane w warto$ci godziwej

Wartos¢ godziwa skladnikdw lokat, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustalana jest na podstawie ceny rynkowej
podobnego instrumentu badz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sa testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach
wyceny wykorzystywane sg dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi
korzysta¢ z oszacowan. Zmiany przyjetych zatozen i szacunkéw mogg mie¢ wplyw na wykazywane wartosci godziwe
sktadnikow lokat.

Sktadniki lokat wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena czy zaistnialy przestanki $wiadczace o utracie wartosci sktadnikdw lokat.
Jezeli przestanki takie istniejg, dokonuje sie odpisu aktualizujagcego w wysokosci réznicy pomiedzy wartoscig bilansowa, a
oszacowang wartoscig biezaca oczekiwanych przyszitych przeptywoéw pienieznych wynikajacych z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie przestanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przysziych przeptywéw
pienieznych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunkéw. Metodologia i zatlozenia wykorzystywane przy ustalaniu
poziomu utraty wartosci podlegaja regularnemu przegladowi.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorac pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnosé w zakresie dokonanych szacunkow.
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Na dzien 31 grudnia 2011 roku 5,77% aktywoéw Subfunduszu zostato wycenionych w spos6b inny niz w oparciu o kurs
ustalony na aktywnym rynku tj. metodg zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2010 odpowiednio 6,09%). W zmiennym otoczeniu rynkowym
wystepuje niepewnosé, iz dla takich aktywow wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga rozni¢ sie od wartosci, jakie
zostalyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych
sktadnikéw aktywéw sa mozliwe do odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.

Nota 2. Nale zno $ci Subfunduszu

L. Warto §¢ na dzie n Warto $¢ na dzien
Naleznos$ci Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.2010 1.
(w tys. zh) (w tys. zh)
1. Ztytutu zbytych lokat 74 213 81 063
2. Ztytulu czeSciowego zamknigcia walutowych kontraktéw terminowych - 56
3. Ztytutu zbytych jednostek uczestnictwa 43 850 24710
4. Ztytulu dywidendy 4260 4292
5. Ztytulu odsetek 0 -
6. Pozostate - 5
Razem 122 323 110 126
Nota 3. Zobowi gzania Subfunduszu
] : Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien
Zobowi gzania Subfunduszu 31.12.2011 . 31.12.2010T.
(w tys. zh) (W tys. zb)
1. Ztytulu nabytych aktywow 32654 25 008
2. Ztytutu instrumentéw pochodnych 201 -
3. Ztytulu wptat na jednostki uczestnictwa 42 182
4. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 47 636 32 330
5. Pozostate zobowigzania, w tym: 4414 7761
- zobowigzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzadzanie 4135 6 845
Razem 84 947 65 281
Nota 4. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty
31.12.2011 r.
Warto $¢ na Wa(rjto_ s¢na
e zien
dzien .
o bilansowy bllansowy
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta w danei w walucie
waluciej sprawozdania
W ys.) finansowego
ys. (w tys. zh)
1. Banki PLN 11 570
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 320 320
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 103 455
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 977 3339
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 43 577 7 456
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31.12.2010 r.
Warto $¢ na Warto $¢ na
dzie: gzien
L bilansowy b|Iansowy
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta w danei w walucie
waluciej sprawozdania
wys.) finansowego
ys. (w tys. zh)
1. Banki PLN 6 589
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1464 1464
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 8 32
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 2649 5093
1.01.2011 r.-31.12.2011 r.
Warto $¢ na Warto $¢ na
dzieh dzien
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 31.12.2011 r 31.12.2011r.
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan subfunduszu Waluta wdanei w walucie
waluciej sprawozdania
wys.) finansowego
ys. (w tys. zh)
. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 8917
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 737 737
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 9334 133
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 637 2814
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 14 74
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 413 1411
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1786 3185
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 3292 563
1.01.2010r.—31.12.2010 r.
Warto $¢ na Warto $¢ na
dzieh dzien
Sredni w okresie sprawozdawczym  poziom $rodkéw  pieni eznych 31.12.2010 31.12.2010r.
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi azan subfunduszu Waluta wdanei w walucie
waluciej sprawozdania
Wiys.) finansowego
YS: (w tys. zh
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 13 206
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1689 1689
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 1201 190
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 1445 5723
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 25 115
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 58 997 838
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1730 3326
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 447 1325
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Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowe;j

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

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
zostatl zaprezentowany jako warto$ci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o staltym oprocentowaniu
podzielonych wg okresu pozostajacego na dzien 31 grudnia 2011 r. do zapadalnosci tych instrumentéw finansowych.

Do 1 Od1 Od 3 Od6 | Od1roku Powy zej Razem
31.12.2011r. miesi gca miesi gca miesi ecy miesi ecy do 3 lat 3lat
(w tys. zt) do 3 do 6 do 1 roku

miesi ecy miesi ecy

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony

do odkupu, z tego o okresie do wykupu 8705 ] ] ) ) ) 8705

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3759 - - 15 874 100 461 207 556 327 650

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Pozostate aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obci azone ryzykiem warto ci 12 464 ; ; 15874 | 100461| 207556| 336355

godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej

Procentowy udziat w aktywach ogétem 0,77% - - 0,99% 6,23% 12,87% 20,86%
Dol Ood1 Od 3 Od6 | Od1roku Powy zej Razem

31.12.2010r. miesi gca miesi gca miesi gcy miesi gcy do 3 lat 3 lat

(w tys. zt) do 3 do 6 do 1 roku

miesi ecy miesi ecy

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony

do odkupu, z tego o okresie do wykupu 36849 ) ) ) ) ) 36849
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 100 201 172 905 273106
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - 39 003 - - 39 003
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci azone ryzykiem warto Sci 36 849 - - 39 003 100 201 172 905 348 958
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej

Procentowy udziat w aktywach ogétem 1,41% - - 1,49% 3,82% 6,61% 13,33%

(1.2) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy
procentowej zostatl zaprezentowany jako warto$ci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o zmiennym
oprocentowaniu, wg podzialu na okresy pozostajgce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany
oprocentowania).

Do 1 Od1 Od 3 Od6 | Od1roku Powy zej Razem
31.12.2011r. miesi gca miesi gca miesi ecy miesi ecy do 3 lat 3lat
(w tys. zt) do 3 do 6 do 1 roku

miesi gcy miesi gcy

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 210 199 - - - - - 210 199

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 16 608 26 018 50 400 - - - 93 026

Pozostate aktywa - - - - - - R

Razem aktywa obci gzone ryzykiem warto $ci

A o ) 226 807 26 018 50 400 - - - 303 225
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej

Procentowy udziat w aktywach ogétem 14,06% 1,61% 3,13% - - - 18,80%
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Do 1 Od1 Od 3 Od6 | Od1roku Powy zej Razem
31.12.2010rr. miesi gca miesi gca miesi ecy miesi ecy do 3 lat 3lat
(w tys. zt) do 3 do 6 do 1 roku

miesi ecy miesi ecy

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony ) : : ) } ) :
do odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 220 312 107 257 - 2748 - - 330 317
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 17 495 26 015 75 705 - - - 119 215
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci azone ryzykiem warto ci 237807 | 133272 75 705 2748 - | 449532
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 9,08% 5,09% 2,89% 0,10% - - 17,16%

(2) Ryzyko kredytowe

(2.1) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzieh bilansowy w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w
podziale na kategorie bilansowe:

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe
poszczegdinych kategorii aktywow, bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku

sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat o charakterze dtuznym.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31122011y, | PTOSSMOWY | 31109010, | PrOCEMONY
(w tys. zt) (w tys. zt)
w aktywach w aktywach
ogotem ogotem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 570 0,72% 6 589 0,25%
Naleznosci, w tym: 122 323 7,58% 110 126 4,20%
naleznosci z tyt. zawartych transakcji sprzedazy sktadnikéw lokat 74 213 4,60% 81 063 3,09%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 8705 0,54% 36 849 1,41%
Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, z tego: 537 849 33,35% 603 423 23,04%
llglauhzsrl\t,avlanlsuttr)umggty finansowe emitowane badz gwarantowane przez Skarb 471 599 29.24% 519 002 19,82%
Listy zastawne - - 60 210 2,30%
Innf—) niz listy ;astaw‘ne oraz niz emitowane lub gw.arantowane przez Skarb 66 250 4.11% 24211 0.92%
Panstwa badz NBP instrumenty o charakterze diuznym
Sktadniki lokat o charakterze dtuznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 93 026 5,77% 158 218 6,04%
Dlu;ne instrumenty finansowe emitowane badz gwarantowane przez Skarb 25 236 1.57% 64 351 2.46%
Panstwa lub NBP
Listy zastawne - - 25215 0,96%
Inn’e niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 67 790 4.20% 68 652 2.62%
Panstwa badz NBP instrumenty o charakterze diuznym
Razem aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem kredytowym 773 473 47,96% 915 205 34,94%

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

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako warto$¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig

powyzej 5% wartosci aktywow Subfunduszu.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. P'Sd‘:;';"v‘c’y 31.12.2010+. Prsgfi’;t}"v‘(l"y
(wiys. 2 aktywach (wiys. z0) aktywach
ogotem ogdtem
Dluzne papiery warto$ciowe, w tym:
Skarb Panstwa (RP) 496 835 30,81% 583 353 22,28%

22




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zréwnowazony Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

(3) Ryzyko walutowe
(3 . 1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zt) aktywéw i zobowigzan

wyrazonych w walutach obcych.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31122011y, | Frocentowy 31.12.2010r. | Frocentowy
wys. z0) udziat wtys. z4) udziat
w aktywach w aktywach
ogoétem ogdtem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 250 0,70% 5125 0,20%
Naleznosci 12 203 0,76% 17 765 0,68%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 303 236 18,81% 783 754 29,94%
dituzne papiery warto$ciowe 96 481 5,98% 96 303 3,68%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 101 0,01% 92 0,00%
dituzne papiery warto$ciowe - - - -
Razem Aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem walutowym 326 790 20,28% 806 736 30,82%
Zobowi gzania obci gzone ryzykiem walutowym 7 455 0,46% 13597 0,52%

(3.2) Wskazanie przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat.

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako wartos¢ bilansowa poszczegolnych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg6ine waluty.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
aszaontr | PG| anazaonon | PG
' w aktywach ’ w aktywach
ogotem ogotem

Akcje

CzK 17 161 1,07% 11 388 0,43%

EUR 43 925 2,73% 188 515 7,21%

GBP 6 488 0,40% 16 961 0,65%

HUF 14 811 0,91% 33 606 1,28%

RUB 1812 0,11% 88 487 3,38%

TRY 80 826 5,03% 314 361 12,01%
Dluzne papiery warto$ciowe

EUR 83 690 5,19% 96 303 3,68%

usb 12791 0,79% - -
Kwity depozytowe

EUR 4635 0,29% 22 863 0,87%

usb 6238 0,38% 11 270 0,43%
Certyfikaty inwestycyjne

EUR 30 859 1,91% - -
Prawa poboru

RUB 101 0,01% 92 0,00%

(4) Poziom obci azenia aktyw6w i zobowi azan subfunduszu ryzykiem ptynno  $ci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkéw
pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywéw nastgpi
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga byé odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych
w ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych oraz
codzienne monitorowanie ptynnosci.
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Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sktadniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niektore z lokat
Subfunduszu charakteryzujg sie przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie by¢
w stanie zby¢ w krotkim terminie tych skladnikdw lokat, w wartosci odpowiadajacej ich oszacowanej wartosci godziwe;.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku oraz w roku obrotowym kofnczacym sie 31 grudnia 2010 roku Subfundusz

nie zawieszat zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Nota 6. Instrumenty pochodne

Typ Rodzaj Warto $¢ Warto $é Terminy Kwota b edaca Termin Termin
i h tych dalno sci :
Insot(r:l;r:g:;y zajetej | instrumentu Cel gtzwi_ricla otwartej psrtzrﬁ?nzig::\i przyszlych podstaw g &";1 ;)gaa an}(;:ig') ‘wykonania
p pozycji | pochodnego pozycy POzyCji | ioni eznych strumieni przysziych inetrumentu | instrumentu
(w tys. zt) wys. 24) pieni gznych ptatno $ci pochodnego pochodnego
Zabezpiecze-
1. FXUSDPLN08022012 | krétka | forward ?)'/‘Zyﬁ’;é‘fﬁ (172) 12 361 | 2012-02-08| 3 650 000,00 USD| 2012-02-08 | 2012-02-08
walutowym
Zabezpiecze-
2. FXEURPLN08022012 | krétka | forward ?;‘:yﬁ’(ﬁ? (28) 83 796 | 2012-02-08|18 902 725,00 EUR| 2012-02-08 | 2012-02-08
walutowym
Nota 7. Transakcje przy zobowi gzaniu sie subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu
Warto $¢ na Warto $¢ na
Transakcje przy zobowi gzaniu si @ subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2011r. 31.12.2010r.
(W tys. zb) (w tys. zh)
I. Transakcje przy zobowi gzaniu si @ drugiej strony do odkupu, w tym: 8 705 36 849
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i nie nastepuje 8705 36 849

przeniesienie na subfundusz ryzyk

. Transakcje przy zobowi azaniu si @ subfunduszu do odkupu, w tym:

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wasnosci i ryzyk

3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strong praw wtasnosci i nie nastepuje
przeniesienie na drugg strone ryzyk

Nota 8. Kredyty i po zyczki

Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i r6 znice kursowe
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31.12.2011 r.
Warto $¢ na
Warto $¢ na ) dzien
Walutowa struktura pozyciji bilansu Waluta bilgrflseo:jvy wsﬁsgg
w danej walucie sprawozdania
(W tys.) finansowego
(w tys. zh)
Aktywa PLN 1612771
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 11 570
PLN 320 320
EUR 103 455
usD 977 3339
CzK 43 577 7 456
Naleznosci PLN 122 323
PLN 110 120 110 120
EUR 2762 12 199
UsD 1 4
TRY 0 0
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu PLN 8 705
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1377 046
PLN 1073 810 1073 810
CzZK 100 298 17 161
EUR 36 929 163 109
GBP 1231 6 488
HUF 1043 322 14 811
RUB 17 078 1812
TRY 45 319 80 826
UsD 5568 19 029
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym PLN 93 127
PLN 93 026 93 026
RUB 952 101
Zobowi gzania PLN 84 947
PLN 77 492 77 492
CzK 43 571 7 455
31.12.2010 r.
Warto $¢ na
Wartq sc na ) dzien
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilgrfls%:/‘vy S\:lilr;sgg
w danej walucie sprawozdania
(W tys.) finansowego
(w tys. zh
Aktywa PLN 2619 453
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 6589
PLN 1464 1464
EUR 8 32
TRY 2 649 5093
Naleznosci PLN 110 126
PLN 92 361 92 361
CAD 0 1
CHF 70 221
EUR 3944 15618

25




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zréwnowazony Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Warto $¢ na
Warto $¢ na dzien
. dzien bilansowy
Walutowa struktura pozyciji bilansu Waluta bilansowy w walucie
w danej walucie sprawozdania
(W tys.) finansowego
(w tys. zh
GBP 55 253
TRY 862 1658
UsD 5 14
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu PLN 36 849
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 2 306 405
PLN 1522 651 1522 651
CzK 72 076 11 388
EUR 77 691 307 681
GBP 3692 16 961
HUF 2 365 620 33 606
RUB 912 237 88 487
TRY 163 500 314 361
usD 3802 11 270
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym PLN 159 484
PLN 159 392 159 392
RUB 948 92
Zobowi gzania PLN 65 281
PLN 51684 51684
EUR 3375 13 366
TRY 120 231

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Dodatnie i ujemne r6 znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)

Skladniki lokat Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje - 16 592 29 129 -
Prawa poboru - 8 - -
Kwity depozytowe 4219 - - 1696
Dluzne papiery wartosciowe - 10 551 1240 -
Certyfikaty inwestycyjne - 149 2834 -
Razem 4219 27 300 33203 1696

1.01.2010r.-31.12.2010 r.

Dodatnie i ujemne r6 znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)

Sktadniki lokat Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje - 4274 4953 -
Prawa poboru - 2 - -
Kwity depozytowe 525 - - 876
Diuzne papiery warto$ciowe - - 2024 468
Certyfikaty inwestycyjne - - - -
Razem 525 4276 6977 1344
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1. Euro 4,4168 EUR
2. Dolar amerykanski 3,4174 UsD
3. Forint wegierski 1,4196 100 HUF
4. Frank szwajcarski 3,6333 CHF
5. Funt szterling 5,2691 GBP
6. Korona czeska 0,1711 CZK
7. Lira turecka 1,7835 TRY
8. Rubel rosyjski 0,1061 RUB

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

1.01.2011 r.—31.12.2011 r.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku

lokat z wyceny aktywow
(W tys. zb) (w tys. z)
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (221 082) (192 429)
2. Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym (13 319) (1 214)
Razem (234 401) (193 643)

1.01.2010r.-31.12.2010 .

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku

lokat z wyceny aktywow
(W tys. zb) (w tys. zh)
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 259 928 3798
2. Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym 9759 2282
Razem 269 687 6 080

Nota 11. Koszty subfunduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztow Subfunduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa sklada sie tylko z czesci statej.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zt)

1.01.2011r.-31.12.2011r.

1.01.2010r.-31.12.2010 .

Cze$¢ stata wynagrodzenia 63 839 80 898
Nota 12. Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2011r. 31.12.2010r. 31.12.2009 .
Warto$¢ aktywodw netto na koniec roku obrotowego (w tys. zt) 1527 824 2554172 2579 216

Warto$¢ aktywoéw netto na poszczegoélne kategorie jednostek uczestnictwa na

koniec roku obrotowego (w zt)

A 23,10 28,93 26,27

S 24,01 29,91 27,03

T 25,11 31,12 27,98
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Informacja dodatkowa

A

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

Nie wystapity.

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

Nie wystapity.

Zestawienie oraz obja $nienie r6 znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporz adzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie dotyczy.

Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych
na sytuacj e majatkow a i finansow a, ptynno $¢ oraz wynik z operacji i rentowno  $¢€ subfunduszu

W okresie sprawozdawczym wystapit:

. przypadek poinformowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Data btednej wyceny: 28.12.2011r.
Data ogtoszenia korekty btednej wyceny: 29.12.2011r.
Jednostka uczestnictwa typu A: bledna wycena: 23,13 z}; poprawna wycena: 23,12 zt.

O zaistnieniu sytuacji blednej wyceny Agent Transferowy zostat poinformowany przed rozpoczeciem procesu przetwarzania
zlecen Uczestnikéw subfunduszu z dnia 28.12.2011r, w zwigzku z czym btad nie skutkowat koniecznoscia przeprowadzenia
rozliczen z Uczestnikami.

Przyczyng btednej wyceny byt brak poinformowania Towarzystwa przez brokera o korekcie ceny realizacji czesciowej,
zawartej z poszczegoélnymi funduszami zarzadzanymi przez BZ WBK TFI S.A., w tym Subfunduszu Arka BZ WBK
Zréwnowazony funduszu Arka BZ WBK FIO, transakcji kupna akcji Tofas Turk Otomobil Fabrikasi A.S. (TRATOASO91H3).

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:

. przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

. przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez subfundusz.

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

Nie dotyczy.

Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wptyn a¢ na ocene
sytuacji maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.

Inne

W dniu 15 pazdziernika 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na przeksztatlcenie funduszy
inwestycyjnych otwartych wymienionych ponizej, w tym funduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny
Otwarty, w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami pod nazwg Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty.

Przeksztalceniu podlegaly nastepujace fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo:
1) Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
2) Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty
3) Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
4) Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
5) Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
6) Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty
7) Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty.
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Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztaiceniu staly sie subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz

Inwestycyjny Otwarty.

W dniu 26 listopada 2010 roku Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu funduszu ARKA
BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem
589. Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaly wykreslone fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace

przeksztatceniu, w tym fundusz Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Z chwilg przeksztalcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:

1. fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstapit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych otwartych
podlegajacych przeksztalceniu;

2. aktywa funduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie aktywami funduszu ARKA BZ
WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wchodzacymi w sktad aktywéw subfunduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony;

3. zobowigzania funduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie zobowigzaniami
funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty obcigzajacymi subfundusz Arka BZ WBK Zréwnowazony ;

4. jednostki uczestnictwa funduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty staty sie jednostkami
uczestnictwa subfunduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony;

5. rejestry uczestnikéw funduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty staty sie subrejestrami
funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

6. rejestry aktywow funduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie subrejestrami
aktywow subfunduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony.

7. fundusz Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wykreslony z rejestru funduszy
inwestycyjnych.

Przeksztalcenie funduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty w subfundusz funduszu ARKA BZ

WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty nie wymagato zmiany zasad wyceny przyjetych przez Fundusz.
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citi handlowy

OSWIADCZENIE,_DEPQZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie 8.A., pelniacy obowiazki depozytariusza dla Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz*), zarzgdzanego preez BZ WBK Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjmych S.A. i prowadzacego dziatalnosé jake fundusz z wydzielonymi
subfunduszami:

- Arka BZ WBK Akcji,

- Arka BZ WBK Zréwnowazony,

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu,

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych,

- Arka BZ WBK Akcji Turcckich,

- Arka BZ WBK Energii,

- Arka BZ WBK Akeji Srodkowe;j | Wschodniej Buropy,

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych,

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich,

dziatajac w zwiazku z § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenta Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy mwulycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz. 1859), odwiadeza, ze:

dane dotyczace standw aktywdow subfunduszu Atka BZ WBK Zrbwnowazony, w szezegdlnosci
aktywéw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkow z tych aktywéw, przedstawione w jedhostkc)wym sprawozdaniu finansowym subfunduszu
Arka BZ WBK Zrdwnowazony 7a okres od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku sa zgodne

ze stanem faktycznym,

Bank Handlowy w Warszawie S.A.,

Sl 23387

Bank Handlowy w warszawie 5.4, Z sledzibg w Warsrowig, ul benntorska 16, 00 923 Warszawa, zarejeslrowany prees Sad Rojonowy dta . sl Warssiwy w Warszawe, XII Wydzlat Goy pud nrcry Krojowngo
Refestru Sadoweqa pod nr Kis 000 000 1510; NIF RR6-030-02-9T, wysohuid kipitah z2kmdowege wynos 522,630,400 7lotych, kapitat zoslal w peini ontacany.



SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

ARKA BZ WBK STABILNEGO WZROSTU
Subfundusz
w ARKA BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

za okres

od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Sprawozdanie jednostkowe jest zatacznikiem do sprawozdania potgczonego funduszu
ARKA BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

[8 w=xx | Fundusze Inwestycyjne Arka




KPMG Audyt Telefon +48 22 528 11 00

Spotka z ograniczong Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chtodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK
Stabilnego Wzrostu subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z
siedziba w Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz”), na ktore sktada si¢ zestawienie
lokat oraz bilans sporzadzone na dzie 31 grudnia 2011 r., rachunek wyniku z operacji oraz
zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz noty
objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnosé Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢ tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U.z2009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktora uznaje za
niezbedna, aby sporzgdzane sprawozdania finansowe byly wolne od n1epraw1d}owosc1
powstatych wskutek celowych dziatan lub bigdow.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowigzek postgpowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby
uzyskaé racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiggi rachunkowe stanowigce
podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziafan lub bledéw. Przeprowadzajac oceng
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania

1
KPMG Audyt Spétka z ograniczona KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotka zarejestrowana
odpowiedzialnoscia sp.k., a Polish limited fiability sp.k. jest polska spétka komandytowa i cztonkiem w Sadzie Rejonowym
partnership and a member firm of the KPMG sieci KPMG skiadajacej sie z niezaleznych spétek dla m.st. Warszawy
network of independent member firms affiliated cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International w Warszawie, X!l Wydziat KRS 0000339379
with KPMG Cooperative (“KPMG International”), Cooperative (“KPMG International”), podmiotem prawa Gospodarczy Krajowego NIP 527-261-53-62

a Swiss entity. szwajcarskiego. Rejestru Sadowego. REGON 142078130



kontroli wewngtrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez oceng odpowiedniosci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
ocen¢ ogdlnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i
jasno sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik z
operacji za rok obrotowy koniczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowos$ci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

W imieniu KPMG Audyt Spélka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa
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Komandytariusz, Pelnomocnik
Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 r.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkoww (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 200Kuro
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 24®z. 1859)
Zarzmd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.Azexlstawia sprawozdanie finansoweka BZ
WBK Stabilnego Wzrostu subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres
od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 rokérekbbejmuje:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzBl grudnia 2011 roku wykazige sktadniki lokat subfunduszu w
wysokasci 926 268 tys. zt.

2. Bilans subfunduszu spaidzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku wykazigy aktywa netto i kapitaty w
wysokdaici 949 375 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczfil2oku do 31 grudnia 2011 roku wykaay ujemny
wynik z operacji w kwocie 131 648 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykaeej
zmniejszenie warkei aktywow netto subfunduszu w wysako530 567 tys. zt.

5. Noty obja&niajace.

6. Informacg dodatkov.

W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy InwestycyjiyS.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zargdu Czlonek Zarzdu Czlonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatlu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedsi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO
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Zestawienie lokat

Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

1) Tabela gtéwna
31.12.2011r. 31.12.2010 .
Warto $¢ Warto $¢
SKEADNIKI LOKAT Warto $¢ wedtug Procentowy Warto $¢ wedtug Procentowy
wedtug ceny wyceny na udziat w wedtug ceny wyceny na udziat w
nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach
(w tys. zt) bilansowy ogodtem (w tys. zt) bilansowy ogodtem
(w tys. zh) (w tys. zh)
1. Akcje 301 837 274 968 27,26% 359 145 499 266 33,13%
2. Warranty subskrypcyjne - - - - - -
3. Prawa do akcji - - - - - -
4. Prawa poboru - - - - - -
5. Kwity depozytowe 1077 2028 0,20% 816 2442 0,16%
6. Listy zastawne 26 179 26 632 2,64% 85 665 86 293 5,73%
7. Dluzne papiery warto$ciowe 587 946 610 498 60,53% 850 036 871 494 57,84%
8. Instrumenty pochodne - - - - 1382 0,09%
9. Udzialy w spétkach z ograniczong : } ) } } )
odpowiedzialnoscig
10. Jednostki uczestnictwa - - - - - -
11. Certyfikaty inwestycyjne 12 414 12 142 1,21% - - -
12. Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania - - - - - -
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci - - - - - -
14. Weksle - - - - - -
15. Depozyty - - - - - -
16. Waluty - - - - - -
17. Nieruchomosci - - - - - -
18. Statki morskie - - - - - -
19. Inne - - - - - -
Razem 929 453 926 268 91,84% 1295 662 1460 877 96,95%




2) Tabele uzupetniaj ace

Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

iz Warto $¢
Warto $¢
wedtug Procentowy
) S wedtug .
. Rodzaj . Kraj siedziby wyceny na udziat
Akcje Nazwa rynku Liczba . ceny e
rynku emitenta nabvcia dzien w aktywach
Wt ?5/ 21) bilansowy ogotem
yS. (w tys. zt)
Akcje - Razem 19 616 241,218 301 837 274968 27,26%
1. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 19 616 241,218 301 837 274 968 27,26%
Aktywny Gielda Papierow Rzecznospolita
1. AGORA S.A. rynek Wartosciowych w 484 446 Polskap P 7534 5377 0,53%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny
6£EK.|EUE\R§I BLEKTRIK rynek E;iﬂgﬁl ztOCk 0,341 | Turcja 0 0 0,00%
= regulowany 9
Aktywny
3. ALARKO HOLDING A.S. | rynek Istanbul Stock 0,115 | Turcja 0 0 0,00%
Exchange
regulowany
Aktywny Gielda Papierow Rzecznospolita
4, AMREST HOLDINGS SE | rynek Wartosciowych w 152 925 Polskap P 7736 9787 0,97%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny
5. ARCELIK A.S. rynek Istanbul Stock 102 202 | Turcja 1073 1116 0,11%
Exchange
regulowany
Aktywny Gietda Papieréw Rzecznospolita
6. BANK BPH S.A. rynek Wartosciowych w 122 618 posp 3179 3887 0,39%
- Polska
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny Gietda Papierow .
7. BANK POLSKA KASA rynek Wartosciowych w g9 319 | RZeczpospolita 12 191 12 612 1,25%
OPIEKI S.A. . Polska
regulowany | Warszawie S.A.
8. CELEBI HAVA SERVISI | Akbwny Istanbul Stock
! rynek 70931 | Turcja 2161 2 404 0,24%
A.S. Exchange
regulowany
Aktywny
9.CEZAS. rynek Prague Stock 20 845 | Czechy 2774 2803 0,28%
Exchange
regulowany
10. CIMSA CIMENTO Aktywny Istanbul Stock
. i 0,
SANAYI VE TICARET A.S. | Ynek Exchange 54 628 | Turcja 756 735 0.07%
regulowany
Aktywny Gietda Papierow
11. CINEMA CITY o :
INTERNATIONAL N.V. rynek Wartosmquch w 213 415 | Holandia 4113 6125 0,61%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny Gietda Papierow .
?ACYFROWY POLSAT rynek Wartosciowych w 315 469 ﬁélesi;posr’o'“a 4881 4259 0,42%
o regulowany | Warszawie S.A.
13. DO & CO Aktywny
RESTAURANTS & rynek E;iﬂgﬁ' zmc" 28 624 | Austria 3361 3242 0,32%
CATERING AG regulowany 9
14. DOGAN SIRKETLER | AKbwny Istanbul Stock
. i 0,
GRUBU HOLDING A.S. rynek Exchange 0,207 | Turcja 0 0 0,00%
regulowany
Aktywny
AL rynek istanbu! Stock 032 | Turcia 0 0 0,00%
= regulowany 9
Aktywny Gielda Papierow .
éGAECHO INVESTMENT | ek Wartosciowych w 350 105 Eélesizaposmhta 1591 1152 0,11%
o regulowany | Warszawie S.A.
17. ERSTE GROUP BANK | AKbWnY Vienna Stock
. rynek 38 429 | Austria 2562 2 306 0,23%

AG

regulowany

Exchange




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Warto $¢ Warto s¢
wedtug Procentowy
Rodzaj Kraj siedziby wedtug wyceny na udziat
Akcje Nazwa rynku Liczba ; ceny L
rynku emitenta nabvcia dzien w aktywach
Wt ?5/ 21) bilansowy ogdtem
yS. (w tys. zt)
Aktywny Gietda Papierow Rzeczpospolita
18. EUROCASH S.A. rynek Wartosciowych w 173 790 posp 539 4 960 0,49%
- Polska
regulowany | Warszawie S.A.
19. FORTUNA Aktywny
ENTERTAINMENT GROUP | rynek Prague Stock 229 939 | Holandia 3909 3610 0,36%
Exchange
N.V. regulowany
Aktywny Gietda Papierow .
20. GLOBE TRADE rynek Wartosciowych w 237 516 | RZ€czpospolita 5036 2209 0,22%
CENTRE S.A. . Polska
regulowany | Warszawie S.A.
21. HACI OMER SABANCI | AKYWnY Istanbul Stock
. i 0,
HOLDING A.S. rynek Exchange 0,63 | Turcja 0 0 0,00%
regulowany
] Aktywny Gietda Papierow Rzeczpospolita
22. ING BANK SLASKI S.A. | rynek Wartosciowych w 54 860 posp 4521 4312 0,43%
- Polska
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny
23. INTERNATIONAL London Stock ) h o
PERSONAL FINANCE PLC rynek Exchange 380 587 | Wielka Brytania 3281 3439 0,34%
regulowany
Aktywny
24, JERONIMO MARTINS rynek Lisbon Euronext 63 652 | Portugalia 912 3596 0,36%
regulowany
Aktywny Gielda Papierow
25. KERNEL HOLDING S.A. | rynek Wartosciowych w 83 946 | Luksemburg 5557 5830 0,58%
regulowany | Warszawie S.A.
., | Aktywny Gielda Papierow .
gﬁAKGHM POLSKAMIEDZ |\ o Wartosciowych w 152 172 Eélesizaposmhta 24128 16 830 1,67%
o regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny
27. KOC HOLDING A.S. rynek E;iﬂgﬁ' zmc" 0,74 | Turcja 0 0 0,00%
regulowany 9
Aktywny Gielda Papierow Rzecznospolita
28. KOELNER S.A. rynek Wartosciowych w 79 709 Polskap P 851 956 0,09%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny Gielda Papieréow :
29. KRUK S.A. rynek Wartosciowych w 69 934 | RZeczpospolita 2829 3058 0,30%
- Polska
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny Gietda Papierow .
30. LUBELSKI WEGIEL o Rzeczpospolita
"BOGDANKA" S.A. rynek Wartosmquch w 49 743 Polska 4702 5168 0,51%
regulowany | Warszawie S.A.
31. MOL MAGYAR OLAJ-
Aktywny
ES GAZIPARI Budapest Stock o
NYILVANOSAN MUKODO :Z”i'fow any | EXchange 11678 | Wegry 2920 2876 0.29%
RESZVENYTARSASAG 9 Y
32. NARODOWY FUNDUSZ | Aktywny Gietda Papierow Rzeczpospolita
INWESTYCYJNY EMPIK rynek Wartosciowych w 274 342 Polskap P 3404 2197 0,22%
MEDIA & FASHION S.A. regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny Gietda Papierow Rzeczpospolita
33.NETIA S.A. rynek Wartosciowych w 595 237 Polska” P 1490 3155 0,31%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny .
34. OMV AG rynek \éfclgisé“k 27 986 | Austria 3115 2897 0,29%
regulowany 9
Aktywny Gielda Papierow Rzecznospolita
35. OPEN FINANCE S.A. rynek Wartosciowych w 343 581 Polskap P 6198 3625 0,36%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny Gielda Papierow Rzecznospolita
36. ORBIS S.A. rynek Wartosciowych w 159 540 Polskap P 3727 6 047 0,60%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny
37. OTP BANK rynek Budapest Stock 60 120 | Wegry 1452 2746 0,27%
Exchange
regulowany
Aktywny Gielda Papierow .
38. PGE POLSKA GRUPA |0 Wartosciowych w 456 678 | Rzeczpospolita 9016 9453 0,94%

ENERGETYCZNA S.A.

regulowany

Warszawie S.A.

Polska
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Warto $¢ Warto s¢
wediug wedtug Procentowy
Akcje Rodzaj Nazwa rynku Liczba Kraj ;led2|by ceny wyceny na udziat
rynku emitenta nabvcia dzien w aktywach
A bilansowy ogdtem
(W tys. zt) wiys. 20
Aktywny Gietda Papierow
39. PLAZA CENTERS N.V. rynek Wartosciowych w 2093 284 | Holandia 20972 4082 0,40%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny Gietda Papieréw .
40. POLSKI KONCERN . Rzeczpospolita
MIESNY DUDA S.A. rynek Wartoscpwych w 3001 449 Polska 3332 1921 0,19%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny Gietda Papieréw '
ﬁllA"fT%L\flﬁ'gSL’\'E%Eg'l rynek Wartosciowych w 236 700 Eélesizaposmhta 8949 8024 0,80%
o regulowany | Warszawie S.A.
42. POLSKIE GORNICTWO | Aktywny Gielda Papierow Rzecznospolita
NAFTOWE | rynek Wartosciowych w 1658 870 Polskap P 7 046 6 768 0,67%
GAZOWNICTWO S.A. regulowany | Warszawie S.A.
43. POWSZECHNA KASA Aktywny Gietda Papierow Rzeczpospolita
OSZCZEDNOSCI BANK rynek Wartosciowych w 1007 544 Polskap P 37674 32 362 3,21%
POLSKI S.A. regulowany | Warszawie S.A.
44. POWSZECHNY Aktywny Gietda Papierow Rzeczpospolita
ZAKEAD UBEZPIECZEN rynek Wartosciowych w 98 636 Polskap P 30 745 30479 3,02%
S.A. regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny Gielda Papieréow Rzeczpospolita
45. RAFAKO S.A. rynek Wartosciowych w 469 288 Polskap P 2873 3646 0,36%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny ’
46. RHI AG rynek \é')f’c';]';sé‘”k 53 007 | Austria 4568 3535 0,35%
regulowany 9
Aktywny
47. SEKERBANK T.AS. rynek E;iﬂgﬁ' 2t°°k 1,2 | Turcja 0 0 0,00%
regulowany 9
Aktywny Gielda Papieréw Rzeczpospolita
48. SYNTHOS S.A. rynek Wartosciowych w 200 632 Polskap P 1058 883 0,09%
regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny Gietda Papieréw '
é%ggg&%NAPOLSKA rynek Wartosciowych w 1456 003 Eélesizaposmhta 7557 7790 0,77%
o regulowany | Warszawie S.A.
Aktywny
50. TEKFEN HOLDING A.S. | rynek E;iﬂgﬁ' zmc" 234 281 | Turcja 2315 2231 0,22%
regulowany 9
Aktywny Gietda Papieréw '
ilc')l_TsElkE'éol_\MUN'KACJA rynek Wartosciowych w 301 497 Eélesizaposmhta 5199 5195 0,51%
o regulowany | Warszawie S.A.
52. TOFAS TURK Aktywny
OTOMOBIL FABRIKASI rynek E;iﬂgﬁ' zmc" 197 315 | Turcja 2148 2083 0,21%
A.S. regulowany 9
53. TRAKYA CAM SANAYII f'ﬁg‘ﬁ’”y Istanbul Stock 689 431 | Turcia 4312 3000 0.30%
AS. Y Exchange ) At
regulowany
Aktywny
54. TURCAS Istanbul Stock . o
PETROLCULUK A.S. rynek Exchange 1,458 | Turcja 0 0 0,00%
regulowany
Aktywny
55. TURK EKONOMI Istanbul Stock "
BANKASI AS. rynek Exchange 0,629 | Turcja 0 0 0,00%
regulowany
Aktywny
56. TURK HAVA YOLLARI | ek Istanbul Stock 448 991,982 | Turcja 2926 1698 0,17%
A.S. Exchange
regulowany
Aktywny
57. TURKIYE GARANTI Istanbul Stock "
BANKASI A.S. rynek Exchange 615 219 | Turcja 6 605 6474 0,64%
regulowany
Aktywny
58. TURKIYE HALK Istanbul Stock . o
BANKASI AS. rynek Exchange 209 681 | Turcja 4 339 3702 0,37%
regulowany
Aktywny
59. TURKIYE SINAI Istanbul Stock " o
KALKINMA BANKASI A.S. rynek Exchange 583 986 | Turcja 2393 1906 0,19%
regulowany
Aktywny ’
60. WIENERBERGER AG | rynek Vienna Stock 59 370 | Austria 1709 1827 0,18%

regulowany

Exchange
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Warto $¢ Wartos¢
wediug wedtug Procentowy
Akcje Rodzaj Nazwa rynku Liczba Kraj ;led2|by ceny wyceny na udziat
rynku emitenta nabvcia dzien w aktywach
A bilansowy ogdtem
(W tys. zt) wiys. 20
Aktywny
61. YAPI VE KREDI Istanbul Stock ’
0,
BANKASI AS. rynek Exchange 344 133,596 | Turcja 615 1651 0,16%
regulowany
62. ZAKEADY AZOTOWE Aktywny Gietda Papierow Rzeczpospolita
W TARNOWIE- rynek Wartosciowych w 107 951 Polskap P 3003 2942 0,29%
MOSCICACH S.A. regulowany | Warszawie S.A.
. Wartosé
ingﬁi’c wedtug Procentowy
. . ) Kraj siedziby wyceny na udziat
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nacgné/ia dzien w aktywach
Y bilansowy ogo6tem
(wiys. zh (w tys. z})
Kwity depozytowe — Razem 45 664 1077 2028 0,20%
1. Notowane na rynku aktywnym regulowanym 45 664 1077 2028 0,20%
1. BANK OF GEORGIAGDR | Akbwny rynek | London 45664 | SV 1077 2028 0,20%
regulowany International Zjednoczone
Warto $¢ a:g&;c
: s ciado . Warunki . Warto $¢ wediug wyceny na procentowy
Listy zastawne Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby Termin oprocen R(_)dza] Pods?a_\_/va nominalna Liczba ceny dzien udziat w
rynku rynku emitenta wykupu . listu emisji nabycia . aktywach
-towania (wzh) bilansowy p
(W tys. zf) ogoétem
(w tys. zt)
Listy zastawne — Razem 26 179 26 179 26 632 2,64%
|. Nienotowane na rynku aktywnym 26 179 26 179 26 632 2,64%
Ustawa z dnia
BRE BANK . 29.08.1997 r.
Nienotowane . BRE Bank " ;
HIROTECZNY | ha rynku e Hipoteczny §Zfi2p"5p°"‘a 2016-04-20 | zmienne | hipoteczny | © listach hi [1367900000 13679 | 13679 | 13846 | 137%
A aktywnym otyczy SA. olska zastawnych i
BREHPA13 bankach
hipotecznych
Ustawa z dnia
PEKAO BANK | Nienotowane nie EEnKlf\o Rzeczpospolita igli.g&:lr?w "
HIPOTECZNY | narynku d ; sk 2012-01-12 | zmienne | hipoteczny ni [L2500000,00 12500 12 500 12 786 1,27%
S.A. BPH LZI04 | aktywnym otyczy | Hipoteczny (Polska zastawnych i
S.A. bankach
hipotecznych
Warto $¢
Warto$¢ | wedtug
Dluzne papiery Nazwa Kraj siedziby Termin warunki Wartogé Wf:ri?g r‘gy g;:ir;yﬁ Prsgczeg'ov\cvy
wartosciowe Rodzaj rynku rynku Emitent emitenta wykupu oprocs_r:owa nomlnailna Liczba nabycia | bilanso- | aktywach
| (wz}) (w tys. wy ogotem
zt) (W tys.
z)
Diuzne papiery wartosciowe — Razem 478842 | 587 946 | 610498 60,53%
1. O terminie wykupu do 1 roku 44120 48 564 32 250 3,20%
1) Obligacje 28 120 32564 16 014 1,59%
a) Nienotowane na rynku aktywnym 27 500 32 000 15 409 1,53%
Nienotowane
LANISL Float 300910 | na rynku nie dotyczy ILSAL“L'?\‘%‘ZANK' Islandia 2010-09-30 | zmienne 2000000000 | 20000 | 20000 0 0,00%
aktywnym
Nienotowane Rzeczpospolita
LPPZ20120723 na rynku nie dotyczy LPP S.A. Polskap p 2012-07-23 | zmienne 12 000 000,00 7500 12 000 15 409 1,53%
aktywnym
b ) Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 620 564 605 0,06%
Treasury .
0KO0712 Aktywny rynek | g e ot Skarb Rzeczpospolita | 515 (795 | zerokuponowe 620 000,00 620 564 605 0,06%
nieregulowany Poland Panstwa Polska
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Warto $¢
Warto$¢ | wedtug
N I wediug wyceny |Procentowy
Diuzne papiery Rodzaj rynku Nazwa Emitent Kraj siedziby Termin o X?éﬁ?g\;va n\é\lrﬁrrggls:a Liczba ceny nadzien | udziatw
wartosciowe Ty rynku emitenta wykupu P nia " nabycia | bilanso- | aktywach
| (wzh) (W tys. wy ogbtem
zt) (w tys.
zt)
2) Inne 16 000 16 000 16 236 1,61%
a) Nienotowane na rynku aktywnym 16 000 16 000 16 236 1,61%
Certyfikat depozytowy Nienotowane Bank Polska Rzeczpospolita
PEKAO 190312 na rynku nie dotyczy Kasa Opieki Polska 2012-03-19 | zmienne 16 000 000,00 16 000 16 000 16 236 1,61%
aktywnym S.A.
11. O terminie wykupu powy zej 1 roku 434722 | 539382 | 578248 57,33%
1) Obligacje 434722 | 539382 | 578248 57,33%
a) Notowane na aktywnym rynku regulowanym 20 328 75709 77 110 7,64%
Gietda
Papierow Bank .
IDS1018 ';kmf'lz’aﬁ’”ek Wartosciowych | Gospodarstwa Eéif;p“p"“ta 2018-10-24 | state 1 428 000,00 1428 1412 1462 0,14%
9 4 w Warszawie Krajowego
S.A.
London Stock | Hungarian
'\g?gmg 578 ﬁakmwaﬁ’“ek Exchange Development | Wegry 2016-05-31 | stale 34 892 720,00 7900 | 31000| 29741 2,95%
9 Y |EUR) Bank
PKOFI 3.733 Aktywny rynek . PKO Finance .
10/21/15 regulowany Borse Stuttgart AB Szwecja 2015-10-21 | state 39 530 360,00 8950 35031 36 856 3,65%
POLAND 5 1/4 Aktywny rynek . Skarb Rzeczpospolita 01 o
01/20/25 regulowany Borse Stuttgart Panstwa Polska 2025-01-20 | state 9 054 440,00 2050 8 266 9051 0,90%
b) Nienotowane na rynku aktywnym 64 650 | 105740 | 109 830 10,89%
Nienotowane Bank Ochrony Rzeczpospolita
BOB1213 na rynku nie dotyczy Srodowiska Polskap P 2013-12-02 | zmienne 3900 000,00 3900 3900 3921 0,39%
aktywnym S.A.
Nienotowane . BOS Finance .
BOSPW 6 05/11/16 na rynku nie dotyczy AB Szwecja 2016-05-11 | state 20538 120,00 4650 18414 21319 2,11%
aktywnym
Nienotowane .
CANPACK na rynku nie dotyczy g’;N'PACK Eélesizap"s‘)°“ta 2013-09-27 | zmienne 20 000 000,00 2000 | 20000| 20014 1,98%
aktywnym o
Nienotowane Echo .
i,co"écz)'sNVESTMENT na rynku nie dotyczy | Investment Eéles%p"s‘m“ta 2013-05-25 | zmienne 10 000 000,00 100 | 10000 | 10066 1,00%
aktywnym S.A.
Nienotowane . Skarb Rzeczpospolita .
PP1013 na rynku nie dotyczy . 2013-10-24 | zmienne 54 000 000,00 54 000 53 426 54 510 5,41%
Panstwa Polska
aktywnym
c) Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 349 744 | 357933 | 391308 38,80%
Tresury .
DS1017 Aktywny rynek | g e o Skarb Rzeczpospolita | 517 10,95 | state 5000 000,00 5000 4995 4995 0,50%
nieregulowany Poland Panstwa Polska
Tresury .
DS1019 Aktywny rynek | g e o Skarb Rzeczpospolita | 519 10,95 | state 27700000,00 | 27700 | 26569 | 27654 2,74%
nieregulowany Poland Panstwa Polska
DS1020 Aktywny rynek ggensduéy ot Skarb Rzeczpospolita | 5050.10.25 | state 37800 000,00 | 37800 | 36584 | 36670 3,64%
nieregulowany Polandp Panstwa Polska ’ e
Tresury .
DS1021 Aktywny rynek | g e o Skarb Rzeczpospolita | 5551 10,95 | state 48800 000,00 | 48800 | 48737 | 48826 4,84%
nieregulowany Poland Panstwa Polska
IPF
Alternatywny BondSpot Investments Rzeczpospolita A ;
IPF0615 system obrotu (ASO) Polska Sp. z Polska 2015-06-30 zmienne 2900 000,00 29 2900 3164 0,31%
0.0.
Tresury .
120816 Aktywny rynek | ooy | Skarb Rzeczpospolita | 516 05 94 | indeksowane  |132578966,97 | 107973 | 111633 | 137097 | 13550%
nieregulowany Poland Panstwa Polska
OK0113 Aktywny rynek ggensduéym Skarb Rzeczpospolita | 5013 01 95 | zerokuponowe 200 000,00 200 181 191 0,02%
nieregulowany Polandp Panstwa Polska P ! uen
Tresury .
0K0114 Aktywny rynek | g e o Skarb Rzeczpospolita | 514 0195 | zerokuponowe | 1370000000 | 13700 | 12363 | 12433 1,23%
nieregulowany Poland Panstwa Polska
Frankfurter
\Wertpapier- .
POLAND 5 03/23/22 Aktywny rynek -\, o - Skarb Rzeczpospolita | 5055 0323 | state 15 378 300,00 4500 | 13516 | 15557 1,54%
nieregulowany |- Panstwa Polska
nieregulowany
(USD)
Tresury .
PS0416 Aktywny rynek | g e o Skarb Rzeczpospolita | 516 0495 | state 13300 000,00 | 13300 | 12987 | 13658 1,36%
nieregulowany Poland Panstwa Polska
Tresury .
WS0922 Aktywny rynek | g oo o Skarb Rzeczpospolita | 5555 0993 | state 19200 000,00 | 19200 | 19323 | 19299 1,91%
nieregulowany Poland Panstwa Polska
Wz0118 Aktywny rynek ggensdugém Skarb Rzeczpospolita | 5018 0195 | zmienne 71542000,00 | 71542 | 68145 | 71764 7,12%
nieregulowany Panstwa Polska ’ !

Poland

(*) Na dzien bilansowy emitent nie dokonat wykupu obligacji. Wierzytelno$¢ zostata zgtoszona do postepowania upadto$ciowego.
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Warto $¢ Y,vag}?,sc
) Nazwa Emitent Kraj s_iedziby Instrument ; wediug wyceny%a Procentowy udziat
Instrumenty pochodne  Rodzaj rynku emitenta Liczba ceny g .
rynku (wystawca) bazowy f dzien aktywach ogétem
(wystawcy) nabycia bilansowy
(wiys. z0) (w tys. zb)
Instrumenty pochodne — Razem 2 (243) (0,02%)
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Il. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 2 (243) (0,02%)
Nienotowane na | . Bank Polska Kasa Rzeczpospolita
FXEURPLN08022012 rynku aktywnym | ™€ dotyczy Opieki S.A. Polska EUR 1 (34) (0,00%)
Nienotowane na | . Bank Polska Kasa Rzeczpospolita
FXUSDPLN08022012 rynku aktywnym | " dotyczy Opieki SA. Polska usD 1 (209) (0,02%)
Warto $¢ Warto s¢
) . . wedtug wedtug .
) Certyflkqty Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj Liczba ceny wyceny na Procentowy udglal w
inwestycyjne funduszu f dzien aktywach ogotem
nabycia .
(W tys. 7} bilansowy
’ (w tys. zh)
Certyfikaty inwestycyjne — Razem 50917 12 414 12 142 1,21%
I. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 50917 12 414 12 142 1,21%
Aktywny rynek Frankfurt iShares DAX (DE) o
1. ISHARES DAX (DE) nieregulowany Exchange Xetra | Exchange-Traded Fund 50917 12414 12142 1.21%

3) Tabele dodatkowe

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy W"ﬂ;odsz‘z@m:i%%&ﬁiny vagiﬁsxg)xyoégﬁ]
I. Grupa kapitatowa Do gan Holding A.S. 0 0,00%
Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S. 0 0,00%
Akcje DOGAN YAYIN HOLDING A.S. 0 0,00%
Il. Grupa kapitatowa International Personal Finance 6 603 0,65%
Akcje INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC 3439 0,34%
Obligacje IPF0615 3164 0,31%
Ill. Grupa Kapitatowa PKO BP 69 218 6,86%
Akcje POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A. 32362 3,21%
Obligacje PKOFI 3.733 10/21/15 (emitent PKO FINANCE AB) 36 856 3,65%
IV. Grupa kapitatowa Turkiye Is Bankasi 4906 0,49%
Akcje TRAKYA CAM SANAYII A.S. 3000 0,30%
Akcje TURKIYE SINAI KALKINMA BANK A.S. 1906 0,19%
V. Grupa kapitatowa Bank Ochrony ~ Srodowiska S.A. 25 240 2,50%
Obligacje BOB1213 3921 0,39%
Obligacje BOSPW 6 05/11/16 (emitent BOS FINANCE AB) 21319 2,11%
VI. Grupa kapitalowa UniCredit 41 634 4,13%
Akcje BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. 12 612 1,25%
List zastawny BPH LZI04 (emitent PEKAO Bank Hipoteczny S.A.) 12 786 1,27%
Certyfikat depozytowy PEKAO CERT 190312 16 236 1,61%
VII. Grupa kapitatowa Sabanci Group 735 0,07%
Akcje HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. 0 0,00%
Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S. 735 0,07%
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Warto $¢
Warto §¢ wedhug Procentowy
Gwarantowane sktadniki lokat Rodza] taczna liczba wedtug ceny wyceny na udziat
papieru nabycia dzien w aktywach
(W tys. zt) bilansowy ogotem
(w tys. zt)
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa | obligacja 1428 1412 1462 0,14%

2. Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP nie dotyczy

3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki

Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw
nalezacych do OECD

samorzadu terytorialnego nie dotyczy ) ) ) )
4. Pa.lpiery wartosciowe gwarantpwane przez pah_st\{va | nie dotyczy : } : }
nalezace do OECD (z wytaczeniem Rzeczpospolitej Polskiej)

5. Papiery wartosciowe gwarantowane przez

miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest nie dotyczy } ) } )

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 Ustawy (*)

Warto $¢ wedtug
wyceny na dzie n

Procentowy udziat

bilansowy w aktywach ogétem
(w tys. zb)
1. DS1021 7704 0,76%
2. PP1013 54 510 5,41%
3.Wz0118 7925 0,79%

(*) Tabela prezentuje skfadniki lokat Subfunduszu, ktére byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu
lub z podmiotem dominujgcym w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta czes¢ skitadnika lokat, dla ktorej druga
strong transakcji byt Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot dominujacy w stosunku do Towarzystwa. Na dzien 31.12.2011r.
w portfelu Subfunduszu nie istniaty skladniki lokat, ktére bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem
Towarzystwa, jak réwniez podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu.
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Bilans
(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))
31.12.2011r. 31.12.2010 .
I. Aktywa 1008 573 1506 798
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2879 7823
2. Naleznosci 79 426 16 701
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu - 21 397
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 758 161 1265 646
- dtuzne papiery warto$ciowe 469 023 714 601
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 168 107 195 231
- dtuzne papiery warto$ciowe 141 475 156 893
Il. Zobowi gzania 59 198 26 856
Ill. Aktywa netto 949 375 1479 942
IV. Kapitat Subfunduszu 285 881 684 800
1. Kapitat wptacony 13 215 438 12 770 899

2. Kapitat wyptacony

(12 929 557)

(12 086 099)

V. Dochody zatrzymane 679 929 644 520
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 151 735 137 346
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 528 194 507 174
VI. Wzrost (spadek) warto $ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (16 435) 150 622
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 949 375 1479 942
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba

A 17 844 117,459 24 271 313,053
S 14 393 860,284 20416 037,904
T 5362 135,529 7 785 667,281

Kategorie jednostek uczestnictwa

Warto $¢ aktywoéw
netto na jednostk e
uczestnictwa

Warto $¢ aktywow
netto na jednostk e
uczestnictwa

A 24,55 27,50
S 25,61 28,54
T 26,63 29,53

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operaciji

(w tysi gcach ztotych, z wyj atkiem wyniku z operacji na jednostk

e uczestnictwa (w zt))

1.01.2011r. 1.01.2010 .
-31.12.2011r. -31.12.2010 r.
I. Przychody z lokat 47 262 50 120
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 10 104 6539
2. Przychody odsetkowe 35 429 42 614
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 1729 963
4. Pozostale 0 4
Il. Koszty Subfunduszu 32873 39 500
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 31634 38 380
2. Optaty dla Depozytariusza 328 404
3. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
4. Koszty odsetkowe 440 148
5. Ujemne saldo réznic kursowych
6. Pozostate: 471 568
IIl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
IV. Koszty Subfunduszu netto (II-11) 32873 39 500
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 14 389 10 620
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (146 037) 126 391
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 21020 88 024
- z tytutu réznic kursowych (4521) 753
W?zrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (167 057) 38 367
- z tytutu réznic kursowych 17 057 (799)
VII. Wynik z operacji (131 648) 137 011
Wynik z operacji Wynik z Qperacji
L . przypadajacy na przypadajqpy na
Kategoria jednostek uczestnictwa kategorie jednostek _kategorle
uczestnictwa u (J: igrs]?rﬁzzi\ll(va
A (2,95) 2,34
S (2,93) 2,56
T (2,90) 2,78

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng

czes¢ sprawozdania finansowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa obliczono w nastepujacy sposoéb:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczegodlne typy jednostek
uczestnictwa oraz analogiczne zmiany w warto$ciach kapitatu. R6znica tych dwoch 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
zostat przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany dzien wyceny. Suma obliczonych w ten sposob ilorazéw stanowi
wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysi acach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

1.01.2011r. - 1.01.2010r. -
31.12.2011r. 31.12.2010rr.
|. Zmiana wartosci aktyw6w netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1479942 1540 805
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (131 648) 137 011
a) przychody z lokat netto 14 389 10 620
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 21020 88 024
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (167 057) 38367
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji (131 648) 137 011
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) -
a) przychodéw z lokat netto -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat -
c) z przychodéw ze zbycia lokat -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (398 919) (197 874)
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 444 539 725 858
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 843 458 923732
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (530 567) (60 863)
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 949 375 1479942
8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 1240909 1497 970

1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

15 288 443,854

23 427 261,134

2080 022,554

3534 649,848

—=Hl»|>

697 016,594

1492 808,847

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

21715 639,448

28 951 313,758

8102 200,174

4991 765,979

—Hln|>

3120 548,346

2044 782,167

c) saldo zmian

A (6427 195,594) | (5524 052,624)
s (6022 177,620) | (1457 116,131)
T (2 423 531,752) (551 973,320)

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

348 969 926,713

333 681 482,859

188 115 698,089

186 035 675,535

—H|l»n|>

81187 183,357

80 490 166,763

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

331 125 809,254

309 410 169,806

173 721 837,805

165 619 637,631

—H|l»n|>

75 825 047,828

72704 499,482

c) saldo zmian

A 17 844 117,459 24271 313,053
S 14 393 860,284 20 416 037,904
T 5362 135,529 7 785 667,281

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

A 17 844 117,459 24271 313,053
S 14 393 860,284 20416 037,904
T 5362 135,529 7 785 667,281

1Il. Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostk e uczestnictwa
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1.01.2011r. - 1.01.2010r. -

31.12.2011r. 31.12.2010rr.
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
A 27,50 25,15
S 28,54 25,98
T 29,53 26,75
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
A 24,55 27,50
S 25,61 28,54
T 26,63 29,53
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A (10,73%) 9,34%
s (10,27%) 9,85%
T (9,82%) 10,39%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 24,41 25,00
data wyceny 2011-12-19 2010-02-08
S 25,46 25,84
data wyceny 2011-12-19 2010-02-08
T 26,47 26,62
data wyceny 2011-12-19 2010-02-08
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 27,58 27,65
data wyceny 2011-04-07 2010-12-08
S 28,67 28,69
data wyceny 2011-04-07 2010-12-08
T 29,71 29,68
data wyceny 2011-04-07 2010-12-08
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
A 24,54 27,50
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
S 25,60 28,54
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
T 26,63 29,53
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
1V. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywdéw netto 2,65% 2,64%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,55% 2,56%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,03% 0,03%

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

Zestawienie zmian aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czesc

sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowo Sci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg,
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci subfunduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859).

Sprawozdanie zostalo sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, podane zostaly w tysigcach zlotych. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa podana zostata w ziotych (z dokfadnoscig do 0,01 zf). llos¢ jednostek uczestnictwa zostata podana
z doktadnoscia do 0,001 sztuki.

b)

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowoddéw
ksiegowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu
polskiego oraz skfadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie
w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny nabycia, obejmujacej prowizje
maklerskie. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci
ksiegowej rownej zero.

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu zbytym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku sktadnikéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem
transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Nalezng dywidende z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy/poboru. W przypadku kwitbw depozytowych i innych
instrumentéw finansowych o charakterze podobnym do akcji nalezng dywidende ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o warto$ci wyptacanej dywidendy. Podatek od naleznej dywidendy z tytutu
posiadanych lokat wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujecia
dywidendy w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

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

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegoélnosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze
przychody odsetkowe, w skiad ktérych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
albo — w przypadku dluznych papieréw warto$ciowych wycenianych w warto$ci godziwej — naliczone zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody
odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

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

Przyrost wartosci dluznych papieréw wartosciowych, w okresie miedzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu,
obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powigksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.
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Odsetki naliczone oraz nalezne od s$rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych
powiekszajg wartos$¢ aktywoéw Subfunduszu w Dniu Wyceny.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu
Wyceny nie uwzglednia sie¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikéw w tym Dniu Wyceny.

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

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dtuzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty
walutowe. Za dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakcji.
Transakcje te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedtug warto$ci ksiegowej rownej
zero, natomiast wynik odnosi sie w réznice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je wedtug sredniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdbw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Koszty_lir_nitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo, w wysokosci nie
wyzszej niz:

. 2,9% dla jednostek uczestnictwa typu A

. 2,4% dla jednostek uczestnictwa typu S

. 1,9% dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, sredniej rocznej wartosci aktywow Subfunduszu reprezentujacej poszczegdine typy
jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Ptatnosci z tytutu kosztow
limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Nastepujgce koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa z aktywéw Subfunduszu: prowizje i optaty
maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw majatkowych,
prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Subfunduszu, odsetki od kredytéw i pozyczek zaciggnietych
przez Subfundusz, prowizje i optaty zwigzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcigzenia natozone przez
wihasciwe organy administracji publicznej, w tym optaty za zezwolenia i optaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty
stanowig koszty nielimitowane Subfunduszu i sg pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Subfundusz jest
zobowigzany do ich ponoszenia oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wiasciwe organy
administracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze $srodkéw wiasnych.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operaciji

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywajg
sie regularne sesje na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania
finansowego.

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

1. Warto$¢ godziwg skitadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegélnosci: akcji, warrantéw

subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitdbw depozytowych, listow zastawnych, dituznych papieréw
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna
warto$¢ godziwa tego prawa, certyfikatow inwestycyjnych, tytutdbw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia
aktywnych rynkéw zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie
23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujacy sposob:

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

b) jezeli Dzieh Wyceny jest rownoczes$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym wolumen obrotéw na danym skladniku aktywéw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku
aktywow nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny
kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena
aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku
braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wplyw na
ten kurs albo wartos¢;
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c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, skorygowanej w spos6b umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg danego sktadnika aktywéw notowanego na
aktywnym rynku uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu
z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sktadnika lokat, zgodnie
Z najlepsza wiedzg Subfunduszu i praktyka rynku finansowego.

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego
miesigca kalendarzowego w oparciu o wolumen obrotu na danym skfadniku 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 skfadniku lokat na danym aktywnym rynku;
b) ilos¢ danego skfadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku;
c) kolejnos¢ wprowadzania do obrotu — jako rynek gtéwny wybiera sie rynek, na ktérym dany sktadnik lokat

byt notowany najwczesniej.

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

a) listbw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz pozostatych diuznych papieréw wartosciowych — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skfadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Subfunduszu;

b) jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutlbw uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica — wedtug wartosci godziwej ustalonej jako
warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,
ogtoszonych przez — odpowiednio — Subfundusz lub instytucje wspélnego inwestowania do godziny 23:00
(dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majacych
istotny wptyw na wartos¢ godziwg powstatych miedzy datg ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny
jednostek uczestnictwa korzysta sie z informacji otrzymanych od Agentéw Transferowych dostarczonych do
godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00
0 wartosci jednostek uczestnictwa, wyceny dokonuje sie po ostatnim dostepnym kursie, z uwzglednieniem
zdarzen majacych istotny wplyw na warto$¢ godziwa);

c) depozytow bankowych — wedlug wartosci nominalnej, z uwzglednieniem odsetek, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej;

d) praw poboru — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczegoélnosci w przypadku podania do
publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedtug wartosci teoretycznej;

e) praw do akcji — wedtug warto$ci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczegdlno$ci w oparciu o ostatnig
z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o wartos¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw warto$ciowych, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$é rynkows;

f) kontraktéw terminowych — wedtug wartosci godziwej metoda okreslajaca stan rozliczen Subfunduszu i jego
kontrahenta, wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego,

0) dtuznych papieréw warto$ciowych zawierajgcych wbudowane instrumenty pochodne — w przypadku gdy
wbudowane instrumenty pochodne sg $ciSle powigzane z wycenianym papierem diuznym, wartos¢ jest
wyznaczana przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru diuznego; jezeli wbudowane
instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem diuznym, to warto$¢ wycenianego
papieru stanowi sume wyceny dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczone w oparciu o0 modele odpowiednie dla poszczegdlnych instrumentéw
pochodnych; w przypadku gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe
zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od
dostepnosci danych) moga by¢ wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters;

h) sktadnikéw lokat innych niz w podpunktach a)-g) — wedlug wartosci godziwej spetniajacej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8.

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat, dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia.
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5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

6. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

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

b) zastosowanie whasciwego modelu wyceny skiladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejsciowe pochodza z aktywnego rynku;

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

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

9. Wartos¢ aktywéw netto dla poszczegdlnych typoéw jednostek obliczana jest w nastepujacy sposéb: WAN A
(wartos$¢ aktywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powigkszona o obroty na
kapitatach dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktywéw
(bez uwzgledniania biezacych kosztéw limitowanych) pomniejszona o koszty wedtug odpowiedniej stawki optaty za
zarzadzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezacego. Analogicznie
obliczana jest WAN dla pozostatych typéw jednostek.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen
wplywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywéw i pasywow oraz kwoty
przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do
zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe w danych okolicznos$ciach. Stanowig
one podstawe do oszacowania wartosci bilansowych aktywéw i zobowigzan, ktérych nie mozna okresli¢ w jednoznaczny
sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Aktualizacje szacunkéw sg
rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu lub w
okresie, w ktérym dokonano zmiany, i w okresach przysziych, jesli aktualizacja wptywa zaréwno na biezacy, jak i przyszte
okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunkéw zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego
Subfunduszu.

Sktadniki lokat wyceniane w warto$ci godziwej

Wartos¢ godziwa sktadnikéw lokat, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej
podobnego instrumentu badz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sg testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach
wyceny wykorzystywane sg dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi
korzysta¢ z oszacowan. Zmiany przyjetych zatozen i szacunkéw moga mie¢ wplyw na wykazywane warto$ci godziwe
sktadnikéw lokat.

Sktadniki lokat wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena czy zaistniaty przestanki $wiadczace o utracie wartosci sktadnikéw lokat.
Jezeli przestanki takie istnieja, dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci ré6znicy pomiedzy wartoscig bilansowa, a
oszacowang wartoscig biezacg oczekiwanych przyszitych przeptywoéw pienieznych wynikajacych z danego sktadnika lokat.
Wyznaczenie przestanek utraty warto$ci oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przysziych przeptywow

pienieznych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunkéw. Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy ustalaniu
poziomu utraty wartosci podlegaja regularnemu przegladowi.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorac pod
uwage zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewno$¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.
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Na dzien 31 grudnia 2011 roku 16,67% aktywéw Subfunduszu zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs
ustalony na aktywnym rynku tj. metoda zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2010 roku 12,96%). W zmiennym otoczeniu rynkowym
wystepuje niepewnos¢, iz dla takich aktywow wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga rézni¢ sie od wartosci,
jakie zostatyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich
istotnych sktadnikéw aktywéw sa mozliwe do odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.

Nota 2. Nale zno$ci Subfunduszu

A Warto $¢ na 31.12.2011 . Warto $¢ na 31.12.2010 .
Naleznos$ci Subfunduszu
(W tys. zf) (w tys. zt)

Z tytutu zbytych lokat 53618 3232
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 24 158 11 840
Z tytutu czes$ciowego zamknigcia walutowych kontraktow terminowych - 37
Z tytutu dywidendy 1650 1591
Z tytutu odsetek 0 -
Pozostate 0 1
Razem 79 426 16 701

Nota 3. Zobowi gzania Subfunduszu

Zobowi azania Subfunduszu Warto $¢ na 31.12.2011 . Warto $¢ na 31.12.2010 .
(w tys. zf) (w tys. zt)

Z tytutu nabytych aktywéw 25 366 8942
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 2209 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych 243 -
Z tytutu czesciowej realizacji kontraktéw terminowych 0 -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 17 441
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 28 839 13 450
Pozostate zobowigzania, w tym: 2524 4023
- zobowigzania wobec TFI z tytutu optat za zarzadzanie 2100 3206
Razem 59 198 26 856

Nota 4. Srodki pieni ezne iich ekwiwalenty

31.12.2011r.
Warto $¢ na dzie n
Warto $¢ na dzien bilansowy
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta b|Iansowy . w waIu0|e_
w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
I. Banki 2879
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 263 263
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 38 169
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 5926 1014
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 804 1433
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31.12.2010 .

Warto $¢ na dzie n

Warto $¢ na dzien bilansowy
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta b|Iaqsowy . w waIumeA
w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
I. Banki 7823
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 2551 2551
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 220 870
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 66 301
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 2133 4101
1.01.2011r.—-31.12.2011r.
Warto $¢ na dzien
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych Warto ¢ na dzie f 31'12'20171 r:
A R ) " 31.12.2011r. w walucie
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi azan Waluta ; . .
w danej walucie sprawozdania
Subfunduszu !
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 4741
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 842 842
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 736 126
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 364 1608
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 22 116
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 4167 59
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 575 1026
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 282 964
1.01.2010r.—-31.12.2010 r.
Warto $¢ na dzien
. . : . P Warto $¢ na dzie n 31.12.2010rr.
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 31.12.2010 W wallcie
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan Waluta . 5 .
subfunduszu w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 7 380
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 2125 2125
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 253 40
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 781 3093
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 71 326
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 15 665 223
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 625 1202
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 125 371
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Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowej

(1.1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej,

w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajagcym ze stopy procentowej
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu
podzielonych wg okresu pozostajacego na dzien 31 grudnia 2011 r. do zapadalnos$ci tych instrumentéw finansowych.

Od1 Od 3 od6
Do 1 miesi qca miesi gcy g Od 1roku | Powyzej

31.12.2011r. (w tys. zt) miesi aca do 3 do 6 miesi ecy do 3 lat 3 at Razem

S e do 1 roku

miesi ecy miesi gcy

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do : : } : : } }
odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - 605 12 624 | 243769 256 998
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 21319 21319
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razgm gktwg qu azone ryzykiem warto sci : : } 605 12624 | 265088 278317
godziwej wynikaj gcym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem - - - 0,06% 1,25% 26,28% 27,59%

Od1 Od3 od6

Do 1 miesigca | miesiecy o Od 1 roku Powy zej

31.12.2010 r. (w tys. zt) miesi aca do 3 do 6 miesi ecy do 3 lat 3 lat Razem

e e do 1 roku

miesi gcy | miesiecy

Transakcje przy zobow_azamu sie drugiej strony do 21397 ) ) ) ) ) 21 397
odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 92 800 234 050 326 850
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 14721 - - - 14721
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci aZone ryzykiem warto ci 21397 . 14721 -|  92800| 234050| 362968
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 1,42% - 0,98% - 6,17% 15,53% 24,10%

(1.2) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o zmiennym
oprocentowaniu, wg podziatu na okresy pozostajace w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany

oprocentowania)

Do 1 Ood1 Od3 Od 6 | Od 1roku Powy zej Razem
miesigca | miesigca | miesiegc miesi gc do 3 lat 3 lat
31.12.2011 1. (w tys. z4) a d‘:‘) . d% g ot m‘ij’
miesi ecy | miesi ecy

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do : : } } } } }
odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 208 861 3164 - - - - 212 025
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 28 195 36 250 82 343 - - - 146 788
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci azone ryzykiem warto $ci 237 056 39 414 82 343 } } } 358 813
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 23,51% 3,90% 8,17% - - - 35,58%

21



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Do 1 Od1 Od 3 Od 6 | Od 1 roku Powy zej Razem
miesigca | miesigca | miesiecy | miesiecy do 3 lat 3lat
31.12.2010r. (W tys. zt) do 3 do6 | do 1 roku
miesi ecy | miesi ecy

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do ) : ) ) } ) )
odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 238 478 172 432 - 26 178 - - 437 088
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 28982 35279 114 867 - - - 179 128
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci aZone ryzykiem warto ci 267460 | 207711| 114 867 26 178 - - 616 216
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 17,75% 13,78% 7,63% 1,73% - - 40,89%

(2) Ryzyko Kredytowe

(2. 1) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw (Bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen),

w podziale na kategorie bilansowe:

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe
poszczegdlnych kategorii aktywdw, bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeh. W przypadku
sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana wartos$¢ bilansowa sktadnikow lokat o charakterze diuznym.

31.12.2011 r 31.12.2011r. 31.12.2010 1 31.12.2010 .
(W t 's 21) ’ Procentowy udziat (W t 's 21) ’ Procentowy udziat
yS. w aktywach ogotem yS. w aktywach ogétem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2879 0,29% 7823 0,52%
Naleznosci, w tym: 79 426 7,86% 16 701 1,11%
Nalezn_o§C| z tyt. zawartych transakcji sprzedazy 53618 5.32% 3232 0.21%
sktadnikéw lokat
'g(rjia(z;ikqe przy zobowigzaniu sie drugiej strony do } : 21 397 1,42%
Skfadniki lokat o charak.terze dtuznym notowane na 469 023 46,50% 763 938 50,69%
aktywnym rynku, w tym:
Dtuzne instrumenty finansowe emitowane badz o o
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP 399 262 39,59% 684 400 45,42%
Listy zastawne - - 49 337 3,27%
Inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa badz NBP 69 761 6,91% 30 201 2,00%
instrumenty o charakterze diuznym
Sktadniki lokat o charakterlze dtuznym nienotowane 168 107 16,67% 193 849 12,88%
na aktywnym rynku, w tym:
Dtuzne instrumenty finansowe emitowane badz o o
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP 54510 541% 84741 562%
Listy zastawne 26 632 2,64% 36 956 2,46%
Inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa badz NBP 86 965 8,62% 72 152 4,80%
instrumenty o charakterze dluznym
Razem aktywa Subfunduszu obci azone 719 255 71.32% 1003 708 66,62%
ryzykiem kredytowym

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

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako wartos¢ bilansowa lokat w instrumenty diuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig
powyzej 5% wartosci aktywow Subfunduszu.

31.12.2011r. 81.12.2011r. 31.12.2010 . 31.12.2010 1.
wys. z0) Procentowy uq2|a} wtys. z4) Procentowy uq2|a}
) w aktywach ogotem ) w aktywach ogotem
Diuzne papiery warto$ciowe, w tym:
Skarb Paristwa (RP) 453 772 45,00% 769 141 51,04%
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(3) Ryzyko walutowe

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

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zt) aktywow i zobowigzan

wyrazonych w walutach obcych.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. Procentowy 31.12.2010r. Procentowy
(w tys. zt) udziat w (w tys. zt) udziat w
aktywach ogétem aktywach ogétem

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2616 0,26% 5272 0,35%
Naleznosci 8032 0,80% 2375 0,16%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 186 571 18,51% 301 205 19,98%

Dluzne papiery warto$ciowe 91 205 9,04% 113 406 7,52%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 21319 2,11% - -

Dluzne papiery warto$ciowe 21319 2,11% - -
Razem Aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem 197 220 19,57% 308 852 20,49%
walutowym
Zobowi gzania obci gzone ryzykiem walutowym 1014 0,10% 3881 0,26%

(3.2) wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych kategoriach lokat.

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczegoélnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako wartos¢ bilansowa poszczeg6lnych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczegodlne

waluty.
31.12.2011r. 31.12.2010rr.
31.12.2011r. Procentowy udziat 31.12.2010r. Procentowy udziat
(w tys. zt) w aktywach (W tys. zt) w aktywach
ogoétem ogoétem

Akcje

CzZK 6413 0,64% 3753 0,25%

EUR 14 161 1,41% 49 947 3,32%

GBP 3439 0,34% 14 880 0,99%

HUF 5622 0,56% 12 611 0,84%

TRY 30 242 3,00% 86 621 5,74%

RUB - - 17 545 1,16%
Dluzne papiery wartosciowe

EUR 96 967 9,61% 113 406 7,52%

usb 15 557 1,54% - -
Kwity depozytowe

usb | 2028 | 0,20% | 2442 | 0,16%
Certyfikaty inwestycyjne

EUR | 12 142 | 1,21% | - | -

(4) Poziom obci azenia aktywéw i zobowi azan Subfunduszu ryzykiem plynno  $ci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkéw
pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywdw nastapi
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych
w ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych oraz
codzienne monitorowanie ptynnosci.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sktadniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niektére z lokat
Subfunduszu charakteryzuja sie przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie byé
w stanie zby¢ w krotkim terminie tych skladnikdw lokat, w wartosci odpowiadajacej ich oszacowanej wartosci godziwe;.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku oraz w roku obrotowym konczacym sie 31 grudnia 2010 Subfundusz nie
zawieszat zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.
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Nota 6. Instrumenty pochodne

T ﬁgﬂfﬁ“ Cel Warto $¢ ?'/Zasnz? sctr:] Terminy Kwota b edaca a ;3;?:2 Sci Termin
| P . otwartej przyszlyct przysztych podstaw g padaino s wykonania
nstrumenty pochodne zajetej mentu otwarcia - strumieni 7 (wyga $niegcia) .
- " pozycji o strumieni przyszitych . instrumentu
pozycji pochod- pozycji (wtys. z4) pieni gznych pieni eznych ptatno $ci instrumentu pochodnego
nego . (w tys. z8) pochodnego
zabezpie-
1. FXEURPLN08022012 krétka | forward f;ze;k'fer’;'zed (34) 101383 | 2012-02-08 | 22 870000 EUR 2012-02-08 2012-02-08
walutowym
zabezpie-
) czenie przed
2. FXUSDPLN08022012 krétka forward ryzykiem (209) 15 037 2012-02-08 4 440 000 USD 2012-02-08 2012-02-08
walutowym

Nota 7. Transakcje przy zobowi
odkupu

azaniu si e subfunduszu lub drugiej strony do

Warto $¢ na Warto $¢ na
Transakcje przy zobowi azaniu si @ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2011r. 31.12.2010 .
(w tys. zt) (W tys. zf)
I. Transakcje przy zobowi gzaniu si e drugiej strony do odkupu, w tym: - 21 397
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i nie : 21397
nastepuje przeniesienie na Subfundusz ryzyk
Il. Transakcje przy zobowi azaniu si @ Subfunduszu do odkupu, w tym: 2209 -
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strong praw wtasnosci i nie 2209 )
nastepuje przeniesienie na drugg strone ryzyk

Nota 8. Kredyty i po zyczki

Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i r6 znice kursowe

31.12.2011r.
Warto $¢ na dzien Warto s¢ na dzie A
bilansowy bilansowy
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta . . w walucie sprawozdania
w danej walucie i
W tys.) inansowego
) (w tys. zt)
Aktywa PLN 1008 573
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 2879
PLN 263 263
EUR 38 169
CzK 5926 1014
TRY 804 1433
Naleznosci PLN 79 426
PLN 71394 71394
EUR 1509 6 665
GBP 259 1367
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu PLN -
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Warto $¢ na dzien

Warto $¢ na dzien

W - bilansowy pilansowy .
alutowa struktura pozycji bilansu Waluta w danej walucie w Walu_cle sprawozdania
wys.) finansowego
(w tys. zt)
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 758 161
PLN 592 909 592 909
CzK 37 481 6413
EUR 23083 101 951
GBP 653 3439
HUF 396 097 5622
TRY 16 956 30 242
usD 5146 17 585
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym PLN 168 107
PLN 146 788 146 788
EUR 4827 21 319
Zobowi gzania PLN 59 198
PLN 58 184 58 184
CzZK 5926 1014
EUR 0 0
31.12.2010 .
N wagserdien | Wiy "
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta w danej walucie w walu_cle sprawozdania
wys.) finansowego
(w tys. zt)
Aktywa PLN 1506 798
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 7823
PLN 2551 2551
EUR 220 870
GBP 66 301
TRY 2133 4101
Naleznosci PLN 16 701
PLN 14 326 14 326
CHF 16 52
EEK 0 0
EUR 368 1457
GBP 189 866
UsD 0 0
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu PLN 21 397
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1265 646
PLN 964 441 964 441
CzK 23753 3753
EUR 41 248 163 353
GBP 3239 14 880
HUF 887 723 12 611
TRY 45 052 86 621
usD 824 2442
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N watgsbradzien | My "
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta w danej walucie w Walu_cle sprawozdania
wys.) finansowego
(w tys. zt)

RUB 180 876 17 545
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym PLN 195 231
Zobowi gzania PLN 26 856

PLN 22 975 22 975

EUR 957 3791

TRY 47 90

1.01.2011r. - 31.12.2011 .
Dodatnie i ujemne ré znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)
Dodatnie r6 znice kursowe Ujemne r6 znice kursowe
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje - 4346 4643 -
Kwity depozytowe 515 174 - -
Listy zastawne - - - -
Dluzne papiery warto$ciowe 404 12 450 - -
Tytu!y ucze_stnictwa em_itowane przez ir_wstytucje ) ) } 797 )
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica
Inne - 87 - -
Razem 919 17 057 5440
1.01.2010 r. — 31.12.2010 r.
Dodatnie i ujemne ré znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt
Dodatnie r6 znice kursowe Ujemne r6 znice kursowe
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane

Akcje 1270 576 - -
Kwity depozytowe 17 25 - -
Listy zastawne - - - -
Dluzne papiery warto$ciowe - - 534 1400
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje ) } } )
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg
Inne - - - -
Razem 1287 601 534 1400
Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzie 1 bilansowy kurs w stosunku do zt waluta
1. Frank szwajcarski 3,6333 CHF
2. Korona czeska 0,1711 CZK
3. Euro 4,4168 EUR
4. Funt brytyjski 5,2691 GBP
5. Forint wegierski 1,4196 100 HUF
6. Lira turecka 1,7835 TRY
7. Dolar amerykanski 3,4174 usb
8. Rubel rosyjski 0,1061 RUB
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Nota 10. Dochody i ich dystrybucja
1.01.2011r. - 31.12.2011r.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego zysku
(straty) ze zbycia lokat

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

wyceny aktywow
(w tys. zt) W ys. 21)
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 34 275 (163 395)
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (13 255) (3 662)
Razem 21020 (167 057)
1.01.2010 r. — 31.12.2010 r.
Warto $¢ zrealizowanego zysku . W_zrost (spadek)
. - . . ) niezrealizowanego zysku z
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (straty) ze zbycia lokat .
wyceny aktywow
(w tys. zt)
(w tys. zb)
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 80 408 34 533
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 7616 3834
Razem 88 024 38 367

Nota 11. Koszty subfunduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Subfunduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa sktada sie tylko z czesci statej.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zt)

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

1.01.2010r.-31.12.2010r.

Czes¢ stata wynagrodzenia 31634 38 380
Nota 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2011r. 31.12.2010r. 31.12.2009 .
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zf) 949 375 1479 942 1540 805
Warto$é aktywow netto na poszczegdine kategorie jednostek uczestnictwa na : } }
koniec roku obrotowego (w z4)

A 24,55 27,50 25,15
S 25,61 28,54 25,98
T 26,63 29,53 26,75
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Informacja dodatkowa

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

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

C. Zestawienie oraz obja snienie r6 znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporz adzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi
Nie dotyczy.

D. Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkéw

finansowych na sytuacj e majatkow g i finansow a, ptynno $¢ oraz wynik z operacji i rentowno  $¢€ subfunduszu
W okresie sprawozdawczym nie wystapity:
. przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa,

. przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu
wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

. przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

E. W przypadku niepewno $ci co do mo zliwo $ci kontynuowania dziatalno $ci opis tych w atpliwo $ci oraz wskazanie,
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi  gzane

Nie dotyczy.

F. Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny spos6b wptyn aé na ocene
sytuacji maj gtkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.

G. Inne
W dniu 15 pazdziernika 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na przeksztaicenie funduszy
inwestycyjnych otwartych wymienionych ponizej, w tym funduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz
Inwestycyjny Otwarty, w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami pod nazwag Arka BZ WBK

Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Przeksztalceniu podlegaty nastepujgace fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo:
1) Arka BZ WBK Akgcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
2) Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty
3) Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
4) Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
5) Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
6) Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty
7) Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztatceniu staly sie subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty.

W dniu 26 listopada 2010 roku Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu funduszu
ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych pod
numerem 589. Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaly wykreslone fundusze inwestycyjne otwarte
podlegajace przeksztatceniu, w tym fundusz Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Z chwilg przeksztatcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:

1. fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstapit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych otwartych
podlegajacych przeksztatceniu;

2. aktywa funduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie aktywami funduszu
ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wchodzacymi w sklad aktywéw subfunduszu Arka BZ WBK Stabilnego
Wzrostu;
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3. zobowigzania funduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie zobowigzaniami
funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty obcigzajacymi subfundusz Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu;

4. jednostki uczestnictwa funduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
jednostkami uczestnictwa subfunduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu;

5. rejestry uczestnikéw funduszu staty sie subrejestrami funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

6. rejestry aktywow funduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty staty sie subrejestrami
aktywéw subfunduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu.

7. fundusz Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wykreslony z rejestru funduszy
inwestycyjnych.

Przeksztalcenie funduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty w subfundusz funduszu ARKA BZ
WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty nie wymagato zmiany zasad wyceny przyjetych przez Fundusz.
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ul. Sehatarska 16 T+ 48 (22) 657 7200
00-923 Warszawa F+ 48 (22) 657 5023

Warszawa, dniz 18 kwietnia 2012 rolu

citi handlowy

QSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Wurszawie $.A., pelniacy obowiazki depozytariusza dla Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjnego Qtwartego (,.Fundusz™), zarzadzancgo przez BZ WBK Towarzystwo
Fonduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzuccgo duiatalnods jako fundusz 7z wydziclonymi
subfunduszami:

- Arka BZ WBK Akgji,

- Arka BZ WBK Zrdwnowazony,

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu,

- Arka BZ WBK Obligagji Skarbowych,

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich,

- Artka BZ WBK Energii,

- Arka BZ WBK Akgji Srodkowej | Wschodniej Europy,

- Arka BZ WBK Funduszy Akgji Zagranicznych,

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich,

dziafajac w zwiazku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw 7 dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegllnych zasad rachunkowodet funduszy mwestyeyjuych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz, 1859), osdwiadcza, 7a:

danc dotyczace stanéw aktywow subfunduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, w szczegolnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pieniginych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkéw z Lych aktywdw, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu
Arka BZ WBK Stabilnego Wazrostu za okres od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku sg

zgodne ze stanem faktyczaym,
Bank Handlowy w Warszawie S.A.

e ”J' “f ﬂ7 L
o | /L Spk 487

Bank llandipwy w Warszawle 5.A. 2 sicdsibi w Warszawle, ul. Senalorshi 16, 00423 Warszawa, rarcjestrowany praez Sqd Rejunuwy dla m, st, Warszawy w Warssawic, X1 Wydzia! Gospodarcsy Keajowngo

Rejestru Sqdowego pod nr KRS 000 OCC 1538; NIP G2a-0-30-02-9%; wysokndd kapitatu Zakfadowegn wynosi 6722638400 ztotych, kipital rastat w petni oplacony. .



SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu
Subfundusz
w ARKA BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

za okres

1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Sprawozdanie jednostkowe jest zatacznikiem do sprawozdania potgczonego fundusz
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

[ w==x | Fundusze Inwestycyjne Arka




KPMG Audyt Telefon +48 22528 11 00

Spotka z ograniczong ) Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chtodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Ochrony
Kapitatu subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedziba w
Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz”), na ktére sktada sie zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie
zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i
informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™) jest
odpowiedzialny za prawidtowo$¢ ksigg rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. nr 152, poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktorg uznaje za
niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci
powstatych wskutek celowych dziatafi lub btedow.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spehialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowiefi rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowigzek postepowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjonalna pewnos¢, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiegi rachunkowe stanowiace
podstawe jego sporzadzenia sg wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziafan lub bledoéw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnegtrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
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kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez oceng odpowiedniosci stosowane;j
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
oceng ogdlnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i
jasno sytuacje majatkowa i finansowg Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2011 r., wynik z
operagcji za rok obrotowy koriczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowo$ci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 9941
Magdalepa Grzesik Komandytariusz, Pelnomocnik
Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 r.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkoww (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 200Kuro
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 24®z. 1859)
Zarzmad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.Azexlstawia sprawozdanie finansoiwka BZ
WBK Ochrony Kapitatu subfundusz w Arka BZ WBK Fundu szu Inwestycyjnym Otwartym za okres od 1
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, ktdrejmuje:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzBl grudnia 2011 roku wykazige sktadniki lokat subfunduszu w
wysokdsci 838 516 tys. zt.

2. Bilans subfunduszu spaidzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku wykazigy aktywa netto i kapitaty w
wysokaici 837 659 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczAil2oku do 31 grudnia 2011 roku wykaay dodatni
wynik z operacji w kwocie 33 469 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykaeej
zwigkszenie wartéci aktywow netto subfunduszu w wysak0141 274 tys. zi.

5. Noty obja&niajace.

6. Informacg dodatkovy.

W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy InwestycyjiyS.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zargdu Czlonek Zarzdu Czlonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatlu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedsi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO

Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

Sktadniki lokat

31.12.2011r.

31.12.2010 .

Warto §¢
wedtug ceny
nabycia
(w tys. zh)

Warto $¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
(w tys. zh)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Warto §¢
wedtug ceny
nabycia
(w tys. zt)

Warto $¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
(w tys. zh)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

. Akcje

. Warranty subskrypcyjne

. Prawa do akcji

. Prawa poboru

. Kwity depozytowe

6

. Listy zastawne

56 513

57 201

6,49%

56 335

56 645

8,01%

7

. Dluzne papiery wartosciowe

791 552

781 315

88,63%

637 736

623 556

88,20%

8.

Instrumenty pochodne

Udzialy w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

10. Jednostki uczestnictwa - - - - - -

11. Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

P. Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdélnego inwestowania - - - - - -
majace siedzibe za granica

13. Wierzytelnosci - - - - - -

14. Weksle - - - - - -

15. Depozyty - - - - - -

16. Waluty - - - - - -

17. Nieruchomosci - - - - - -

18. Statki morskie - - - - - -

19. Inne - - - - - -

Razem 848 065 838 516 95,12% 694 071 680 201 96,21%




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Subfundusz w Arka BZ WBK FIO

2) Tabele uzupetniaj ace

Warto §é Warto $¢
Diuzne papiery Kraj siedziby Termin Warunki Wa_rto sé wediug W)‘?Iczdr:;%a F’TL?;;Y;I'OV\\IIVV
o Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent " oprocen- nominalna Liczba ceny e
lwarto $ciowe emitenta wykupu f f dzien aktywach
towania (w zt) nabycia bilansowy ogblem
(w tys. zh) (w tys. 21)
Diuzne papiery warto $ciowe — Razem 701 860 791 552 781 315 88,63%
I. O terminie wykupu do 1 roku 196 506 374 389 354 997| 40,27%
1. Obligacje 158 006 228 480 204 554 23,20%)
a) Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 127 191 118 061 123 875 14,05%
|Aktywny rynek Treasury BondSpot . Rzeczpospolita
(OK0712 nieregulowany Poland Skarb Panstwa Polska 2012-07-25 |zerokuponowe 103 891 000,00 103 891 95 836 101 398| 11,50%)
oK1012 AKtywny rynek - |Treasury BondSpot gy .y panstwa [RZECZPOSPONIA 10615 10,55 |rerokuponowe |  23300000,00 233000 22225 22477 2,55%
nieregulowany Poland Polska
b) Nienotowane na rynku aktywnym 30 815 110 419 80679 9,15%)
LANISL Float Nienotowane na ’ Landsbanki ’ ] " o
300910 rynku aktywnym nie dotyczy Islands Islandia 2010-09-30 |zmienne 30 000 000,00 30 000 30 000, 0 (%) 0,00%)
Powszechna
Nienotowane na Kasa Rzeczpospolita
PKO BP 0312 rynku aktywnym nie dotyczy Oszczedn0§0| Polska 2012-03-09 |[state 81 500 000,00 815 80 419 80679 9,15%)
Bank Polski
S.A.
2. Bony skarbowe 12 500 119 909 124 059 14,08%)
@) Nienotowane na rynku aktywnym 12 500 119 909 124 059 14,08 %)
BS120201 Nienotowane na | ;o 4o epy Skarb Paristwa |<26SZPOSPOIta 1515 0501 |zerokuponowe 60 000 000,00 6000 57538 59 770 6,78%
rynku aktywnym Polska
BS120328 Nienotowane na | ;o ooy Skarb Panstwa |<286ZPOSPOIta 1515 3 58 |zerokuponowe 65 000 000,00 6500 62371 64 289 7,30%
rynku aktywnym Polska
3. Inne 26 000 26 000 26 384 2,99%
@) Nienotowane na rynku aktywnym 26 000 26 000 26 384 2,99%)
PEKAO
. Bank Polska .
CERTYFIKAT Nienotowane na . L Rzeczpospolita .
DEPOZYTOWY  |rynku aktywnym nie dotyczy Kasa Opieki Polska 2012-03-19 |zmienne 26 000 000,00 26 000 26 000 26 384 2,99%)
S.A.
190312
Il. O terminie wykupu powy zej 1 roku 505 354 417 163 426 318 48,36%
1. Obligacje 505 354 417 163 426 318 48,36%
@) Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 352 744 352 409 361 340 40,99%
120816 Aktywny rynek - Treasury BondSpot gy i1y papstya [RZECZPOSPOIIA |16 g 54 findeksowane 3873992050  31550| 33894 40060 4,54%
nieregulowany Poland Polska
Gielda Papieréow
'Wartosciowych w MCI .
MCI0314 AKywny rynek -\ awie - Management | R286ZPOSPONta 1514 013 31 |smienne 4 226 000,00 4226 4226 4388 0,50%
nieregulowany Polska
Alternatywny System |S.A.
Obrotu
oKo0113 AKtywny rynek - |Treasury BondSpot gy .y papsiwa [RZECZPOSPOIIA 10615 61 55 |zerokuponowe |  33214000,00 33214 30346 31670 3,59%
nieregulowany Poland Polska
oKo0114 AKtywny rynek - |Treasury BondSpot gy .y panstwa [RZECZPOSPOIIta. 15414 61 55 |rerokuponowe 22054000,000 22054 19934 20014 2,27%
nieregulowany Poland Polska
PS0416 Aktywny rynek - Treasury BondSpot  \gy o) papstya [R28CZPOSPOIA 116 04 25 |state 1500000000, 15000 15173 15404 1,75%
nieregulowany Poland Polska
Wwz0115 Aktywny rynek - |Treasury BondSpot gy iy papstwa [R28CZPOSPOIA |15 61 25 zmienne 180600000,000 180600| 182691 183498  20,82%
nieregulowany Poland Polska
Wz0118 Aktywny rynek - Treasury BondSpot gy, papstwa [R2CZPOSPOIA |og18 61 25 zmienne 66100000,00 66100, 66145 66306 7,520
nieregulowany Poland Polska
b) Nienotowane na rynku aktywnym 152 610 64 754 64 978 7,37%
Nienotowane na ) Bank Rzeczpospolita ;
BGK0213 nie dotyczy Gospodarstwa 2013-02-16 |zmienne 19 460 000,00 19 460 19 669 19 831 2,25%
rynku aktywnym Krai Polska
rajowego
CANPACK Nienotowane na | ;o o eoy CAN-PACK  |Rzeczpospolita |13 1957 |smienne 29 000 000,00 2900 20000 29020 3,20%
rynku aktywnym S.A. Polska
Gietda
Nienotowane na Papieréw Rzeczpospolita
GPWO0117 nie dotyczy Wartosciowych posp 2017-01-02 |zmienne 12 685 000,00 126 850 12 685 12 702 1,44%)
rynku aktywnym H Polska
w Warszawie
S.A.
ODR1114 Nienotowane na | ;o 4o ey Odratrans S.A. |R286ZPOSPONta 1514 11 58 |zmienne 3400 000,00 3400 3400 3425 0,39%

rynku aktywnym

Polska

(*) Na dzien bilansowy emitent nie dokonat wykupu obligaciji. Wierzytelno$¢ zostata zgtoszona do postepowania upadtosciowego.
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Warto $¢ Warto $¢
Warunki Warto $¢ wedtu wediug Procentowy
Listy dzai rynk K . Kraj siedziby Termin dzai li Podstawa inal iczb 9 wyceny na udziat w
zastawne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu oprocen- Rodzaj listu emisji nominalna | Liczba ceny dzien aktywach
towania (w z) nabycia bilansowy ogélem
(wiys. 21) (w tys. z8)
Listy zastawne - Razem 56 561 56 513 57 201 6,49%)
|. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 23 085 23037 23183 2,63%
Ustawa z dnia
BRE Bank Gietda Papieréw BRE Bank 29 sierpnia
Hipoteczny  |Aktywny rynek \WartoSciowych 0o [RZ€CZPOSPOIta 115 10,51 | mienne  |hipoteczny  [L927 F-0listach | 2916000l 7016|7017 7996 0,91%
S.A. BRE regulowany w Warszawie SA Polska zastawnych i
HPAL7 S.A. o bankach
hipotecznych
Ustawa z dnia
Regulowany PEKAO 29 sierpnia
PEKAO Bank ¥
Hipoteczny [/ Kowny rynek Rynek Bank Rzeczpospolita [2012-06-02 [zmienne |nipoteczny  [1997 F-0listach |5 169 000l 15169 15 120 15 187] 1,72%
regulowany Pozagietdowy |Hipoteczny zastawnych i
S.A. LZI01 Polska
Bond Spot S.A. bankach
hipotecznych
Il. Nienotowane na rynku aktywnym 33476| 33476 34018 3,86 %)
Ustawa z dnia
BRE Bank Nienotowane BRE Bank . 29 sierpnia
: . . Rzeczpospolita . . 1997 r. o listach
Hipoteczny na rynku nie dotyczy Hipoteczny Polska 2016-04-20 (zmienne |hipoteczny L astawnych i 20 976 000 20 976 20976 21 232 2,41%
S.A. HPA13  [aktywnym S.A. Aaid
hipotecznych
Ustawa z dnia
. PEKAO 29 sierpnia
PEKAO Bank |Nienotowane ) :
Hipoteczny  |na rynku nie dotyczy Bank Rzeczpospolita 1,515 0115 [zmienne |ipoteczny [L227 -0 iStach |15 560 00| 12500| 12 500 12786 1,45%)
Hipoteczny [Polska zastawnych i
S.A. LZI04 aktywnym
S.A. bankach
hipotecznych

3) Tabele dodatkowe

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy

Warto $¢ wedtug wyceny na dzie h
bilansowy (w tys. zt)

Procentowy udziat w aktywach ogétem

I. Grupa kapitatowa UniCredit 54 357 6,16%
List zastawny PEKAO Bank Hipoteczny S.A. BPH LZI101 15187 1,72%
List zastawny PEKAO Bank Hipoteczny S.A. BPH LZI04 12 786 1,45%
Certyfikat depozytowy PEKAO CERTYFIKAT 190312 26 384 2,99%

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 Ustawy

)

Warto $¢ wedtug wyceny na dzie h
bilansowy (w tys. zf)

Procentowy udziat w aktywach ogétem

Obligacje BGK0213

8156

0,93%

(*) Tabela prezentuje sktadniki lokat Subfunduszu, ktére byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu. Prezentacji podlega tylko ta cze$¢ sktadnika lokat, dla ktérej
druga strong transakcji byt Depozytariusz Subfunduszu. Na dzien 31.12.2011r. w portfelu Subfunduszu nie istnialy sktadniki lokat, ktére bytyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z
akcjonariuszem Towarzystwa, jak réwniez podmiotami zaleznymi badz dominujacymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu.
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Bilans
(w tysi acach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))
31.12.2011r. 31.12.2010 .
I. Aktywa 881 557 707 000
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1483 4 660
2. Naleznosci 16 110 8 537
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 25 448 13 602
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 508 398 435 459
- dluzne papiery wartosciowe 485 215 426 593
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 330118 244 742
- dluzne papiery wartosciowe 296 100 196 963
Il. Zobowi gzania 43 898 10 615
Ill. Aktywa netto 837 659 696 385
IV. Kapitat subfunduszu 418 346 310541
1. Kapitat wptacony 19 964 134 19 141 521
2. Kapitat wyptacony (19 545 788) (18 830 980)
V. Dochody zatrzymane 436 709 405 439
1. Zakumulowane nierozdysponowane przychody z lokat netto 408 916 388 743
%kﬁ?kumulowany nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia 27793 16 696
VI. Wzrost (spadek) warto $ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (17 396) (19 595)
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operaciji 837 659 696 385
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba

A 14 781 682,900 12 406 805,642
S 13 867 262,163 10 755 304,678
T 3325 078,892 4 454 850,384

Kategorie jednostek uczestnictwa

Warto §¢ aktywow netto
na jednostk ¢
uczestnictwa

Warto §¢ aktywow netto
na jednostk ¢
uczestnictwa

A 25,97 24,99
S 26,32 25,30
T 26,70 25,64

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czes$¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operaciji

(w tysi acach ztotych, z wyj atkiem wyniku na jednostk e uczestnictwa (w zf))

1.01.2011r. 1.01.2010r.
-31.12.2011 . -31.12.2010 .
I. Przychody z lokat 26 774 19 742
1. Przychody odsetkowe 26 774 19 741
2. Pozostate - 1
Il. Koszty Subfunduszu 6 601 3544
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 6 198 3487
2. Optaty dla Depozytariusza 51 48
3. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
4. Koszty odsetkowe 352 9
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (II-111) 6 601 3544
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 20173 16 198
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 13 296 11432
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11 097 3925
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2199 7 507
VII. Wynik z operacji 33469 27 630
Wynik z operaciji Wynik z operaciji
Kategoria jednostek uczestrictwa ategon ¢ foanbsiok | kategon ¢ ecnosiok
uczestnictwa uczestnictwa

A 0,98 1,25
S 1,02 1,29
T 1,06 1,33

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowsa, ktére stanowig integralng czes$é sprawozdania
finansowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa obliczono w nastepujacy sposoéb:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaty zmiany w aktywach netto na poszczegdlne typy jednostek uczestnictwa oraz analogiczne
zmiany w wartosciach kapitatu. R6znica tych dwoéch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu jednostki. Obliczony
w ten sposob wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostat przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany dzien wyceny. Suma
obliczonych w ten sposéb ilorazéw stanowi wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

w tysi gcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w z#))

1.01.2011r. 1.01.2010rr.
-31.12.2011 . -31.12.2010 r.
|. Zmiana warto $ci aktywow netto
ibygzggggxg);vggw netto na koniec poprzedniego okresu 696 385 472 003
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 33 469 27 630
a) przychody z lokat netto 20173 16 198
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11 097 3925
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2199 7 507
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku operacji 33469 27 630
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) - -
a) przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 107 805 196 752
?gdzr]rgisetlgs llj(celzp(iets:rl:i gvt\zga)conego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 822 613 564 402
e e oy 15281 kaptal
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 141 274 224 382
7. Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 837 659 696 385
8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 849 516 542 713

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 13 716 324,014 8 416 000,836
S 15 561 824,549 10 998 685,530
T 4909 810,319 4 347 421,593
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 11 341 446,756 7 950 972,764
S 12 449 867,064 6 553 087,059
T 6 039 581,811 1416 757,001
¢) saldo zmian

A 2374 877,258 465 028,072
S 3111 957,485 4 445 598,471
T (1129 771,492) 2 930 664,592

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci, w
tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 462 483 565,413 448 767 241,399
S 361 484 675,311 345 922 850,762
T 139 293 336,493 134 383 526,174
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 447 701 882,513 436 360 435,757
S 347 617 413,148 335 167 546,084
T 135 968 257,601 129 928 675,790
¢) saldo zmian
A 14 781 682,900 12 406 805,642
S 13 867 262,163 10 755 304,678
T 3325 078,892 4 454 850,384
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
A 14 781 682,900 12 406 805,642
S 13 867 262,163 10 755 304,678
T 3325 078,892 4 454 850,384

IIl. Zmiana warto $ci aktyw6w netto na jednostk e uczestnictwa
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1.01.2011r. 1.01.2010 .
-31.12.2011 . -31.12.2010 r.
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego
A 24,99 23,74
S 25,30 24,01
T 25,64 24,30
2. Wartosc¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego
A 25,97 24,99
S 26,32 25,30
T 26,70 25,64
3. Procentowa zmiana wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym
A 3,92% 5,27%
S 4,03% 5,37%
T 4,13% 5,51%
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 24,99 23,76
data wyceny 2011-01-03 2010-01-04
data wyceny 2011-01-04 2010-01-06
data wyceny 2011-01-05 -
S 25,29 24,03
data wyceny 2011-01-05 2010-01-04
data wyceny - 2010-01-06
T 25,63 24,33
data wyceny 2011-01-05 2010-01-04
data wyceny - 2010-01-06
5. Maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 25,97 24,99
data wyceny 2011-12-30 2010-12-28
data wyceny 2011-12-31 2010-12-29
data wyceny - 2010-12-30
data wyceny - 2010-12-31
S 26,32 25,30
data wyceny 2011-12-31 2010-12-30
data wyceny - 2010-12-31
T 26,70 25,64
data wyceny 2011-12-31 2010-12-30
data wyceny - 2010-12-31
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym
A 25,97 24,99
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
S 26,31 25,30
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
T 26,69 25,64
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
I?II/(.t yl?l\;gsvegg\t/gy udziat kosztéw Subfunduszuw  Sredniej warto S$ci 0.78% 0,65%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,73% 0,64%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,01% 0,01%

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

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa,

sprawozdania finansowego.

ktore stanowig integralng czes¢
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowo $ci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowos$ci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.) oraz przepisami rozporzgdzenia Ministra
Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz. 1859).

Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto
na jednostke uczestnictwa, podane zostaly w tysigcach zlotych. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa podana zostata w
ztotych (z doktadnoscig do 0,01 zf). llo$¢ jednostek uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001 sztuki.

b)

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowodéw ksiegowych w
okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia
umowy. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz sktadniki,
dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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

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

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej
wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do skladnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji przy zobowigzaniu sie
drugiej strony do odkupu.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w sktad ktérych wchodzg odsetki
naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych wycenianych
w wartosci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

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

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

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

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

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego albo kapitalu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub wyptatami
ujmowanymi w rejestrze uczestnikéw w tym Dniu Wyceny.

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

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dtuzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty walutowe. Za
dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksiegowej rownej zero, natomiast wynik
odnosi sie w réznice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski.
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Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze koszty
odsetkowe, do ktérych zaliczamy odsetki od zaciggnietych kredytéw i pozyczek oraz amortyzacje premii.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Koszty limitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo w wysokosci nie wyzszej niz:
. 2,0% dla jednostek uczestnictwa typu A
. 1,8% dla jednostek uczestnictwa typu S
. 1,6% dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej warto$ci aktywéw Subfunduszu reprezentujacej poszczegélne typy
jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Ptatnosci z tytutu kosztow
limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Zgodnie z uchwalg Zarzadu Towarzystwa nr 04/06/2008 z dnia 17 czerwca 2008 roku od wyceny dokonanej na dzien 19
czerwca 2008 roku do odwotania wysokos¢ optlaty za zarzadzanie dla jednostki uczestnictwa typu A wynosita 0,7% w skali roku,
liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej Wartosci Aktywéw Subfunduszu reprezentujacej poszczegélne typy jednostek
uczestnictwa.

Na podstawie uchwaly Zarzadu Towarzystwa z dnia 13 czerwca 2007 roku wysokos¢ optaty za zarzadzanie dla jednostek typu
S i T wynosita odpowiednio 0,6% i 0,5% w skali roku, liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej Wartosci Aktywéw Subfunduszu
reprezentujacej poszczegdlne typy jednostek uczestnictwa.

Zgodnie z uchwalg Zarzadu Towarzystwa nr 07/08/2011 z dnia 7 sierpnia 2011 roku od wyceny dokonanej na dzien 1 wrzesnia
2011 roku do odwotania wysokos¢ optaty za zarzgdzanie dla jednostek uczestnictwa typu A, S i T wynosi odpowiednio 1,0%,
0,9% i 0,8% w skali roku, liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej Wartosci Aktywow Subfunduszu reprezentujacej
poszczegdlne typy jednostek uczestnictwa.

Nastepujace koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywéw Subfunduszu: prowizje i optaty
maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw majatkowych, prowizje
i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Subfunduszu, odsetki od kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz,
prowizje i optaty zwigzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcigzenia natozone przez wiasciwe organy administraciji
publicznej, w tym optaty za zezwolenia i optaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowig koszty nielimitowane
Subfunduszu i sg pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Subfundusz jest zobowigzany do ich ponoszenia oraz
zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wtasciwe organy administracji publicznej. Pozostate koszty
funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodkéw wiasnych.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu
wedtug Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieh ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operaciji

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywajg sie
regularne sesje na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania
finansowego.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

1. Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegélnosci: listow zastawnych, dtuznych papieréw
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna wartos¢ godziwa
tego prawa) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia aktywnych rynkéw zagranicznych, na ktérych moze lokowaé
Subfundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujacy
sposéb:

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

b) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen
obrotow na danym skiadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skitadniku aktywow nie zawarto zadnej
transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku,
skorygowanego w spos6b umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu
Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej
jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen
majacych wplyw na ten kurs albo wartosg¢;

c) jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedlug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku
kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanej w sposéb
umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg
danego sktadnika aktywéw notowanego na aktywnym rynku uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie
przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sktadnika lokat,
zgodnie z najlepsza wiedzg Subfunduszu i praktyka rynku finansowego.

2. W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwa jest kurs
ustalony na rynku gtbwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego w
oparciu 0 wolumen obrotu na danym skiadniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze
dokonywa¢ transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia
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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 skitadniku lokat na danym aktywnym rynku;
b) ilo$¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku;

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

3. Wartos¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

a) listow zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz pozostatych dtuznych papieréw wartosciowych — w skorygowane;j
cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych
sktadnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychod6éw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

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

c) kontraktéw terminowych — wedtug warto$ci godziwej metodg okreslajaca stan rozliczernn Subfunduszu i jego kontrahenta
wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania
kontraktu terminowego;

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

e) skiadnikéw lokat innych niz w podpunktach a)-d) — wedtug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci
okreslone w pkt 8.

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

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

6. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

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

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

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

b) zastosowanie whlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejSciowe
pochodzg z aktywnego rynku;

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacij;

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

9. Wartos¢ aktywow netto dla poszczegdélnych typéw jednostek obliczana jest w nastepujacy sposéb: WAN A (warto$¢ aktywow
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powigkszona o obroty na kapitatach dotyczacych typu
jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktywdéw (bez uwzgledniania biezacych kosztéw
limitowanych) pomniejszona o koszty wedtug odpowiedniej stawki optaty za zarzgdzanie dla danego typu jednostki za dzien
od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezacego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostatych typow jednostek.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen wpltywajacych
na stosowane zasady rachunkowos$ci oraz na prezentowane warto$ci aktywOw i pasywow oraz kwoty przychodéw i kosztow.
Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych
czynnikéw uwazanych za wiasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci bilansowych
aktywow i zobowigzan, ktorych nie mozna okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przeglagdom. Aktualizacje szacunkéw sa rozpoznawane
w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktérym dokonano
zmiany i okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zaréwno na biezacy, jak i na przyszie okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu.
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Sktadniki lokat wyceniane w wartosci godziwej

Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego
instrumentu badz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg okresowo oceniane i
weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sg testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach wyceny wykorzystywane sg
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzysta¢ z oszacowan. Zmiany
przyjetych zatozen i szacunkéw mogg mie¢ wptyw na wykazywane wartosci godziwe sktadnikéw lokat.

Sktadniki lokat wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena czy zaistnialy przestanki $wiadczace o utracie wartosci sktadnikow lokat. Jezeli
przestanki takie istnieja, dokonuje sie odpisu aktualizujagcego w wysokosci réznicy pomiedzy wartoscig bilansowg a oszacowang
wartoscig biezacg oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych wynikajacych z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie przestanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezacej warto$ci oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunkéw. Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty
wartosci podlegajag regularnemu przegladowi.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzieh. Biorac pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku 37,45% aktywow Subfunduszu zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs ustalony
na aktywnym rynku, tj. metodg zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy zastosowaniu modeli
i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2010 — odpowiednio 34,62%). W zmiennym otoczeniu rynkowym wystepuje niepewnosé, iz
dla takich aktywoéw wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga rézni¢ sie od wartosci, jakie zostatby wyznaczone, gdyby
istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych sktadnikéw aktywéw sa mozliwe do

odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.

Nota 2. Nale zno$ci Subfunduszu

L Warto $¢ na dzien 31.12.2011r. | Warto $¢ na dzien 31.12.2010 .
Naleznos$ci Subfunduszu
(w tys. zt) (w tys. zh)
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 16 110 8537
Z tytutu odsetek 0 -
Pozostate - 0
Razem 16 110 8 537

Nota 3. Zobowi gzania Subfunduszu

Zobowi gzania Subfunduszu

Warto $¢ na dzien 31.12.2011r.

Warto $¢ na dzien 31.12.2010r.

(w tys. zh) (w tys. zh)
Z tytutu nabytych aktywéw 25 399 1324
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 38 128
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 17 324 8571
Pozostate zobowigzania, w tym: 1137 592
- zobowigzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzadzanie 669 351
Razem 43 898 10 615
Nota 4. Srodki pieni ezne iich ekwiwalenty
31.12.2011r.
Warto $¢ na Warto $¢ na dzien
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta dzien b_llansovyy bllansow_y w walucie
w danej walucie sprawozdania finansowego
(W tys.) (W tys. zf)
I. Banki 1483
1.Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1483 1483
31.12.2010 .
Warto $¢ na Warto $¢ na dzien
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta dzien bA'lansowy bllansowy w walucie
w danej walucie | sprawozdania finansowego
(w tys.) (w tys. zh)
I. Banki 4660
1.Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 4 660 4 660
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1.01.2011r.-31.12.2011 .

) g amo=Ccna | Wartosé na 31.12.2011 1.
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych utrzymywanych e w walucie sprawozdania
o . Waluta w danej )
w celu zaspokojenia bie zacych zobowi gzan Subfunduszu walucie finansowego
wys.) (w tys. zt)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 3718
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 3718 3718
1.01.2010r.-31.12.2010 r.
) g am0=Cct® | Wartosé na 31.12.20101.
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodk6éw pieni eznych utrzymywanych e w walucie sprawozdania
=2 ) Waluta w danej
w celu zaspokojenia bie zacych zobowi gzan Subfunduszu walucie finansowego
wys.) (w tys. zt)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 2546
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 2546 2546

Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowe;j

(1.1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej, w

podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej zostat
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze diuznym o stalym oprocentowaniu podzielonych wg okresu

pozostajacego na dzien 31 grudnia 2011 r. do zapadalnosci tych instrumentéw finansowych.

31.12.2011r. Do1| . . odip o Od3}  0d6| g 0 Powy zej

wtys. z4) miesi aca | Miesi aca do | miesiecy do | miesiecy do do 3 lat 3)at Razem
yS. a 3 miesi ecy 6 miesi ecy 1 roku

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony } : : ) ) } }

do odkupu, z tego o okresie do wykupu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - 123 875 51 684 15 404 190 963

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 204 738 - - - - 204 738

Pozostate aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obci azone ryzykiem warto ci - 204 738 - 123 875 51684 15 404 395 701

godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej

Procentowy udziat w aktywach ogétem - 23,23% - 14,05% 5,86% 1,75% 44,89%

31.12.2010. Do1| . . odip ~Od3} ~0d6| oy 0, Powy zej

W iys. z4) miesi aca | Miesi aca do | miesiecy do | miesigcy do do 3 lat 3)at Razem
¥s: a 3 miesi ecy 6 miesi ecy 1 roku

Transakcje przy zobownngmu sie drugiej strony 13 602 : : } } : 13 602

do odkupu, z tego o okresie do wykupu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - 48 250 152 007 - 200 257

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 49 468 58 531 - - 107 999

Pozostate aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obci azone ryzykiem warto Sci 13 602 - 49 468 106 781 152 007 - 321858

godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej

Procentowy udziat w aktywach ogétem 1,92% - 7,00% 15,11% 21,50% - 45,53%
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(1.2) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeplywéw Srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dtuznym o zmiennym oprocentowaniu,
wg podziatu na okresy pozostajgce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania).

31.12.2011r. Do1| . ©di}p ~~0d3}  Od6 0d1 Powy zej

. miesi gca do | miesi gcy do | miesi ecy do roku do Razem
(W tys. zt) miesi gca Bigt ) 3 lat

3 miesi gcy 6 miesi ecy 1 roku 3 lat

Transakcje przy zobowiazgniu sie drugiej strony 25 448 ) ) } } ) 25 448
do odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 289 864 4388 23183 - - - 317 435
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 12 786 75 235 37 359 - - - 125 380
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci gzone ryzykiem warto ci 328 008 79 623 60 542 ; - - 468 263
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 37,21% 9,03% 6,87% - - - 53,11%
31.12.2010 . Do1| . . ©di}p ~~0d3}  Od6 0d1 Powy zej

. miesi gca do | miesi gcy do | miesi ecy do roku do Razem
(W tys. zt) miesi gca Bigl ) 3 lat

3 miesi gcy 6 miesi ecy 1 roku 3 lat

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony ) ) ) } } ) )
do odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 45 651 119 147 - 70 404 - - 235 202
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 12 750 54 462 69 531 - - - 136 743
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci azone ryzykiem warto sci 58 401 173 609 69 531 70 404 - - 371945
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 8,25% 24,55% 9,84% 9,96% - - 52,60%

(2) Ryzyko kredytowe

(2.1) Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji
nie wypetniaty swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale na kategorie

bilansowe:

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe
poszczegdlnych kategorii aktywoéw, bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku sktadnikow
lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa sktadnikdw lokat o charakterze diuznym.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. Proceniony 31.12.2010 . Proceniony
(w tys. zt) (w tys. zh)
aktywach aktywach
ogotem ogotem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1483 0,17% 4660 0,66%
Naleznosci 16 110 1,83% 8 537 1,21%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 25 448 2,88% 13 602 1,92%
Sktadniki lokat o charakterze dtuznym notowane na aktywnym rynku, z tego: 508 398 57,67% 435 459 61,59%
gl;;zte\:”gﬁtjmggty finansowe emitowane badz gwarantowane przez Skarb 480 827 54.54% 426 593 60,34%
listy zastawne 23183 2,63% 8 866 1,25%
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 41388 0.50% : :
Panstwa badz NBP instrumenty o charakterze dtuznym U
Sktadniki lokat o charakterze dtuznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 330118 37,45% 244 742 34,62%
gl;;zte\:”gﬁtjmggty finansowe emitowane badz gwarantowane przez Skarb 124 059 14,08% 133 445 18,88%
listy zastawne 34018 3,86% 47 779 6,76%
inne niz listy z'astawne oraz niz emitowane lub gwgrantowane przez Skarb 172 041 19.51% 63518 8,98%
Panstwa badz NBP instrumenty o charakterze dtuznym
Razem aktywa Subfunduszu obci gzone ryzykiem kredytowym 881 557 100,00% 707 000 100,00%
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(2 . 2) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach lokat

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana jako
wartos$¢ bilansowa lokat w instrumenty diuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig powyzej 5%

wartosci aktywéw Subfunduszu.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. Proce_ntowy 31.12.2010T. Proce_ntowy
wtys. z4) udziat w W tys. z4) udziat w
’ aktywach ’ aktywach
ogo6tem ogo6tem
Dluzne papiery wartosciowe, w tym:
Skarb Panstwa (RP) 604 886 68,62% 560 038 79,22%
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. 80 679 9,15% - -

(3)

Ryzyko walutowe

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

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako wartosé bilansowa (w tys. zf) aktywdéw i zobowigzan
wyrazonych w walutach obcych.

Nie dotyczy.

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

(4)

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

Nie dotyczy.

Poziom obci gzenia aktywow i zobowi gzan Subfunduszu ryzykiem ptynno  $ci

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych $rodkow
pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywow nastapi na
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych
w ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych oraz codzienne
monitorowanie ptynnosci.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skiadniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niektére z lokat
Subfunduszu charakteryzujg sie przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie by¢ w
stanie zby¢ w krétkim terminie tych sktadnikéw lokat w wartosci odpowiadajacej ich oszacowanej wartosci godziwej.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku oraz w roku obrotowym konczacym sie 31 grudnia 2010 roku Subfundusz nie
zawieszat zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Nota 6. Instrumenty pochodne

Nota 7. Transakcje przy zobowi

Nie dotyczy.

azaniu si @ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Warto §¢ na dzien

Warto §¢ na dzien

Transakcje przy zobowi gzaniu si @ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2011r. 31.12.2010r.

(W tys. zt) (w tys. zt)
I. Transakcje przy zobowi gzaniu si e drugiej strony do odkupu, w tym: 25 448 13 602
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i nie nastepuje 25 448 13 602

przeniesienie na fundusz ryzyk

Il. Transakcje przy zobowi azaniu si @ Subfunduszu do odkupu, w tym:

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk

3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i nie nastepuje
przeniesienie na druga strone ryzyk
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Nota 8. Kredyty i po zyczki

Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i r6 znice kursowe
Nie dotyczy.

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego zysku
(straty) ze zbycia lokat (w tys. zt)

Wozrost (spadek) niezrealizowanego
zysku (straty) z wyceny aktywow

(w tys. zt)
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 376 2028
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (279) 171
Razem 11 097 2199

1.01.2010r.-31.12.2010 .

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego zysku
(straty) ze zbycia lokat (w tys. zt)

Wozrost (spadek) niezrealizowanego
zysku (straty) z wyceny aktywow

(w tys. zt)
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3991 7507
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (66) -
Razem 3925 7 507

Nota 11. Koszty Subfunduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Subfunduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa sktada sie tylko z czesci statej.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zt)

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

1.01.2010r.-31.12.2010 r.

Czes¢ stata wynagrodzenia 6198 3487
Nota 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2011r. 31.12.2010rr. 31.12.2009 .
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys. zt) 837 659 696 385 472 003
Warto$é aktywow netto na poszczegdine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego (w zt)
A 25,97 24,99 23,74
S 26,32 25,30 24,01
T 26,70 25,64 24,30
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Informacja dodatkowa

A

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

Nie wystapity.

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

Nie wystapity.

Zestawienie oraz obja $nienie r6 znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporz  gdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie dotyczy.

Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacj e majatkow g i finansow a, ptynno $¢€ oraz wynik z operacji i rentowno  $¢€ subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:

. przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa,

. przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa,;

. przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

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

Nie dotyczy.

Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyn acé na ocen e sytuacji
maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.
Inne
W dniu 15 pazdziernika 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na przeksztalcenie funduszy inwestycyjnych
otwartych wymienionych ponizej, w tym funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty, w jeden
fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami pod nazwg Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty.
Przeksztalceniu podlegaty nastepujgace fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo:

1) Arka BZ WBK Akgcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

2) Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty

3) Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

4) Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

5) Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

6) Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

7) Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztatceniu staly sie subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty.

W dniu 26 listopada 2010 roku Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu funduszu Arka BZ
WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem 589.
Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaly wykreslone fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztatceniu,
w tym fundusz Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Z chwilg przeksztatcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:

1. fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstgpit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych otwartych
podlegajacych przeksztatceniu;

2. aktywa funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty staty sie aktywami funduszu Arka BZ WBK
Fundusz Inwestycyjny Otwarty wchodzacymi w sktad aktywow subfunduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu;

3. zobowigzania funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatlu Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie¢ zobowigzaniami funduszu
Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty obcigzajgcymi subfundusz Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu;

4. jednostki uczestnictwa funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie jednostkami
uczestnictwa subfunduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu;

5. rejestry uczestnikow funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie subrejestrami
funduszu Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

6. rejestry aktywoéw funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie subrejestrami aktywow
subfunduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu;

7. fundusz Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wykreslony z rejestru funduszy inwestycyjnych.

Przeksztatcenie funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty w subfundusz funduszu Arka BZ WBK
Fundusz Inwestycyjny Otwarty nie wymagato zmiany zasad wyceny przyjetych przez Fundusz.
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Warszawa, dnia 18 kwietnia 2012 roku

citi handlowy

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie 8.A. pehiacy obowiazki depozytariusza dla Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fandusz”), zarzadzanego przez BZ WBK Towarzystwo

Funduszy TInwestyeyjnych S.A. i prowadzacego dziatalnosé jako fundusz z wydzielonymi

subfunduszami:
- - Arka BZ WBK Akcji,
- Arka BZ WEBK Zréwnowazony,
- Arka BZ WBK Stabilncgo Wzrostu,
- Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu,
- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych,
- Arka BZ WBK Akgcji Tureckich,
- Arka BZ WBK Energii,
- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy,
- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych,
- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich,

dziatajac w zwigzku z § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawic szczegolnych zasad rachunkowosei funduszy inwestyeyjnych (Dz. U, % 2007 r. Nr
249, poz. 1859), ofwiadeza, ze:

dane dotyczace stanéw akiywow subfunduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatlu, w szezegdlnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pienigimych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkow z tych akiywéw, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu
Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu za okrés od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku sg

zgodne ze stanem faktyeznym.

Bank Handlowy w Warszawie S.A.,

Bank Handlowy w Warszawie 5.4, z siedzibg w Warszawie, ul. Senalo sk 16, Q0923 Warssawa, Zaréjestiowany preor 5ad Rejonowy dly m. st Wa seitwy W Warszawie, X1 Wyrdrint Gospodaicey Krojowago

Fefestru Sadowego pad fr KRS 000 GO0 1538; NIF S26-040-02-21 wysokoic kapitate zaktadoweqo Wyhosi 522638400 ztatyeh, kapital zostat w puetei aplaceny. ol



SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych
(do 5.02.2012 r. Arka BZ WBK Obligaciji)
Subfundusz
w ARKA BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

za okres

od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Sprawozdanie jednostkowe jest zatacznikiem do sprawozdania potgczonego funduszu

ARKA BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

[ w==x | Fundusze Inwestycyjne Arka
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Poland

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK
Obligacji Skarbowych (do 5 lutego 2012 r. Arka BZ WBK Obligacji) subfunduszu w Arka BZ
WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzibg w Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16
(,,Subfundusz™), na ktore sklada si¢ zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31
grudnia 2011 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™) jest
odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelna prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci™) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny roéwniez za kontrole wewnetrzna, ktora uznaje za
niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci
powstatych wskutek celowych dziatan lub btedow.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowigzek postepowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby
uzyskac racjonalng pewno$¢, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiggi rachunkowe stanowigce
podstawe jego sporzadzenia sg wolne od istotnych nieprawidlowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodow badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybor procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziatafi lub btedow. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwiazang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania

1
KPMG Audyt Spétka z ograniczong KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig Spétka zarejestrowana
odpowiedzialnoscia sp.k., a Polish limited liability sp.k. jest polska spétka komandytows i czlonkiem w Sadzie Rejonowym
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network of independent member firms affiliated czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International w Warszawie, XIl Wydzial KRS 0000339379
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kontroli wewngtrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez oceng odpowiednio$ci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
oceng ogolnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i
jasno sytuacj¢ majatkowa i finansowa Subfunduszu na dziedi 31 grudnia 2011 r., wynik z
operacji za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

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

)mew, ..................

Biegly rewident nr 9941 |
Komandytariusz, Pelnomocnik
Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 r.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkoww (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 200Kuro
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 24®z. 1859)
Zarzmd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.Azexlstawia sprawozdanie finansoweka BZ
WBK Obligacji Skarbowych (do 5 lutego 2012 r. Arka BZ WBK Obligacji) subfundusz w Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2@kl, ktére
obejmuje:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzBl grudnia 2011 roku wykazige sktadniki lokat subfunduszu w
wysokdsci 562 021 tys. zt.

2. Bilans subfunduszu spadzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku wykazgy aktywa netto i kapitaty w
wysokaici 563 806 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczAil2oku do 31 grudnia 2011 roku wykaay dodatni
wynik z operacji w kwocie 21 988 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykaeej
zwigkszenie wartéci aktywow netto subfunduszu w wysak0146 223 tys. zi.

5. Noty objaniajace.

6. Informacg dodatkovy.

W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy InwestycyjiyS.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zawdu Cztonek Zaradu Cztonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedsi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)
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Zestawienie lokat

1)
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Tabela gtowna

SKLADNIKI LOKAT

31.12.2011r.

31.12.20107r.

Warto $¢
wedtug ceny
nabycia
(w tys. zh)

Warto $¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
(w tys. zh)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogoétem

Warto $¢
wedtug ceny
nabycia
(w tys. zh)

Warto $¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
(w tys. zh)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

. Akcje

. Warranty subskrypcyjne

. Prawa do akcji

. Prawa poboru

. Kwity depozytowe

. Listy zastawne

17 360

17 919

3,08%

9535

9815

2,33%

. Dluzne papiery wartosciowe

519 985

544 102

93,68%

380 380

395 166

93,74%

. Instrumenty pochodne

218

0,05%

Ol (N[O || W[IN]|PF

o9

. Udzialy w spétkach z

raniczong odpowiedzialnoscig

10

. Jednostki uczestnictwa

11

. Certyfikaty inwestycyjne

12

. Tytuly uczestnictwa emitowane

przez instytucje wspoélnego
inwestowania majace siedzibe za
granicg

13

. Wierzytelnosci

14.

Weksle

15.

Depozyty

16.

Waluty

17.

Nieruchomosci

18.

Statki morskie

19.

Inne

Razem

537 345

562 021

96,76%

389 915

405 199

96,12%
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2) Tabele uzupetniaj ace

Warto $¢
) iz Warto $¢ wedtug Procento-
Dluzne papiery n . Kraj siedziby Termin Warunki Walrto se . wedtug ceny wyceny na | wy udziat w
1 Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent y oprocento- nominalna Liczba . g
warto $ciowe emitenta wykupu ) nabycia dzien aktywach
wania (w zh) . .
(W tys. zf) bilansowy ogotem
(w tys. zt)
Diuzne papiery warto $ciowe — Razem 492 177 519 985 544 102 93,68%
1. O terminie wykupu do 1 roku 41751 37 652 40 632 7,00%
1. Obligacje 41751 37 652 40 632 7,00%
a) Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 41751 37 652 40 632 7,00%
0K0112 Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita | 5415 01.05 | zerokuponowe] 353 000 353 323 352 0,06%
nieregulowany BondSpot Poland | Panstwa Polska
oKO0712 Altywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita | 5415 7.25 | zerokuponowe] 30398000 | 30398 27 238 29 668 5,11%
nieregulowany BondSpot Poland | Panstwa Polska
0K1012 Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita | ,415.10.25 | zerokuponowe] 11000000 | 11000 10 091 10 612 1,83%
nieregulowany | BondSpot Poland | Panstwa Polska
1. O terminie wykupu powy zej 1 roku 450 426 482 333 503 470 86,68%
1. Obligacje 450 426 482 333 503 470 86,68%
a) Notowane na aktywnym rynku regulowanym 7613 28 849 28 685 4,94%
Gietda Papieréw Bank )
IDS1018 Aktywny rynek |\ osciowych w | Gospodarstwa | RZ6CZPOSPOIIa | 5518 16,54 | state 464 000 464 459 475 0,08%
regulowany . > Polska
Warszawie S.A. Krajowego
Hungarian
MAGYAR 5 7/8 Aktywny rynek | London Stock Development | Wegry 2016-05-31 | stale 16558583 | 3749 14 858 14114 2,43%
05/31/16 regulowany Exchange Bank
PKOFI 3.733 Aktywny rynek . PKO Finance . 10 o
10/21/15 regulowany Borse Stuttgart AB Szwecja 2015-10-21 | state 12 146 200 2750 10 693 11324 1,95%
REPHUN 6 3/4 Aktywny rynek . 7 o
07/28/14 regulowany Borse Stuttgart Wegry Wegry 2014-07-28 | state 2870920 650 2839 2772 0,48%
b) Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 425 413 429 072 448 736 77,25%
%g:?%gie\s;ﬁm Bank Polskiej
BPS0718 Aktywny ynek | o zane - Spdldzielczosci Rzeczpospolita | 5418 07,15 | zmienne 4460000 | 4460 4460 4621 0,79%
nieregulowany SA w Polska
Alternatywny Warszawie
System Obrotu
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita
DS1013 nieregulowany BondSpot Poland | Panstwa Polska 2013-10-24 | state 8000 8 7 8 0.00%
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita
DS1019 nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska 2019-10-25 | state 31 700 000 31 700 30719 31645 5,45%
DS1020 Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita | 5450 10.25 | state 31800000 | 31800 30671 30 849 5,31%
nieregulowany | BondSpot Poland | Parstwa Polska
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita
DS1021 nieregulowany | BondSpot Poland | Paristwa Polska 2021-10-25 | state 22000000 [ 22000 21942 22012 3,79%
120816 Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita | 5516 08 94 | indeksowane 61866010 | 50 384 54 163 63974 11,01%
nieregulowany BondSpot Poland | Panstwa Polska
Gietda Papieréw
Wartosciowychw | MCI .
MCI0314 Aktywny rynek |\ wie - Management | RZECZPOSPOIita | 514 03 31 | Zmienne 1602000 | 1602 1602 1663 0,29%
nieregulowany Polska
Alternatywny S.A.
System Obrotu
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita 1.
OK0113 nieregulowany | BondSpot Poland | Paristwa Polska 2013-01-25 | zerokuponowe 70670000 | 70670 64 456 67 384 11,60%
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita 1.
OK0114 nieregulowany | BondSpot Poland | Paristwa Polska 2014-01-25 | zerokuponowe 78 400 000 | 78400 70771 71148 12,25%
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita
OK0713 nieregulowany | BondSpot Poland | Parstwa Polska 2013-07-25 | zerokuponowe 8000 000 8000 7237 7 440 1,28%
POLAND 5 03/23/22 | AKywny rynek | Frankfurter Skarb Rzeczpospolita | 5455 03.23 | state 21871360 | 6400 19223 22125 3.81%
nieregulowany | Wertpapierborse Panstwa Polska
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita a
PS0416 nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska 2016-04-25 | state 24 400 000 24 400 24 041 25058 4,31%
REPHUN 4 1/2 Aktywny rynek . o
01/29/14 nieregulowany EuroTLX Wegry Wegry 2014-01-29 | state 6183 520 1400 6089 5905 1,02%
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita 00. o
WS0922 nieregulowany | BondSpot Poland | Paristwa Polska 2022-09-23 | state 5100 000 5100 5129 5126 0,88%
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita you . o
WZz0115 nieregulowany | BondSpot Poland | Parstwa Polska 2015-01-25 | zmienne 31889000 | 31889 32180 32 400 5,58%
Aktywny rynek | Treasury Skarb Rzeczpospolita oy .
Wz0118 nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska 2018-01-25 | zmienne 57 200 000 57 200 56 382 57 378 9,88%
c) Nienotowane na rynku aktywnym 17 400 24 412 26 049 4,49%
Nienotowane BOS Finance
BOSPW 6 05/11/16 na rynku nie dotyczy AB Szwecja 2016-05-11 | state 10 600 320 2400 9 690 10907 1,88%
aktywnym
Nienotowane Skarb Rzeczpospolita
PP1013 na rynku nie dotyczy Panstwa Polska 2013-10-24 | zmienne 15000 000 | 15 000 14 722 15 142 2,61%

aktywnym
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Warun- Warto $¢ \ngﬁzc Procentowy
. Rodzaj ) Kraj Termin ki Rodzaj Podstawa Warto s¢ . wedlug wyceny na udziat w
Listy zastawne Emitent siedziby oproce- : S nominalna | Liczba ceny 7
rynku N wykupu listu emisji g dzien aktywach
emitenta ntowa- (wzh) nabycia ’ .
. bilansowy ogotem
nia (w tys. zt)
(w tys. zt)
Listy zastawne — Razem 17 807 17 360 17 919 3,08%
|. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 9 607 9160 9619 1,65%
Ustawa z dnia
Regulowany [Pekao 29 sierpnia
E?;:;chzi;ks A mg\liv i Rynek Bank Rzeczpospolita| 415 o604 | zmienne | hipoteczny| 1997 0 listach g 657 000,00 9 607 9160 9619 1,65%
seria LZI01 o requlowan Pozagietdowy Hipoteczny [Polska zastawnych i ! ’
9 Y Bond Spot  [S.A. bankach
hipotecznych
11. Nienotowane na rynku aktywnym 8200 8200 8 300 1,43%
Ustawa z dnia
BRE BANK . 29 sierpnia
Nienotowane BRE Bank . "
HIPOTECZNY | 2 rynku nie dotyczy  [Hipoteczny [286ZPOSPOR| 5016 0490 | zmienne | hipoteczny | 199770 listach g 50 000,00 8 200 8 200 8300 1,43%
S.A.BRE aktywnym SA Polska zastawnych i
HPAL3 tywny A bankach
hipotecznych
. Wartosé
Kraj siedzib %Zgﬁfc wedtug Procentowy
Instrumenty . Nazwa Emitent Y Y Instrument . 9 wyceny udziat w
Rodzaj rynku emitenta Liczba ceny -7
pochodne rynku (wystawca) bazowy . na dzien aktywach
(wystawcy) nabycia . p
W tys. z1) bilansowy ogotem
. (w tys. zt)
Instrumenty pochodne — Razem 2 - (312) (0,05)%
I. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 2 - (312) (0,05)%
. . Bank Polska :
FXEURPLNO8022012 | Nienotowane na | nie Kasa Opieki | Rzeczpospolita EUR 1 - (15) 0,00%
rynku aktywnym dotyczy SA Polska
Nienotowane na nie Bank Polska Rzeczpospolita
1 (l - 0,
FXUSDPLN08022012 rynku aktywnym dotyczy gafa Opieki Polska uUsD 1 (297) (0,05)%
3) Tabele dodatkowe
Rodzaj taczna Warto ¢ Warto §¢ wedlug | Procentowy
Gwarantowane skiadniki lokat papieru liczba wedtug ceny | wyceny na dzie n udziat w
nabycia bilansowy aktywach
(W tys. zt) (W tys. zt) ogotem
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa obligacja 464 459 475 0,08%
2. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP nie dotyczy - - - -
3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu terytorialnego nie dotyczy - - - -
4. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD nie dotycz R R R R
(z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) yezy
5. Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z | nie dotyczy - - - -
panstw nalezacych do OECD

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. Warto §¢ wedtug wyceny na dzie n Procentowy udziat w

107 Ustawy bilansowy (w tys. zt) aktywach og6tem

1. Obligacja PP1013 15 142 2,61%
2. Obligacja OK0113 19 070 3,28%
3. Obligacja OK0114 42 290 7,28%
4. Obligacja WZ0118 6219 1,07%
5. Obligacja WZ0115 7010 1,21%
6. Obligacja DS1020 2328 0,40%
7. Obligacja DS1021 4502 0,78%
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Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, ktére byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z
podmiotem dominujgcym w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cze$¢ skladnika lokat, dla ktérej druga strong
transakcji byt Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot dominujacy w stosunku do Towarzystwa.

Na dzien 31.12.2011r. w portfelu Subfunduszu nie istniaty sktadniki lokat, ktére bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z
akcjonariuszem Towarzystwa, jak réwniez podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu.
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Bilans
(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto $ci jednostek uczestnictwa (w zt))
31.12.2011r. 31.12.2010r.
1. Aktywa 580 834 421 573
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1170 1992
2. Naleznosci 16 186 10 112
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 1457 4270
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 527 672 368 544
- dluzne papiery wartosciowe 518 053 368 544
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 34 349 36 655
- dluzne papiery wartosciowe 26 049 26 622
Il. Zobowi gzania 17 028 3990
Il. Aktywa netto 563 806 417 583
IV. Kapitat Subfunduszu 428 899 304 664
1. Kapitat wptacony 6 841 854 6270 101
2. Kapitat wyptacony (6 412 955) (5965 437)
V. Dochody zatrzymane 117 459 101 470
1. Zakumulowane nierozdysponowane przychody z lokat netto 91 883 81734
2. Zakumulowany nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia 19 736
lokat 25576

VI. Wzrost (spadek) warto $ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 17 448 11 449
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 563 806 417 583
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba

A 15 735 291,940 11 488 221,696
S 11 308 880,483 8 662 730,140
T 5 537 526,236 5124 355,579

Kategorie jednostek uczestnictwa

Warto $¢ aktywow
netto na jednostk e
uczestnictwa

Warto $¢ aktywow
netto na jednostk e
uczestnictwa

A 17,15 16,41
S 17,39 16,57
T 17,56 16,69

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(w tysi acach ztotych, z wyj atkiem wyniku z operacji na jednostk e uczestnictwa (w zf))

1.01.2011r.- 1.01.2010 r.-
31.12.2011r. 31.12.2010r.
I. Przychody z lokat 15 816 14 870
1. Przychody odsetkowe 15581 14 339
2. Dodatnie saldo réznic kursowych 235 531
3. Pozostate - -
Il. Koszty Subfunduszu 5667 3077
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 5527 2727
2. Optaty dla Depozytariusza 52 43
3. Optaty za zezwolenia i rejestracyjne 0 0
4. Koszty odsetkowe 88 307
5. Ujemne saldo réznic kursowych - -
6. Pozostate - -
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (II-111) 5667 3077
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 10 149 11 793
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 11 839 16 541
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5840 10 453
- Z tytutu réznic kursowych 1064 (2 558)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 5999 6 088
- Z tytutu réznic kursowych 5251 907
VII. Wynik z operacji 21988 28 334
Wynik z operaciji Wynik z operaciji
przypadaj acy na przypadaj acy na
Kategoria jednostek uczestnictwa kategori e kategori e
jednos_tek jednos_tek
uczestnictwa uczestnictwa
A 0,74 1,03
S 0,82 1,06
T 0,88 1,08

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng
czesc¢ sprawozdania finansowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa dla obliczono w nastepujacy sposob:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczegélne typy jednostek
uczestnictwa oraz analogiczne zmiany w wartosciach kapitatu. Réznica tych dwéch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi
dzienny wynik z operacji dla danego typu jednostki. Obliczony w ten sposéb wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostat
przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany dzien wyceny. Suma obliczonych w ten sposéb ilorazéw stanowi wynik z
operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysi qcach ztotych z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

1.01.2011r. 1.01.2010r.
-31.12.2011 r. -31.12.2010 .

|. Zmiana warto $ci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 417 583 418 617
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 21988 28 334
@) przychody z lokat netto 10 149 11 793
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5840 10 453
c) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 5999 6 088
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 21988 28 334
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) - -
@) przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 124 235 (29 368)
32: Zz(rer;i;?gx:)pita}u wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 571 753 700 440
Szzzzgiterl]?gvt:)pita}u wypfaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 447 518 729 808
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 146 223 (1 034)
7. Wartosé aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 563 806 417 583
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 489 925 427 420

I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 20 117 084,792 32 645 549,068
S 11 809 810,794 9211 839,288
T 3250 998,571 3046 063,843
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 15 870 014,548 38 339 320,306
S 9163 660,451 6 246 763,36
T 2 837 827,914 2 148 845,863
¢) saldo zmian
A 4 247 070,244 (5 693 771,238)
S 2 646 150,343 2965 075,928
T 413 170,657 897 217,980
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Subfunduszu w
tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A 358 299 366,473 338 182 281,681
S 103 097 480,518 91 287 669,724
T 35 456 864,096 32 205 865,525
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 342 564 074,533 326 694 059,985
S 91 788 600,035 82 624 939,584
T 29 919 337,860 27 081 509,946
¢) saldo zmian
A 15 735 291,940 11 488 221,696
S 11 308 880,483 8 662 730,140
T 5 537 526,236 5 124 355,579
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
A 15 735 291,940 11 488 221,696
S 11 308 880,483 8 662 730,140
T 5 537 526,236 5124 355,579
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1.01.2011r. 1.01.2010r.
-31.12.2011r. -31.12.2010.
IIl. Zmiana warto $ci aktywéw netto na jednostke  uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
A 16,41 15,38
S 16,57 15,52
T 16,69 15,61
2. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego
A 17,15 16,41
S 17,39 16,57
T 17,56 16,69
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 4,51% 6,70%
S 4,95% 6,77%
T 5,21% 6,92%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 16,34 15,39
- data wyceny 2011-01-14 2010-01-04
S 16,51 15,53
- data wyceny 2011-01-14 2010-01-04
T 16,62 15,62
- data wyceny 2011-01-14 2010-01-04
5. Maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 17,15 16,41
- data wyceny 2011-12-27 2010-12-28
- data wyceny 2011-12-30 2010-12-29
- data wyceny 2010-12-31
S 17,39 16,58
- data wyceny 2011-12-27 2010-12-28
- data wyceny 2011-12-30
T 17,56 16,69
- data wyceny 2011-12-27 2010-12-28
- data wyceny 2011-12-30 2010-12-29
- data wyceny 2010-12-31
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym
A 17,15 16,41
S 17,39 16,57
T 17,56 16,69
- data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszuw  $redniej warto $ci aktywéw netto 1,16% 0,72%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,13% 0,64%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,01% 0,01%

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

Zestawienie zmian aktywach netto nalezy analizowaé tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig

integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowo $ci
Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg
z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.) oraz przepisami rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 r. Nr 249, poz. 1859).

Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem warto$ci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, podane zostaly w tysigcach zilotych. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa
podana zostata w zlotych (z doktadnoscig do 0,01 zi). llo$¢ jednostek uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001
sztuki.

b)

Zasady ujmowania w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

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

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu w dacie
zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego
oraz skiadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia, obejmujacej prowizje
maklerskie. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci
ksiegowej rownej zero.

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg ,hajdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci dodatnie saldo réznic kursowych powstatle w zwigzku z wyceng srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w sktad ktérych wchodzg
odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych
wycenianych w wartosci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz
odpisy dyskonta.

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

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

Przyrost wartosci dtuznych papieréw warto$ciowych, w okresie miedzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu,
obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, powigksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg
warto$¢ aktywéw Subfunduszu w Dniu Wyceny.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatlu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu
Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikéw w tym Dniu Wyceny.

Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji nabycia lub zbycia waluty ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy warto$¢ godziwa
kontraktu jest dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu. Gdy wartos¢ godziwa kontraktu jest ujemna, kontrakt
ujmowany jest w zobowigzaniach bilansu.
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Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty
walutowe. Za dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakcji.
Transakcje te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedtug wartosci ksiegowej rownej
zero, natomiast wynik odnosi sie w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je wedtug sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Koszty limitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo, w wysokosci nie
wyzszej niz:

. 2,2% dla jednostek uczestnictwa typu A

. 1,9% dla jednostek uczestnictwa typu S

. 1,6% dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, Sredniej rocznej wartosci aktywdw Subfunduszu reprezentujgcej poszczegolne typy
jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Ptatnosci z tytutu kosztow
limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Zgodnie z uchwatg Zarzadu Towarzystwa nr 18/12/2010 z dnia 22 grudnia 2010 roku od wyceny dokonanej na dzieh 3
stycznia 2011 roku do odwotania wysokos$¢ optaty za zarzadzanie zostata uchwalona na poziomie:

. 1,4% — dla jednostek uczestnictwa typu A
. 1,0% — dla jednostek uczestnictwa typu S
. 0,7% — dla jednostek uczestnictwa typu T

Nastepujgce koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywéw Subfunduszu: prowizje i optaty
maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto$ciowych i praw majgtkowych,
prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywow Subfunduszu, odsetki od kredytéw i pozyczek zaciagnietych
przez Subfundusz, prowizje i optaty zwigzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcigzenia natozone przez
whasciwe organy administracji publicznej, w tym optaty za zezwolenia i optaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty
stanowig koszty nielimitowane Subfunduszu i sg pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Subfundusz jest
zobowigzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wtasciwe organy
administracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze $rodkéw wiasnych.

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

Wycena aktywoOw oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operaciji

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywajg sie
regularne sesje na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania
finansowego.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwe;.

1. Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegoélnosci: listow zastawnych, diuznych
papieréw wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba Ze jest dostepna
warto$¢ godziwa tego prawa) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia aktywnych rynkéw zagranicznych,
na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero
zero) czasu polskiego w nastepujacy sposaéb:

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

b) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow
nie zawarto zadnej transakcji — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w spos6b umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena
aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku
braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na
ten kurs albo wartos¢;

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanego w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za
wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg danego sktadnika aktywéw notowanego na aktywnym rynku
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uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu
wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepsza wiedzg Subfunduszu i
praktyka rynku finansowego.

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartos$cig godziwg,
jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem
ze 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 sktadniku lokat na danym aktywnym rynku;
b) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku;

c) kolejno$¢ wprowadzania do obrotu — jako rynek gtéwny wybiera sie rynek, na ktérym dany sktadnik lokat byt
notowany najwczesniej.

Wartos$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposéb:

a) listbw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz pozostatych dtuznych papieréw wartosciowych — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Subfunduszu;

b) depozytow bankowych — wedlug wartosci nominalnej, z uwzglednieniem odsetek, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej;

c) kontraktéw terminowych — wedtug wartosci godziwej metodg okreslajaca stan rozliczen Subfunduszu i jego
kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego;

d) dtuznych papieréow wartosciowych zawierajgcych wbudowane instrumenty pochodne — w przypadku gdy
wbudowane instrumenty pochodne sg $Scisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wartosé jest
wyznaczana przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru diuznego; jezeli wbudowane
instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem diuznym, to warto$¢ wycenianego
papieru stanowi sume wyceny dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczone w oparciu 0 modele odpowiednie dla poszczeg6lnych instrumentow
pochodnych; w przypadku gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe
zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od
dostepnosci danych) moga by¢é wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters;

e) sktadnikéw lokat innych niz w podpunktach a)-d) — wedlug warto$ci godziwej spetniajacej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8.

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

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sieg,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

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

a) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego
rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych
zwigzanych z tym sktadnikiem;

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

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

d) oszacowanie warto$ci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie

ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Warto$¢ aktywoéw netto dla poszczegélnych typéw jednostek obliczana jest w nastepujacy sposéb: WAN A (wartos¢
aktywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powigkszona o obroty na
kapitatach dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktywow
(bez uwzgledniania biezacych kosztéw limitowanych) pomniejszona o koszty wedtug odpowiedniej stawki optaty za
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zarzadzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezacego. Analogicznie
obliczana jest WAN dla pozostatych typéw jednostek.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjgecia zatozen
wplywajgcych na stosowane zasady rachunkowo$ci oraz na prezentowane warto$ci aktywow i pasywéw oraz kwoty
przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostgpne dane historyczne, dane mozliwe do
zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one
podstawe do oszacowania wartosci bilansowych aktywoéw i zobowigzan, ktérych nie mozna okresli¢ w jednoznaczny sposéb
na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegaja okresowym przegladom. Aktualizacje szacunkéw sg
rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie,
w ktérym dokonano zmiany, i w okresach przysziych, jesli aktualizacja wptywa zaréwno na biezacy, jak i przyszie okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunkéw zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego
Subfunduszu.

Sktadniki lokat wyceniane w wartosci godziwe;j

Wartos¢ godziwa skfadnikow lokat, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej
podobnego instrumentu badz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sa testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach
wyceny wykorzystywane sg dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi
korzysta¢ z oszacowan. Zmiany przyjetych zatozen i szacunkéw mogg mie¢ wplyw na wykazywane wartosci godziwe
sktadnikow lokat.

Sktadniki lokat wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przestanki Swiadczace o utracie wartosci sktadnikéw lokat.
Jezeli przestanki takie istnieja, dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy pomiedzy wartoscig bilansowa a
oszacowang wartoscig biezaca oczekiwanych przyszitych przeptywoéw pienieznych wynikajacych z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie przestanek utraty warto$ci oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przyszlych przeptywéw
pienieznych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunkéw. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu
poziomu utraty wartosci podlegaja regularnemu przegladowi.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorac pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku 5,92% aktywow Subfunduszu zostato wycenionych w sposo6b inny niz w oparciu o kurs
ustalony na aktywnym rynku, tj. metodg zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2010 — odpowiednio 8,69%). W zmiennym otoczeniu rynkowym
wystepuje niepewnosé, iz dla takich aktywow wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga rozni¢ sie od wartosci, jakie
zostatby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych
sktadnikéw aktywéw sa mozliwe do odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.

Nota 2. Nale zno$ci Subfunduszu

L Warto $¢ na dzien 31.12.2011r. | Warto$¢ na dzien 31.12.2010 .
Naleznos$ci Subfunduszu
(w tys. zt) (w tys. zt)
Z tytutu zbytych lokat 2192 6 184
Z tytutu czesciowego zamkniecia walutowych ) 1
kontraktéw terminowych
3. Ztytulu zbytych jednostek uczestnictwa 13994 3927
4.  Ztytutu odsetek 0 -
5. Pozostate naleznosci - 0
Razem 16 186 10 112
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Nota 3. Zobowi gzania Subfunduszu

) ) Warto $¢ na dzien 31.12.2011 r. | Warto$¢ na dzien 31.12.2010 r.
Zobowi gzania Subfunduszu
(w tys. zt) (w tys. zh)
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 54 61
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 14 622 3622
Z tytutu instrumentéw pochodnych 312 -
Z tytutu czesciowej realizacji kontraktéw terminowych 0 -
Z tytutu nabytych aktywow 1310 -
Pozostate zobowigzania, w tym: 730 307
- zobowiazapia wobec TFI z tytutu optaty za 549 217
zarzadzanie
Razem 17 028 3990
Nota 4. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty
31.12.2011r.
Warto $¢ na dzien
Warto $¢ na dzien b"e\j\?aslz\gig w
Struktura srodkdw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta | bilansowy w danej .
3 sprawozdania
walucie (w tys.) i
inansowego
(w tys. zh)
I. Banki 1170
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1170 1170
31.12.2010r.
Warto $¢€ na dzien
Warto §¢ na dzien b"w;zgg w
Struktura $rodkdéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta | bilansowy w danej sprawozdania
walucie (w tys.) finansowego
(w tys. zh)
I. Banki 1992
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1992 1992
1.01.2011r.-31.12.2011r.
Warto $¢ na
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych Wartos¢ na 31.12.2011v. w
RS . - " 31.12.2011r. w walucie
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan Waluta

Subfunduszu

danej walucie

sprawozdania

(w tys.) finansowego
(w tys. zh)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni gznych 2676
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 2242 2242
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 54 239
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. usD 57 195
1.01.2010r. — 31.12.2010r.
Warto $¢ na
P . . . . P Warto $¢ na 31.12.2010 r. w
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych )
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan Waluta 31'12.' 2010 r-w walucie
danej walucie sprawozdania
Subfunduszu '
(w tys.) finansowego
(w tys. zh)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 2624
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 2343 2343
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 71 281
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Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowe;j

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

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu
podzielonych wg okresu pozostajacego na dzien 31 grudnia 2011 r. do zapadalnosci tych instrumentéw finansowych.

31.12.2011r. Do 1 0d 1 0d3 0d6 Od 1 roku Powy zej

o miesi gca do | miesiecy do | miesiecy do
(w tys. z}) miesi gca 3 miesi ecy 6 miesi ecy 1 roku do 3 lat 3lat

Razem

Transakcje przy
zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu, z tego o
okresie do wykupu:
Skfadniki lokat notowane
na aktywnym rynku
Skifadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci gzone
ryzykiem warto $ci
godziwej wynikaj acym ze
stopy procentowej
Procentowy udziat w
aktywach ogétem

1457 - - - - - 1457

352 40 280 154 657 162 728 358 017

- - - - - 10 907 10 907

1809 - - 40 280 154 657 173 635 370 381

0,31% - - 6,94% 26,63% 29,89% 63,77%

31.12.2010. Do1 0d1 0d 3 0d6 0d 1 roku Powy Zej

. miesi gca do | miesiecy do | miesiecy do
(w tys. zt) miesi gca 3 miesi ecy 6 miesi ecy 1 roku do 3 lat 3lat

Razem

Transakcje przy
zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu, z tego o
okresie do wykupu:
Skifadniki lokat notowane
na aktywnym rynku
Skfadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci azone
ryzykiem warto $ci
godziwej wynikaj acym ze
stopy procentowej
Procentowy udziat w
aktywach ogétem

4270 - - - - - 4270

- - - - 178 921 106 758 285679

4270 - - - 178 921 106 758 289 949

1,01% - - - 42,44% 25,33% 68,78%

(1 .2) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy
procentowej zostatl zaprezentowany jako warto$ci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o zmiennym
oprocentowaniu, wg podzialu na okresy pozostajace w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany
oprocentowania).

31.12.2011r. Do 1 _0d1 _0d3 _ Od6 0d 1 roku Powy zej

(W tys. 2F) miesi aca miesi gca do | miesiecy do | miesiecy do do 3 lat 3 at Razem
s a 3 miesi ecy 6 miesi ecy 1 roku

Skiadniki lokat notowane 158 373 1663 9619 } } } 169 655

na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane ) ) 23 442 ) ) ) 23 442

na aktywnym rynku

Pozostate aktywa - - - - - - -

Razem aktywa obci azone

ryzykiem warto sci 158 373 1663 33 061 - - - 193 097

godziwej wynikaj acym ze

stopy procentowej

z&ﬁgé‘;"‘g’ggfgﬁ w 27,26% 0,29% 5,69% - - - 33,24%
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31.12.2010 . Dol _0d1 _0d3 _ Od6 0d 1 roku Powy zej R
(w tys. z}) miesi gca miesi aca do miest ecy do | miesi gcy do do 3 lat 3lat azem

3 miesi ecy 6 miesi ecy 1 roku
Skiadniki lokat notowane 56 240 162 } 26 463 } } 82 865
na aktywnym rynku
Skiadniki lokat nienotowane ) 1597 34 910 ) ) ) 36 437
na aktywnym rynku
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci azone
ryzykiem warto sci 56 240 1689 34910 26 463 - - 119 302
godziwej wynikaj acym ze
stopy procentowej
z&ﬁgé‘;"‘g’ggfgﬁ w 13,34% 0,40% 8,28% 6,28% - - 28,30%

(2) Ryzyko kredytowe

(2.1) Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony
transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w
podziale na kategorie bilansowe:

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe
poszczegdbinych kategorii aktywow, bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku

sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa sktadnikdw lokat o charakterze dtuznym.

31.12.2011r. 31.12.2010r.
31.12.2011 . Procentowy udziat 31.12.2010. Procentowy udziat
(w tys. zt) w aktywach (w tys. zt) w aktywach
ogotem ogotem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1170 0,20% 1992 0,47%
Naleznosci, w tym: 16 186 2,79% 10 112 2,40%
naleznos_0| z tytuh_J z’awartych transakciji 2192 0.38% 6 184 1,47%
sprzedazy sktadnikow lokat
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony 1457 0.25% 4 970 1,01%
do odkupu
Skiadniki lokat o charakter.ze dtuznym notowane 597 672 90,84% 368 544 87.43%
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne instrumenty finansowe gmltowane badz 477 654 82.23% 357 045 84.70%
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP
listy zastawne 9619 1,65% - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa badz NBP 40 399 6,96% 11 499 2,73%
instrumenty o charakterze dtuznym
S_kladnlkl lokat o charakterze diuznym . 34 349 5.92% 36 437 8.64%
nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne instrumenty finansowe emitowane badz o o
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP 15142 2,61% 15209 3,61%
listy zastawne 8 300 1,43% 9 815 2,33%
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa badz NBP 10 907 1,88% 11 413 2,70%
instrumenty o charakterze dtuznym
Razem aktywa Subfunduszu obci azone 580 834 100,00% 421 355 99,95%
ryzykiem kredytowym

(2.2) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych kategoriach lokat

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako wartos¢ bilansowa lokat w instrumenty diuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig
powyzej 5% wartosci aktywow Subfunduszu.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011 . Procentowy udziat 31.12.2010. Procentowy udziat
(w tys. zt) w aktywach (w tys. zt) w aktywach
ogotem og6tem
Diuzne papiery wartosciowe, w tym:
Skarb Panstwa (RP) 492 796 84,84% 372 254 88,31%
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(3) Ryzyko walutowe

(3 . 1) Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zt) aktywéw i zobowigzan

wyrazonych w walutach obcych.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. Procentowy udziat 31.12.2010. Procentowy udziat
(w tys. zt) w aktywach (w tys. zt) w aktywach
ogotem og6tem

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - - - -
Naleznosci - - - -
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony ) ) ) )
do odkupu
tsyl:;a-ldmkl lokat notowane na aktywnym rynku, w 56 240 9.69% 17 786 4.23%

diuzne papiery wartosciowe 56 240 9,69% 17 786 4,23%
Skladr.ukl lokat nienotowane na aktywnym rynku, 10 907 1,88% } }
w tym:

diuzne papiery wartosciowe 10 907 1,88% - -
Razem Aktywa Subfunduszu obci gzone 67 147 11.57% 17 786 4.23%
ryzykiem walutowym
Zobowi gzania obci azone ryzykiem } } } }
walutowym

(3.2) Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat.

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

31.12.2011r. 31.12.2010.
31.12.2011r. Procentowy udziat 31.12.2010 . Procentowy udziat
(w tys. zt) w aktywach (w tys. zt) w aktywach
og6tem og6tem
Dluzne papiery wartosciowe
EUR 45 022 7,76% 17 786 4,23%
USD 22 125 3,81% - -

(4)

Poziom obci gzenia aktywow i zobowi gzan Subfunduszu ryzykiem ptynno  $ci
Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkéw

pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywéw nastgpi
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych
w ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych oraz
codzienne monitorowanie ptynnosci.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skfadniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niektore lokaty
Subfunduszu charakteryzujg sie przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie by¢
w stanie zby¢ w krétkim terminie tych sktadnikéw lokat w warto$ci odpowiadajgcej ich oszacowanej wartosci godziwe;j.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku oraz w roku obrotowym kofnczacym sie 31 grudnia 2010 roku Subfundusz
nie zawieszat zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Nota 6. Instrumenty pochodne

Typ Rodzaj Wartosé pg;srtz?;fh Terminy Kwota bedaca zap;Z;Tr:géci Termin
e saee | mswumerty | CALONAIOR | O | Sy | RSV | pO0SBMA | (gainia) | 12RO
P pozycji |pochodnego pozycy (\2 glzl) pienieznych ienieznvch plai/tnozci instrumentu ochodnedo
s (w tys. zt) pienigzny P pochodnego p 9
Zabezpieczenie
FXEURPLNO08022012 | krétka | forward przed ryzykiem (15) 45066 | 2012-02-08 |10 166 000,00 EUR 2012-02-08 | 2012-02-08
walutowym
Zabezpieczenie
FXUSDPLN08022012 | krétka | forward przed ryzykiem (297) 21404 | 2012-02-08 | 6 320 000,00 USD 2012-02-08 | 2012-02-08
walutowym
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO

Nota 7. Transakcje przy zobowi

azaniu si e Subfunduszu lub drugiej strony do

odkupu

Wartq $¢ na Wartq $¢€ na
Transakcje przy zobowi gzaniu si @ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu a1 1dzZ|§onll il a1 1dzzfonlo r

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

I. Transakcje przy zobowi gzaniu si e drugiej strony do odkupu, w tym: 1457 4270
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wiasnosci i nie 1457 4 270

nastepuje przeniesienie na Subfundusz ryzyk

1. Transakcje przy zobowi gzaniu si @ Subfunduszu do odkupu, w tym:

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk

nastepuje przeniesienie na druga strone ryzyk

3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i nie

Nota 8. Kredyty i po zyczki

Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i r6 znice kursowe

31.12.2011 r.
;\Il:r:tszjvc r\:\?(?;'qeen Warto §¢ na dzien
Walutowa struktura pozycji bilansu aluta yw ] bilansowy
walucie
W tys.) (w tys. zb)
Aktywa PLN 580 834
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 1170
PLN 1170 1170
Naleznosci PLN 16 186
PLN 16 186 16 186
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu PLN 1457
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 527 672
PLN 471 432 471 432
EUR 7724 34 115
uUsbD 6 474 22 125
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 34 349
PLN 23442 23 442
EUR 2 469 10 907
Zobowi gzania PLN 17 028
PLN 17 028 17 028
31.12.2010r.
;Y;r:ts?;vc rx(;j:r::" Warto $¢ na dzien
Walutowa struktura pozycji bilansu aluta yw ] bilansowy
walucie
W tys.) (w tys. zh)
Aktywa PLN 421573
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 1992
PLN 1992 1992
Naleznosci PLN 10112
PLN 10 112 10 112
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Warto $¢ na dzien 2z L
o bilansowy w danej Wart(_) $¢ na dzien
Walutowa struktura pozyciji bilansu Waluta walucie bilansowy
W tys.) (w tys. zh)
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu PLN 4270
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 368 544
PLN 350 758 350 758
EUR 4491 17 786
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 36 655
PLN 36 655 36 655
Zobowi gzania PLN 3990
PLN 3990 3990
1.01.2011r. - 31.12.2011 r.
Dodatnie i ujemne ré znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z D]
. Dodatnie r6é znice kursowe Ujemne r6 znice kursowe
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Diuzne papiery wartosciowe 1064 5251 - -
Razem 1064 5251 - -
1.01.2010r. - 31.12.2010r.
Dodatnie i ujemne ré6 znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z D]
. Dodatnie r6é znice kursowe Ujemne r6 znice kursowe
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Diuzne papiery wartosciowe - 907 2 558 -
Razem - 907 2 558 -
Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy Kurs w stosunku do z Waluta
1. Euro 4,4168 EUR
2. Dolar amerykanski 3,4174 USsD
Nota 10. Dochody i ich dystrybucja
1.01.2011r. - 31.12.2011 r.
Warto $¢ Wozrost (spadek)
zrealizowanego zysku niezrealizowanego zysku
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (straty) ze zbycia (straty) z wyceny
lokat aktywow
(w tys. z}) (w tys. zb)
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10575 6 614
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (4 735) (615)
Razem 5840 5999
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1.01.2010 r. — 31.12.2010 r.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢
zrealizowanego zysku
(straty) ze zbycia

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny

lokat aktywow

(w tys. zt) (w tys. zb)
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 8 577 6 056
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1876 32
Razem 10 453 6 088

Nota 11. Koszty Subfunduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Subfunduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa sktada sie tylko z czesci statej.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. z})

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

1.01.2010r.-31.12.2010 r.

Czes¢ stata wynagrodzenia 5527 2727
Nota 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2011r. 31.12.2010rr. 31.12.2009r.
Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zt) 563 806 417 583 418 617
Warto$¢ aktywdw netto na poszczegdlne kategorie jednostek

uczestnictwa na koniec roku obrotowego (w z})

A 17,15 16,41 15,38
S 17,39 16,57 15,52
T 17,56 16,69 15,61
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Informacja dodatkowa

A

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

Nie wystapity.

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

Nie wystapity.

Zestawienie oraz obja $nienie r6 znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporz adzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie dotyczy.

Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych
na sytuacj e majatkow a i finansow a, ptynno $¢ oraz wynik z operacji i rentowno  $¢€ subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:
. przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa,

. przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa;

. przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

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

Nie dotyczy.

Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wptyn a¢ na ocene
sytuacji maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.

Inne

W dniu 15 pazdziernika 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na przeksztaticenie funduszy
inwestycyjnych otwartych wymienionych ponizej, w tym funduszu Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty , w
jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami pod nazwg Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny
Otwarty.

Przeksztalceniu podlegaly nastepujace fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo:
1) Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
2) Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty
3) Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
4) Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
5) Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
6) Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty
7) Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztaiceniu staly sie subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz

Inwestycyjny Otwarty.

W dniu 26 listopada 2010 roku Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu funduszu ARKA
BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem
589. Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaly wykreslone fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace
przeksztatceniu, w tym fundusz Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty .
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Z chwilg przeksztalcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:

1. fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstapit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych otwartych
podlegajacych przeksztalceniu;

2. aktywa funduszu Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie aktywami funduszu ARKA BZ WBK
Fundusz Inwestycyjny Otwarty wchodzgacymi w sktad aktywow subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych ;

3. zobowigzania funduszu Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie zobowigzaniami funduszu
ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty obcigzajacymi subfundusz Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych ;

4. jednostki uczestnictwa funduszu Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty staty sie jednostkami
uczestnictwa subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych ;

5. rejestry uczestnikdw funduszu Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie subrejestrami funduszu
ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

6. rejestry aktywow funduszu Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty staty sie subrejestrami aktywow
subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych ;

7. fundusz Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wykreslony z rejestru funduszy inwestycyjnych.

Przeksztalcenie funduszu Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty w subfundusz funduszu ARKA BZ WBK
Fundusz Inwestycyjny Otwarty nie wymagato zmiany zasad wyceny przyjetych przez Fundusz.

W dniu 06.02.2012r. , w zwigzku ze zmianami w polityce inwestycyjnej, nastapita zmiana nazwy subfunduszu Arka BZ WBK
Obligacji na Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych. Od dnia 6 lutego subfundusz formalnie stat sie subfunduszem obligaciji
skarbowych: skarbowe papiery wartosciowe beda stanowi¢ co najmniej 80% jego aktywow. Jednoczesnie zniesiony zostat
zapis nakazujacy lokowanie co najmniej 70% aktywow subfunduszu w papiery o co najmniej rocznym terminie do wykupu.
Usuniecie tego limitu znacznie zwieksza swobode zarzadzajacego w zakresie zarzadzania ryzykiem stopy procentowe;.
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ul. Sehatorska 16 T + 48 (22) 657 7200
00-923 Warszawa F+ 48 (22) 657 5023

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2012 roku

citi handlowy

OSWIADCZENIE DEPQZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., petniacy obowigzki depozytariusza dla Arka BZ WBK
Funduszn Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”), zarzadzancgo przez BZ WBK Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzacego dziatalnodé jako fundusz z wydziclonymi
subfunduszami:

- Arka BZ WBK Akcji,

- Arka BZ WBK Zréwnowazony,

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,

- Arka BZ WBK Ochfony Kapitaty,

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych,

- Arka BZ WBK Akeji Tureckich,

- Arka BZ WBK Energti,

- Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy,

- Arka BZ WBK Funduszy Akeji Zagraniczaych,

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich,

dziatajae w zwiazku z § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr

249, poz. 1859), oswiadcza, ze:

dane dotyczace stanéw aktywéw subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, w szezegélnosci
aktywow zapisanych na rachunkach picnieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkdw ;-:'tych aktywdw, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym suhfunduszu
Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, za okres od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku sy

zgodne ze stanem faktycznym.

Bank Handlowy w Warszawic $.A,

Bank Handluwy w Warszawic 5,A, z siedziba w Warszawic, ul, Senatorska 16, DO 923 Warssawg, zarejestrowany przez Sqd Rejoncwy dia m. st Warszawy w Warszawin, %11 Wydzlat Gospodaresy Krajawrgn
Rjestru Sadowegn pod nr KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-8T; wysokasé kapitatu cakbadowego wynosl 522.638.400 sfulych, kopitat zostat w puini upkacnny.
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SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

ARKA BZ WBK AKCJI TURECKICH

(Do dnia 27.05.2011 Subfundusz Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy)
Subfundusz

w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

za okres

od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Sprawozdanie jednostkowe jest zatgcznikiem do sprawozdania potgczonego funduszu

Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

[B w==x | Fundusze Inwestycyjne Arka




KPMG Audyt Telefon +48 22 528 11 00

Spoétka z ograniczong Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chtodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Akcji
Tureckich (do 27 maja 2011 r. Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy) subfunduszu w Arka
BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedziba w Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16
(,,Subfundusz”), na ktére sklada si¢ zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzief 31
grudnia 2011 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok
obrotowy konczacy sig tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo™) jest
odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. nr 152, poz. 1223 z pdézniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujagcymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez za kontrole wewnetrzna, ktéra uznaje za
niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci
powstatych wskutek celowych dziatafi lub btedow.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spetnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

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

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajac oceng
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznodci dziatania

1
KPMG Audyt Spétka z ograniczong KPMG Audyt Spéika z ograniczona odpowiedzialnoscia Spotka zarejestrowana
odpowiedzialnoscia sp.k., a Polish limited liability SP-k_- jest polska spotka komandytows i cztonkiem w Sadzie Rejonowym
partnership and a member firm of the KPMG sieci KPMG skiadajacej sig z niezaleznych spotek dla m.st. Warszawy
network of independent member firms affiliated czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International w Warszawie, XI| Wydziat KRS 0000339379
with KPMG Cooperative (“KPMG International”), Cooperative (“"KPMG International”), podmiotem prawa Gospodarczy Krajowego NIP 527-261-53-62

a Swiss entity. szwajcarskiego. Rejestru Sadowego. REGON 142078130



kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng¢ odpowiednio$ci stosowane;j
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
oceng ogdlnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i
jasno sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik z
operacji za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

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

.............................................................................................

Bie {y reiyident nr 12032 Biegly rewident nr 9941 /;/ l‘
Magdaldna Grzesik Komandytariusz, Pelnonfocnik
Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 r.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkoww (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 200Kuro
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 24®z. 1859)
Zarzmd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.Azexlstawia sprawozdanie finansoweka BZ
WBK Akcji Tureckich (do 27 maja 2011 r. subfundusz Arka BZ WBK Rozwoju Nowe Europy)
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku, ktére obejmuje:

1. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzBl grudnia 2011 roku wykazige sktadniki lokat subfunduszu w
wysokdsci 65 918 tys. zi.

2. Bilans subfunduszu spadzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku wykazgy aktywa netto i kapitaty w
wysokaici 67 739 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczfil2oku do 31 grudnia 2011 roku wykaay ujemny
wynik z operacji w kwocie 29 814 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykaeej
zmniejszenie wartei aktywow netto subfunduszu w wysako61 382 tys. zi.

5. Noty objaniajace.

6. Informacg dodatkovy.

W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy InwestycyjiyS.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zawdu Czitonek Zaradu Cztonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedsi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)
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Zestawienie lokat

1) Tabela gtdbwna

31.12.2011r. 31.12.2010.

Warto $¢ Warto $¢
SKEADNIKI LOKAT Warto $¢ wedtug Procentowy Warto $¢ wedtug Procentowy
wedtug ceny wyceny na udziat wedtug ceny wyceny na udziat
nabycia dzien w aktywach nabycia dzien w aktywach
(w tys. zh) bilansowy ogo6tem (w tys. zt) bilansowy ogoétem
(W tys. zt) (W tys. zt)

. Akcje 71760 65918 95,95% 95 607 121 594 92,85%

[uy

N

. Warranty subskrypcyjne - - - - R R

w

. Prawa do akgji - - - - - -

4. Prawa poboru - - - - - R

[$2]

. Kwity depozytowe - - - 3892 4712 3,60%

(2]

. Listy zastawne - - - - - -

7. Dluzne papiery wartosciowe - - - - - R

8. Instrumenty pochodne - - - - - R

9. Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

10. Jednostki uczestnictwa - - - - R -

11. Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

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

13. Wierzytelnosci - - - - - R

14. Weksle - - - - R -

15. Depozyty - - - - - -

16. Waluty - - - - - R

17. Nieruchomosci - - - - R -

18. Statki morskie - - - - - R

19. Inne - - - - - -

Razem 71760 65918 95,95% 99 499 126 306 96,45%
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2) Tabele uzupetniaj ace

Warto $¢ Vv\czgﬁjsc Procento
. . . Kraj siedziby wediug wyceny%a wy udziat
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba . ceny e w
emitenta nabycia dzien aktywach
Y bilansowy .
(w tys. zh) (W ys. 70) ogoétem
Akcje — Razem 8853 495,135 71760 65918 95,95%
1. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 8853 495,135 71760 65918 95,95%
1. AKBANKTAS. Aktywny rynek Istanbul Stock 125 369 Turcja 1521 1346 1,06%
regulowany Exchange
2.  AKENERJI ELEKTRIK URETIM Aktywny rynek Istanbul Stock 0,981 Turcia 0 o 0,00%
AS. regulowany Exchange
3. AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek Istanbul Stock .
ORTAKLIGI A.S. regulowany Exchange 819 897 Turcja 3040 2150 3.13%
4. AKFEN HOLDING A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 54 402 Turcja 984 689 1,00%
regulowany Exchange
5. ALARKO GAYRIMENKUL Aktywny rynek Istanbul Stock .
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. regulowany Exchange 12259 Turcja 269 353 0.51%
Aktywny rynek Istanbul Stock .
6. ANADOLU CAM SANAYII AS. regulowany Exchange 163 781 Turcja 1073 771 1,12%
7. ANADOLU EFES BIRACILIK VE Aktywny rynek Istanbul Stock .
MALT SANAYII AS. regulowany Exchange 49875 Turcja 1851 2028 2.95%
8. ANADOLU HAYAT EMEKLILIK Aktywny rynek Istanbul Stock 178887.2 Turcja 1065 877 1,28%
AS. regulowany Exchange
Aktywny rynek Istanbul Stock .
9. ANADOLU SIGORTAAS. regulowany Exchange 377 702 Turcja 843 532 0,78%
10. ARCELIKAS. Aktywny rynek Istanbul Stock 121933 Turcja 1393 1331 1,94%
regulowany Exchange
11. BIM BIRLESIK MAGAZALAR A.S, | AKbywny rynek Istanbul Stock 18 549 Turcja 1629 1737 2,53%
regulowany Exchange
12. BOYNER BUYUK MAGAZACILIK Aktywny rynek Istanbul Stock .
AS. regulowany Exchange 85 383 Turcja 460 355 0,52%
13. CELEBI HAVA SERVISI A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 61711 Turcja 2084 2001 3,04%
regulowany Exchange
14. CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek Istanbul Stock .
TICARET A.S. regulowany Exchange 102 237 Turcja 1476 1375 2,00%
15. DO & CO RESTAURANTS & Aktywny rynek Istanbul Stock .
CATERING AG regulowany Exchange 22796 Austria 2372 2582 3.76%
16. DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek Istanbul Stock . .
HOLDING A.S. regulowany Exchange 0018 Turcja 0 0.00%
17. DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek Istanbul Stock .
TICARET A.S. regulowany Exchange 27387 Turcja ) 144 0.21%
18. EMLAK KONUT GAYRIMENKUL Aktywny rynek Istanbul Stock .
YATIRIM ORTAKLIGI A S. regulowany Exchange 231014 Turcja 805 803 117%
19. ENKA INSAAT VE SANAYI AS. Aktywny rynek Istanbul Stock 115 701 Turcja 982 846 1,23%
regulowany Exchange
20. EREGLI DEMIR VE CELIK Aktywny rynek Istanbul Stock .
FABRIKALARIT.AS. regulowany Exchange 203511 Turcja 1347 1190 1.73%
Aktywny rynek Istanbul Stock .
21. GUBRE FABRIKALARIT.A.S. regulowany Exchange 84 138 Turcja 1962 1703 2,48%
22. HACI OMER SABANCI HOLDING Aktywny rynek Istanbul Stock 311 989,942 Turcja 3458 3005 437%
AS regulowany Exchange
23. INDEKS BILGISAYAR
SISTEMLERI MUHENDISLIK ::k‘m'x’arny”e“ E’)‘zﬂg‘;' §‘°°k 45 629 Turcia 224 187 0,27%
SANAYI VE TICARET A.S. g Y 9
Aktywny rynek Istanbul Stock . o
24. KOC HOLDING A.S. regulowany Exchange 165 014,4 Turcja 1855 1672 2,43%
25. KOZA ALTIN ISLETMELERI A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 14 604 Turcja 596 654 0,95%
regulowany Exchange
26. PETKIM PETROKIMYA HOLDING Aktywny rynek Istanbul Stock 235 620 Turcia 964 828 1,20%

AS.

regulowany

Exchange




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FIO

Warto $¢ Warto s¢ Procento
Kraj siedzib wediug V::Zdn*u%a wy udziat
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba S| Y ceny wyceny | w
emitenta g dzien
nabycia . aktywach
(w tys. zh) bilansowy ogoétem
} (w tys. zh)
27. SINPAS GAYRIMENKUL Aktywny rynek Istanbul Stock .
YATIRIM ORTAKLIGI A S. regulowany Exchange 387801 Turcja 807 685 1.00%
28. TAV HAVALIMANLARI HOLDING Aktywny rynek Istanbul Stock 54 186 Turgja 763 779 1.13%
AS regulowany Exchange
29. TEKFEN HOLDING A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 177 198 Turcja 1794 1688 2,46%
regulowany Exchange
30. TOFAS TURK OTOMOBIL Aktywny rynek Istanbul Stock .
FABRIKASI A.S. regulowany Exchange 155090 Turcja 1821 1637 2.38%
31. TORUNLAR GAYRIMENKUL Aktywny rynek Istanbul Stock .
YATIRIM ORTAKLIGI A S. regulowany Exchange 48734 Turcja 337 345 0.50%
32. TRAKYA CAM SANAYII A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 575 762,08 Turcja 2171 2506 3,65%
regulowany Exchange
33. TUPRAS TURKIYE PETROL Aktywny rynek Istanbul Stock .
RAFINERILERI A.S. regulowany Exchange 38683 Turcja 2605 2760 4.02%
34. TURK EKONOMI BANKASI A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 0,886 Turcja 0 0 0,00%
regulowany Exchange
35. TURK HAVA YOLLARI A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 544 068,358 Turcja 1802 2057 2,99%
regulowany Exchange
36. TURK TELEKOMUNIKASYON Aktywny rynek Istanbul Stock .
AS. regulowany Exchange 110 000 Turcja 1297 1377 2,01%
37. TURK TRAKTOR VE ZIRAAT Aktywny rynek Istanbul Stock .
MAKINELERI A.S. regulowany Exchange 29225 Turcja 1691 1762 257%
38. TURKIYE GARANTI BANKASI Aktywny rynek Istanbul Stock 638 847 Turcja 7 648 6722 9,79%
AS. regulowany Exchange
Aktywny rynek Istanbul Stock .
39. TURKIYE HALK BANKASI A.S. regulowany Exchange 289 397 Turcja 5672 5110 7,44%
40. TURKIYE IS BANKASI A.S. Aktywny rynek Istanbul Stock 287 195 Turcja 2314 1695 2,47%
regulowany Exchange
41. TURKIYE SINAI KALKINMA Aktywny rynek Istanbul Stock .
BANKASI AS. regulowany Exchange 943 368,27 Turcja 3369 3079 4,48%
42. TURKIYE VAKIFLAR BANKASI Aktywny rynek Istanbul Stock .
TAO. regulowany Exchange 151 264 Turcja 887 661 0,96%
43. YAPI VE KREDI BANKASI A S. Aktywny rynek Istanbul Stock 793 285 Turcja 4529 3806 5,54%
regulowany Exchange

3) Tabele dodatkowe

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 Ustawy

Warto $¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

(w tys. z8)

I. Grupa kapitatowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 8928 13,00%
1. Akcje TRAKYA CAM SANAYII A.S. 2506 3,65%
2. Akcje TURKIYE SINAI KALKINMA BANK A.S. 3079 4,48%
3. Akcje ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. 877 1,28%
4. Akcje ANADOLU CAM SANAYIIA.S. 771 1,12%
5. Akcje TURKIYE IS BANKASI A.S. 1695 2,47%

1. Grupa kapitatowa KOC HOLDING A.S.: 4432 6,45%
1. Akcje KOC HOLDING A.S. 1672 2,43%
2. Akcje TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S. 2760 4,02%

Il. Grupa kapitatowa DOGUS GRUBU: 6 866 10,00%
1. Akcje TURKIYE GARANTI BANKASI A.S. 6722 9,79%
2. Akcje DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S. 144 0,21%

IV. Grupa kapitatowa SABANCI GROUP: 4 380 6,37%
1. Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S. 1375 2,00%
2. Akcje HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. 3005 4,37%
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Bilans

(w tysi gcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

31.12.2011r. 31.12.2010 .

I. Aktywa 68 702 130 954
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2361 2290
2. Naleznosci 423 922
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - 1436
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 65918 126 306
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
1. Zobowi gzania 963 1833
1ll. Aktywa netto 67 739 129 121
IV. Kapitat Subfunduszu 109 345 140913
1. Kapitat wptacony 341 287 289 624
2. Kapitat wyptacony (231 942) (148 711)
V. Dochody zatrzymane (35 764) (38 599)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (6 228) (3677)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (29 536) (34 922)
V1. Wzrost (spadek) warto sci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (5842) 26 807
VIl. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 67 739 129 121
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba

A 769 690,382 1 005 494,051
S 1082 992,842 1539 803,588
T 225 628,529 394 991,795

Kategorie jednostek uczestnictwa

Warto $¢ aktywdw netto
na jednostk e
uczestnictwa

Warto $¢ aktywdw netto
na jednostk e
uczestnictwa

A 32,25 43,59
s 32,71 44,00
T 33,18 44,40

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(w tysi acach ztotych, z wyj atkiem wyniku z operacji na jednostk e uczestnictwa (w zf))

1.01.2011 r.- 1.01.2010 .-
31.12.2011r. 31.12.2010 .

1. Przychody z lokat 1093 1234
1. Dywidendy 934 1102
2. Przychody odsetkowe 106 128
3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 53 -
4. Pozostate - 4

1. Koszty Subfunduszu 3644 3626
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3070 2809
2. Optaty dla Depozytariusza 440 372
3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
4. Ujemne saldo réznic kursowych - 302
5. Pozostate, w tym: 134 143

- podatki i inne obcigzenia natozone przez wiasciwe organy administracji publicznej 132 143

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (I1-11l) 3644 3626

V. Przychody z lokat netto (I-1V) (2 551) (2392)

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (27 263) 21 330

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 5386 14 076
- z tytutu r6znic kursowych (5061) 10
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (32 649) 7 254
- z tytutu r6znic kursowych 1012 (629)
VII. Wynik z operaciji (29 814) 18 938
Wynik z operaciji Wynik z operacji
o . przypadajacy na przypadajacy na

Kategoria jednostek uczestnictwa kategorie jednostek | kategorie jednostek

uczestnictwa uczestnictwa

A (11,34) 6,94

S (11,28) 7,15

T (11,22) 7,35

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania

finansowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa obliczono w nastepujacy sposéb:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaty zmiany w aktywach netto na poszczegoélne typy jednostek uczestnictwa oraz
analogiczne zmiany w wartosciach kapitatu. Réznica tych dwéch 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 zostat przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany
dzien wyceny. Suma obliczonych w ten sposéb ilorazéw stanowi wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysi gcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

1.01.2011r.- 1.01.2010r.-
31.12.2011r. 31.12.2010 .
I. Zmiana warto $ci aktywéw netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 129 121 95 798
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) w tym: (29 814) 18 938
a) przychody z lokat netto (2 551) (2392)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5386 14 076
¢) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (32 649) 7 254
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji (29 814) 18 938
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) - -
a) przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) w tym: (31 568) 14 385
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 51 663 75 145
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 83231 60 760
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (61 382) 33323
7. Warto$¢ aktywOw netto na koniec okresu sprawozdawczego 67 739 129 121
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 98 221 111 602
1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A 433 564,029 578 074,872
S 870 892,950 1162 155,197
T 160 403,771 442 108,382
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 669 367,698 553 471,456
S 1327 703,696 993 021,413
T 329 767,037 299 339,823
c¢) saldo zmian
A -235 803,669 24 603,416
S -456 810,746 169 133,784
T -169 363,266 142 768,559

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 2748 023,518 2 314 459,489
S 4736 754,546 3 865 861,596
T 1479 864,889 1319 461,118

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 1978 333,136 1308 965,438
S 3653 761,704 2 326 058,008
T 1254 236,360 924 469,323

¢) saldo zmian

A 769 690,382 1005 494,051
S 1082 992,842 1539 803,588
T 225 628,529 394 991,795

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
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1.01.2011r.- 1.01.2010 .-
31.12.2011r. 31.12.2010 .
A 769 690,382 1 005 494,051
S 1082 992,842 1539 803,588
T 225 628,529 394 991,795
IIl. Zmiana warto $ci aktywow netto na jednostk e uczestnictwa
1. Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
A 43,59 36,65
S 44,00 36,85
T 44,40 37,05
2. Warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
A 32,25 43,59
S 32,71 44,00
T 33,18 44,40
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A (26,02)% 18,94%
S (25,66)% 19,40%
T (25,27)% 19,84%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 29,87 35,56
data wyceny 2011-08-10 2010-02-08
S 30,23 35,76
data wyceny 2011-08-10 2010-02-08
T 30,61 35,96
data wyceny 2011-08-10 2010-02-08
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 44,22 44,53
data wyceny 2011-01-03 2010-12-08
S 44,63 44,93
data wyceny 2011-01-03 2010-12-08
T 45,05 45,33
data wyceny 2011-01-03 2010-12-08
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym
A 32,25 43,59
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
S 32,71 44,00
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
T 33,18 44,40
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszuw  $redniej warto $ci aktyw6w netto 3,71% 3,25%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,13% 2,52%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,45% 0,33%

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

Zestawienie zmian aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czes$¢

sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowo $ci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.) oraz przepisami rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 r. Nr 249, poz. 1859).

Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjgtkiem wartosci aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa, podane zostaly w tysigcach ziotych. Wartos¢é aktywow netto na jednostke uczestnictwa
podana zostata w ziotych (z doktadnoscig do 0,01 z}). llo$¢ jednostek uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001
sztuki.

b)

Zasady ujmowania w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowodow ksiegowych
w okresie, ktérego dotycza.

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

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

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny nabycia, obejmujacej prowizje
maklerskie. Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci
ksiegowej rownej zero.

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metoda ,hajdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu zbytym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do skladnikdéw lokat bedacych przedmiotem transakcji przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

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

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

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody
odsetkowe, w sktad ktérych wchodza odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w
przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w warto$ci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody
odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w warto$ci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta.
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Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udziat zrealizowanych réznic kursowych w transakcjach sprzedazy
sktadnikoéw lokat.

Przyrost wartosci dtuznych papieréw warto$ciowych w okresie miedzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powigksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg
warto$¢ aktywéw Subfunduszu w Dniu Wyceny.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu
Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikdw w tym Dniu Wyceny.

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

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie diuzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty
walutowe. Za dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakcji.
Transakcje te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedtug wartosci ksiegowej réwnej
zero, natomiast wynik odnosi sie w réznice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je wedtug $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczeg6lnosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze koszty
odsetkowe, do ktérych zaliczamy odsetki od zaciggnietych kredytéw i pozyczek oraz amortyzacje premii.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Koszty limitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo w wysokosci nie
wyzszej niz:

. 4,0% dla jednostek uczestnictwa typu A
. 3,5% dla jednostek uczestnictwa typu S
. 3,0% dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej wartosci aktywow netto Subfunduszu reprezentujgcej poszczegdine
typy jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Ptatnosci z tytutu
kosztéw limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Zgodnie z uchwatg Zarzadu Towarzystwa nr 08/06/2010 z dnia 23 czerwca 2010 roku od wyceny dokonanej na dzien 24
czerwca 2010 roku do odwotania wysokos¢ optaty za zarzadzanie zostata uchwalona na poziomie:

. 3,5% — dla jednostek uczestnictwa typu A
. 3,0% — dla jednostek uczestnictwa typu S
. 2,5% — dla jednostek uczestnictwa typu T

Nastepujgce koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywéw Subfunduszu: prowizje i optaty
maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw majatkowych,
prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywow Subfunduszu, odsetki od kredytdw i pozyczek zaciggnietych
przez Subfundusz, prowizje i optaty zwigzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcigzenia natozone przez
wtasciwe organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i optaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty
stanowig koszty nielimitowane Subfunduszu i sa pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Subfundusz jest
zobowigzany do ich ponoszenia oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wiasciwe organy
administracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w whasnych.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktoérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu
wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w
ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operaciji

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywajg sie
regularne sesje na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania
finansowego.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej.

1. Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegdlnosci: akcji, warrantéw

subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, listow zastawnych, dluznych papierow
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna wartosé
godziwa tego prawa, certyfikatow inwestycyjnych, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdélnego
inwestowania majace siedzibe za granica) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia aktywnych rynkow
zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 (dwudziestej
trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujgcy sposéb:
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a) jezeli Dzien Wyceny jest rownocze$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem ze gdy wycena aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu
Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest réwnocze$nie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow
nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w spos6b umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena
aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wpltyw na ten kurs
albo wartos¢;

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik,
skorygowanej w spos6b umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za
wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg danego sktadnika aktywéw notowanego na aktywnym rynku
uznaje sie wartos$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu
wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skiladnika lokat, zgodnie z najlepsza wiedzg Subfunduszu i
praktyka rynku finansowego.

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

a) liczba zawartych transakcji na danym skfadniku lokat na danym aktywnym rynku;
b) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku;
c) kolejnos¢ wprowadzania do obrotu — jako rynek gtéwny wybiera sie rynek, na ktérym dany sktadnik lokat byt

notowany najwczesnie;.

Warto$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposéb:

a) listbw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz pozostatych dtuznych papieréw warto$ciowych — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu;

b)  jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg — wedtug wartosci godziwej ustalonej jako warto$¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, ogtoszonych przez
odpowiednio — Subfundusz lub instytucje wspolnego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero
zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wptyw na wartosc
godziwg powstatych miedzy datg ogtoszenia a Dniem Wyceny, (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta
sie z informacji otrzymanych od Agentéw Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron
internetowych pobieranych o 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek
uczestnictwa, wyceny dokonuje sie po ostatnim dostepnym kursie z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny
wplyw na warto$¢ godziwa);

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

d) praw poboru — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczegdlnosci w przypadku podania do
publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedtug wartosci teoretycznej;

e) praw do akcji — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczegélnosci w oparciu o ostatnig z cen,
po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong
o warto$¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, z
uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw warto$ciowych, spowodowanych zdarzeniami majgcymi wptyw
na ich warto$¢ rynkowa;

f) kontraktéw terminowych — wedtug wartos$ci godziwej metodg okreslajaca stan rozliczen Subfunduszu i jego
kontrahenta wynikajgcych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego
i terminu wykonania kontraktu terminowego;

g) dluznych papieréw wartosciowych zawierajacych wbudowane instrumenty pochodne — w przypadku gdy
wbudowane instrumenty pochodne sg $ciSle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, warto$¢ jest
wyznaczana przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dituznego; jezeli wbudowane
instrumenty pochodne nie sa $cisle powigzane z wycenianym papierem diuznym, to warto$¢ wycenianego
papieru stanowi sume wyceny diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego)
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wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentéw
pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczegoélnych instrumentéw pochodnych; w
przypadku gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dostepnosci danych) moga
byé wyceniane na podstawie oszacowania warto$ci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic, itp.)
lub Reuters;

h)  skfadnikéw lokat innych niz w podpunktach a)-g) — wedlug warto$ci godziwej spetiajgcej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8.

4. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzieh
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

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

6. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sieg,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

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

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

c) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji,

d) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie skftadnika, w szczegdélnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

9. Wartos¢ aktywow netto dla poszczegolnych typéw jednostek obliczana jest w nastepujacy sposéb: WAN A (wartosé
aktywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powiekszona o obroty na kapitatach
dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktywow (bez
uwzgledniania biezacych kosztéw limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki optaty za
zarzadzanie dla danego typu jednostki za dzieh od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezacego. Analogicznie
obliczana jest WAN dla pozostatych typéw jednostek.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen
wplywajacych na stosowane zasady rachunkowos$ci oraz na prezentowane wartosci aktywOw i pasywOw oraz kwoty
przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania
na rynku oraz szereg innych czynnikbw uwazanych za wiasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe do
oszacowania wartosci bilansowych aktywéw i zobowigzan, ktérych nie mozna okresli¢ w jednoznaczny sposob na podstawie
ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegaja okresowym przeglagdom. Aktualizacje szacunkéw sa
rozpoznawane w okresie, w ktdrym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu lub w okresie,
w ktérym dokonano zmiany i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zaréwno na biezacy, jak i na przyszie okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunkOw zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego
Subfunduszu.

Sktadniki lokat wyceniane w warto$ci godziwej

Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustalana jest na podstawie ceny rynkowej
podobnego instrumentu badz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sa testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach
wyceny wykorzystywane sg dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi
korzystaé z oszacowan. Zmiany przyjetych zatozen i szacunkéw moga mie¢ wplyw na wykazywane warto$ci godziwe
sktadnikéw lokat.
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Sktadniki lokat wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena czy zaistniaty przestanki $wiadczace o utracie wartosci sktadnikow lokat.
Jezeli przestanki takie istnieja, dokonuje sie odpisu aktualizujagcego w wysokosci réznicy pomiedzy wartoscig bilansowa,
a oszacowang wartoscig biezgca oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych wynikajacych z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie przestanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezacej warto$ci oczekiwanych przysztych przeptywow
pienieznych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunkéw. Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy ustalaniu
poziomu utraty wartosci podlegaja regularnemu przegladowi.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorgc pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnosé w zakresie dokonanych szacunkow.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz 31 grudnia 2010 roku zadne aktywa Subfunduszu nie zostaly wycenione w sposéb inny
niz w oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku tj. metodg zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci
godziwej przy zastosowaniu modeli i metod wyceny. W zmiennym otoczeniu rynkowym wystepuje niepewnosgé, iz dla takich
aktywow wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga réznic¢ sie od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istniat
dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych sktadnikow aktywéw sg mozliwe do

odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.

Nota 2. Nale zno$ci Subfunduszu

Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien
Naleznos$ci Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.2010r.
(w tys. zt) (w tys. zf)
Z tytutu zbytych lokat 211 126
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 31 159
Z tytutu dywidendy 181 149
Pozostate, w tym: 0 488
- z tytutu rozliczonych transakcji 0 488
Razem 423 922
Nota 3. Zobowi gzania Subfunduszu
Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien
Zobowi gzania Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.2010r.
(w tys. zh) (w tys. zt)
Z tytutu nabytych aktywéw 241 962
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 0 99
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 490 362
Pozostate zobowigzania, w tym: 232 410
- zobowigzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzadzanie 187 334
Razem 963 1833

Nota 4. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

31.12.2011 r.
Warto $¢ na dzien
Warto $¢ na dzie n bilansowy
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta bllaqsowy . w walumeA
w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
1. Banki 2361
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 871 871
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 278 1226
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 148 264
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31.12.2010r.

Warto $¢ na dzie n

Warto §¢ na dzie n bilansowy
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta bllan_sowy ! wwalumeA
w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
1. Banki 2290
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 223 223
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 276 1094
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 15 45
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 456 876
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 11 52
1.01.2011r.-31.12.2011 r.
Warto $¢ na dzien
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych W%riolszczrz)al(lizrle n 31‘\,]\'53'23;;' I
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie ~ zacych zobowi azan Waluta d . | N dani
Subfunduszu w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
1. Banki 2510
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 301 301
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 217 958
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 61 208
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 520 927
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 12 63
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 2 257 32
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 120 21
1.01.2010r.-31.12.2010 r.
Warto $¢ na dzien
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych Wzr:tlolszczrz)algzrle n Bt/lvfalzl?cﬁg I
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan Waluta d . I N dani
Subfunduszu w danej walucie sprawozdania
(W tys.) finansowego
(w tys. zt)
1. Banki 3406
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 604 604
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 569 2253
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 11 33
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 214 411
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 10 46
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 3212 46
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 83 13

Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowe;j

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

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o statym oprocentowaniu podzielonych
wedtug okresu pozostajacego na dzien 31.12.2011 r. do zapadalnosci tych instrumentéw finansowych.
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Od1 0Od 3 Od 6 .
31.12.2011 . . '.:)0 1 miesi gca do | miesi ecy do | miesi ecy do Od 1 roku Powy zej Razem
(w tys. zt) miesi gca g Bt do 3 lat 3 lat
3 miesiecy | 6 miesiegcy 1 roku

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu, z tego o okresie do - - - - - - -
wykupu:
Sktadniki lokat notowane na aktywnym ) : ) ) } ) }
rynku
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym } : } } : } }
rynku
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci gzone ryzykiem
warto $ci godziwej wynikaj acym ze stopy - - - - - - -
procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem - - - - - - -
31.12.2010. Do1| . 0dip ~~0d3} o 0d6] oy o, Powy zej

. miesi gca do | miesi ecy do | miesi ecy do Razem
(w tys. zt) miesi gca g Bt do 3 lat 3 lat

3 miesiecy | 6 miesiegcy 1 roku

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu, z tego o okresie do 1436 - - - - - 1436
wykupu:
Sktadniki lokat notowane na aktywnym ) : ) ) } ) }
rynku
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym } : } } : } }
rynku
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci azone ryzykiem
warto $ci godziwej wynikaj acym ze stopy 1436 - - - - - 1436
procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 1,10% - - - - - 1,10%
(1 .2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy

(2)

procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dtuznym o zmiennym
oprocentowaniu, wedtug podziatu na okresy pozostajace w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany
oprocentowania).

Nie dotyczy.

Ryzyko kredytowe

(2. 1) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dziehn bilansowy w przypadku gdyby strony
transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen),
w podziale na kategorie bilansowe:
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe
poszczegdbinych kategorii aktywéw, bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku
sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa sktadnikdw lokat o charakterze dtuznym.
31.12.2011r. 31.12.2010r.
31.12.2011r. | PTOCENMOWY | 39 45 5910y, | Procentowy
wys. zh) udziat wys. z1) udziat
' w aktywach ' w aktywach
ogobtem ogodtem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2361 3,44% 2290 1,75%
Naleznosci, w tym: 423 0,62% 922 0,70%
naleznosci z tytutu zawartych transakcji sprzedazy sktadnikéw lokat 211 0,31% 126 0,10%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - 1436 1,10%
Sktadniki lokat o charakterze dtuznym notowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dtuzne instrumenty finansowe emitowane badz gwarantowane przez Skarb } } } }
Panstwa lub NBP
listy zastawne - - - -
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31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. | PTOCENMOWY | 39 45 5910y, | Procentowy
wys. z0) udziat wys. zb) udziat
' w aktywach ' w aktywach
ogodtem ogodtem
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb } } } }
Panstwa badz NBP instrumenty o charakterze diuznym
Sktadniki lokat o charakterze dtuznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dtuzne instrumenty finansowe emitowane badz gwarantowane przez Skarb } } } }
Panstwa lub NBP
listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb : : : :
Panstwa badz NBP instrumenty o charakterze diuznym
Razem aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem kredytowym 2784 4,06% 4648 3,55%

(2.2) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych kategoriach lokat

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach lokat (wg Tabeli gléwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako wartos¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig

powyzej 5% wartosci aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy.

(3) Ryzyko walutowe

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

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zt) aktywow i zobowigzan

wyrazonych w walutach obcych.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011 1. Procentowy 31.12.2010 . Procentowy
W tys. z4) udziat W tys. z4) udziat
’ w aktywach ’ w aktywach
ogotem ogotem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1490 2,17% 2 067 1,58%
Naleznosci 211 0,31% 539 0,41%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 65918 95,95% 97 909 74,77%
dtuzne papiery warto$ciowe - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dituzne papiery warto$ciowe - - - -
Razem Aktywa Subfunduszu obci gzone ryzykiem walutowym 67 619 98,43% 100 515 76,76%
Zobowi gzania obci gzone ryzykiem walutowym 241 0,35% 1003 0,77%

(3.2) Wskazanie przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat.

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat (wg Tabeli gléwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako wartos¢ bilansowa poszczego6lnych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczegéine waluty.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. Prsgfi’;t}"v‘(l"y 31.12.2010+. Prsgfi’;t}"v‘(l"y
(wiys. z0) aktywach (wiys. z0) aktywach
ogo6tem ogo6tem
Akcje
EUR - - 28 816 22,01%
UsD - - 1237 0,95%
GBP - - 3290 2,52%
TRY 65918 95,95% 55 833 42,62%
HUF - - 2971 2,27%
CzZK - - 1050 0,80%
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31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r, | PrOCEMOWY | 5 955010y, | Procentowy

(W tys. zh) udziat w W tys. z4) udziat w

’ aktywach ’ aktywach

ogoétem ogotem

Kwity depozytowe

EUR - - 793 0,61%
UsD - - 3919 2,99%

(4) Poziom obci azenia aktywow i zobowi azan Subfunduszu ryzykiem ptynno  $ci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowaé¢ dostatecznych srodkéw
pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywdéw nastapi
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych
w ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu s$rodkéw pienieznych oraz
codzienne monitorowanie ptynnosci.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sktadniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niektére lokaty
Subfunduszu charakteryzuja sie przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie by¢ w
stanie zby¢ w krétkim terminie tych sktadnikéw lokat w wartosci odpowiadajacej ich oszacowanej warto$ci godziwej.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku oraz w roku obrotowym konczacym sie 31 grudnia 2010 roku Subfundusz
nie zawieszat zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Nota 6. Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

Nota 7. Transakcje przy zobowi gzaniu si @ Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu

Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien
Transakcje przy zobowi gzaniu si @ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2011r. 31.12.2010.
(w tys. zt) (w tys. zt)
|. Transakcje przy zobowi azaniu si ¢ drugiej strony do odkupu, w tym: - 1436
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i nie nastgpuje } 1436
przeniesienie na Subfundusz ryzyk
1. Transakcje przy zobowi azaniu si @ Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i nie ) :
nastepuje przeniesienie na druga strone ryzyk

Nota 8. Kredyty i po zyczki

Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i r6 znice kursowe
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31.12.2011r.
Warto $¢ na dzien
Warto $¢ na dzien bilansowy
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta w dﬂfé}ﬁgﬁcie sp\:\;vvxglzliicaiiia
(W tys.) finansowego
(w tys. zh)
Aktywa PLN 68 702
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 2361
PLN 871 871
EUR 278 1226
TRY 148 264
Naleznosci PLN 423
PLN 212 212
TRY 118 211
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu PLN -
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 65918
TRY 36 960 65918
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -
Zobowi gzania PLN 963
PLN 722
TRY 135 241
31.12.2010 .
Warto $¢ na dzien
Warto §¢ na dzien bilansowy
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta w dﬂfé}ﬁgﬁcie sp\:\;vvxglzliicaiiia
(W tys.) finansowego
(w tys. zt)
Aktywa PLN 130 954
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 2290
PLN 223 223
EUR 276 1094
usb 15 45
TRY 456 876
GBP 11 52
Naleznosci PLN 922
PLN 383 383
EUR 38 149
TRY 203 390
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu PLN 1436
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 126 306
PLN 28 397 28 397
EUR 7476 29 609
uUsb 1739 5156
GBP 716 3290
TRY 29 039 55 833
HUF 209 137 2971
CzZK 6 646 1050
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -
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Warto $¢ na dzie n
Warto $¢ na dzien bilansowy
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta b|Ian_sowy . W waluaeA
w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(W tys. zf)
Zobowi gzania PLN 1833
PLN 830 830
EUR 150 594
TRY 151 291
uUsb 40 118

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Dodatnie i uiemne r6 znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)
. Dodatnie r6 znice kursowe Ujemne r6 znice kursowe
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane

Akcje - 1055 4632 -
Kwity depozytowe - - 185 43
Certyfikaty inwestycyjne - - 244 -
Razem - 1055 5061 43

1.01.2010r.-31.12.2010 r.

Dodatnie i ujiemne r6 znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)
. Dodatnie ré znice kursowe Ujemne r6 znice kursowe
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane

Akcje 10 - - 672
Kwity depozytowe - 43 - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - -
Razem 10 43 - 672
Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzie 1 bilansowy kurs w stosunku do zt waluta

1. Korona czeska 0,1711 CzK
2. Euro 4,4168 EUR
3. Forint wegierski 1,4196 100 HUF
4. Lira turecka 1,7835 TRY
5. Dolar amerykanski 3,4174 usb
6. Funt szterling 5,2691 GBP
Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

1.01.2011r.-31.12.2011 r.
Wozrost (spadek)
Warto $¢ zrealizowanego niezrealizowanego zysku
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat (straty)
(w tys. zt) z wyceny aktywow
(W tys. zf)

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4780 (32 649)
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 606 -
Razem 5386 (32 649)
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1.01.2010r.-31.12.2010 r.

Wozrost (spadek)
Warto $¢ zrealizowanego niezrealizowanego zysku
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat (straty)
(w tys. zt) z wyceny aktywow
(w tys. zh)
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 13733 7397
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 343 (143)
Razem 14 076 7 254

Nota 11. Koszty Subfunduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Subfunduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa sktada sie tylko z czesci statej.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zf)

1.01.2011r.-31.12.2011r.

1.01.2010r.-31.12.2010 .

Czes¢ stata wynagrodzenia

3070 2809

Nota 12. Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2011r. 31.12.2010r. 31.12.2009 .

Warto$¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego (w tys. zf) 67 739 129 121 95 798
Warto$¢ aktywodw netto na poszczegoélne kategorie jednostek uczestnictwa na
koniec roku obrotowego (w z})
A 32,25 43,59 36,65
S 32,71 44,00 36,85
T 33,18 44,40 37,05
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Informacja dodatkowa

A

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

Nie wystapity.
Informacje o znacz acych zdarzeniach, ktére nast apity po dniu bilansowym, a nieuwzgl ednionych w sprawozdaniu
finansowym
Nie wystapity.
Zestawienie oraz obja $nienie ré znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporz  gdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Nie dotyczy.
Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych
na sytuacj e majatkow g i finansow g, ptynno $¢ oraz wynik z operacji i rentowno $¢ subfunduszu
W okresie sprawozdawczym wystapit:
. przypadek poinformowania uczestnikdw o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa:
Data btednej wyceny: 28.12.2011r.
Data ogtoszenia korekty btednej wyceny: 29.12.2011r.
Jednostka uczestnictwa typu S: bledna wycena: 32,55 zt; poprawna wycena: 32,54 zi.

O zaistnieniu sytuacji btednej wyceny Agent Transferowy zostat poinformowany przed rozpoczeciem procesu przetwarzania
zlecen Uczestnikoéw subfunduszu z dnia 28.12.2011r, w zwigzku z czym btad nie skutkowat koniecznoscig przeprowadzenia
rozliczen z Uczestnikami.

Przyczyna btednej wyceny byt brak poinformowania Towarzystwa przez brokera o korekcie ceny realizacji czesciowej,
zawartej z poszczegoélnymi funduszami zarzadzanymi przez BZ WBK TFI S.A., w tym Subfunduszu Arka BZ WBK Akciji
Tureckich funduszu Arka BZ WBK FIO, transakcji kupna akcji Tofas Turk Otomobil Fabrikasi A.S. (TRATOASO91H3).

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:

. przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

. przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez subfundusz.

W przypadku niepewno $ci co do mo zliwo $ci kontynuowania dziatalno s$ci opis tych niepewno $ci oraz wskazanie,
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi  gzane

Nie dotyczy.

Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyn aé na ocene
sytuacji maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.

Inne

W dniu 15 pazdziernika 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na przeksztalcenie funduszy
inwestycyjnych otwartych wymienionych ponizej, w tym funduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz
Inwestycyjny Otwarty, w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami pod nazwg Arka BZ WBK

Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Przeksztalceniu podlegaly nastepujace fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo:
1) Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
2) Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty
3) Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
4) Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
5) Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
6) Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty
7) Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztalceniu staly sie subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty.
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W dniu 26 listopada 2010 roku Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu funduszu ARKA
BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem
589. Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaly wykreslone fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace
przeksztatceniu, w tym fundusz Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty .

Z chwilg przeksztalcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:

1. fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstapit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych otwartych
podlegajacych przeksztatceniu;

2. aktywa funduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie aktywami funduszu
ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wchodzacymi w sklad aktywéw subfunduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej
Europy (obecnie ARKA BZ WBK Akcji Tureckich) ;

3. zobowigzania funduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty staty sie zobowigzaniami
funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty obcigzajgcymi subfundusz Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy
(obecnie ARKA BZ WBK Akcji Tureckich) ;

4. jednostki uczestnictwa funduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
jednostkami uczestnictwa subfunduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy (obecnie ARKA BZ WBK Akcji Tureckich) ;

5. rejestry uczestnikow funduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
subrejestrami funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

6. rejestry aktywéw funduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie subrejestrami
aktywow subfunduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy (obecnie ARKA BZ WBK Akcji Tureckich);

7. fundusz Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wykreslony z rejestru funduszy
inwestycyjnych.

Przeksztalcenie funduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty w subfundusz funduszu ARKA
BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty nie wymagato zmiany zasad wyceny przyjetych przez Fundusz.

W dniu 28 maja 2011 r. Subfundusz Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy zmienit nazwe na Subfundusz Arka BZ WBK Akcji
Tureckich. Zmiana nazwy byta podyktowana zmiang polityki inwestycyjnej z akcyjnego subfunduszu sektorowego na subfundusz
akcyjny dedykowany rynkowi tureckiemu.
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ul, Benatarska 16 T+ 4B (22) 657 7200
DO-923 Warszawa F + 48 {22) 657 5023

Warszawi, dnia 13 kwietnia 2012 rolu

citi handlowy

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., petniacy obowiazki depozytariusza dla Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego ( Fundusz™), zarzadzanego przez BZ WBK Towarzystwo
Funduszy Tnwestyeyjnych S.A. i prowadzacego dzialalnosé jako Fundusz z wydzielonymi
subfunduszarmi:

- Arka BZ WBK Akeji,

- Arka BZ WBK Zréwnowazony,

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu,

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych,

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich,

- Arka BZ WBK Energii,

- Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodnicj Europy,

- Arka BZ WBK Funduszy Akeji Zagranicznych,

- Arka BZ WBK Obligaciji Europejskich,

dzialajac w zwiazku z § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw 2 dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegdlaych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 t. Nr

249, poz. 1859), oswiadcza, ze:

dane dotyczace standw aktywow subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Tureckich, w szezegdlnodei
aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych 1 rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkéw 7 tych aktyw6éw, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu
Arka BZ WBK Akeji Tureckich za okres od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku sy zgodne

z¢ stanem fakiycznym.

Bank Handlowy w Warszawie S.A.

W

BK D"23487

Frjestru Sqduwego por ne KRS 000 000 1538; NIP GRO-030-02-97 wysokodd kapitaty zaktadoweyn wynosi B2 2.638,400 ztotych, kapilal zastat w petnl opfacog.

Eiank Handlowy w Warszawie 5.A. 2 sledziba w Warszawie, ul. Senatorsha 16, D0-923 Warszawa, carrjestrowany przez 53d Refonawy din m, 5t Warszawy w Warssawie, XI| Wydzial Gospodarcey Krajowega
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SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

Arka BZ WBK Energii
Subfundusz
w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

za okres

od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Sprawozdanie jednostkowe jest zatacznikiem do sprawozdania potgczonego funduszu
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

[ w==xx | Fundusze Inwestycyjne Arka




KPMG Audyt Telefon +48 22528 11 00

Spotka z ograniczona Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chtodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Energii
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedziba w Poznaniu,
przy Placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz”), na ktére sklada si¢ zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2011 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w
aktywach netto za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i informacja
dodatkowa.

Odpowiedzialnosé Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™) jest
odpowiedzialny za prawidlowos$¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelna prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. nr 152, poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez za kontrole wewnetrzna, ktora uznaje za
niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci
powstatych wskutek celowych dziatan lub bledow.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spetlnialo Wwymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowe;j
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowiazek postepowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby
uzyska¢ racjonalng pewno$¢, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiegi rachunkowe stanowiace
podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodow badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybor procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziatan lub blgdow. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnsgtrzng zwigzana ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania

1
KPMG Audyt Spétka z ograniczona KPMG Audyt Spolka z ograniczona odpowiedzialnoscia Spétka zarejestrowana
odpowiedzialnoscia sp.k., a Polish limited liability sp.k. jest polska spotka komandytows i czlonkiem w Sadzie Rejonowym
partnership and a member firm of the KPMG sieci KPMG skladajacej sig z niszaleznych spétek dla m.st. Warszawy
network of independent member firms affiliated czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG international w Warszawie, Xl Wydzial KRS 0000339379
with KPMG Cooperative ("KPMG International”), Cooperative ("KPMG Internaticnal”), podmiotem prawa Gospodarczy Krajowego NIP 527-261-53-62

a Swiss entity. szwajcarskiego. Rejestru Sadowego. REGON 142078130



kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez oceng odpowiedniosci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
ocene ogolnej prezentacji sprawozdania jednostkowego. :

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Energii subfunduszu w
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje
majatkowa i finansowa Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik z operacji za rok
obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
okre$lonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa 1 postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

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

‘ Biegly rewident nr 9941
Magdaleua Grzesik Komandytariusz, Pelnomocnik
Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 r.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkoww (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 200Kuro
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 24®z. 1859)
Zarzmd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.Azexlstawia sprawozdanie finansoweka BZ
WBK Energii subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, ktére obejmuije:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzBl grudnia 2011 roku wykazige sktadniki lokat subfunduszu w
wysokdsci 71 809 tys. zi.

2. Bilans subfunduszu spaidzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku wykazigy aktywa netto i kapitaty w
wysokdaici 75 409 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczAiEl2oku do 31 grudnia 2011 roku wykaayj dodatni
wynik z operacji w kwocie 229 tys. zi.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykaeej
zwigkszenie wartéci aktywow netto subfunduszu w wysdko43 227 tys. zt.

5. Noty obja&niajace.

6. Informacg dodatkov.

W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy InwestycyjiyS.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zargu Czlonek Zarzdu Czlonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatlu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedsi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)
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Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

SKLADNIKI LOKAT

31.12.2011r.

31.12.20107.

Warto §¢ wedtug
ceny nabycia
(w tys. zt)

Warto $¢ wedtug
wyceny na dzie n
bilansowy
(w tys. zt)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogodtem

Warto $¢ wedtug
ceny nabycia
(w tys. zh)

Warto $¢ wedtug
wyceny na dzie n
bilansowy
(w tys. zt)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogodtem

1. Akcje

43 466

49 285

64,57%

18 499

21165

65,31%

N

Warranty subskrypcyjne

w

Prawa do akcji

>

Prawa poboru

o

Kwity depozytowe

16,71%

18,08%

o

Listy zastawne

~N

Dluzne papiery warto$ciowe

©

. Instrumenty pochodne

©

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

10. Jednostki uczestnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

7642

9768

12,80%

1922

2911

8,98%

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

13. Wierzytelnosci

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statki morskie

19. Inne

Razem

62 630

71 809

94,08%

24 893

29934

92,37%
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2) Tabele uzupetniaj gce

Warto §¢ Warto $¢
wedlug wedtug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj gledmby ceny wyceny na udziat w
emitenta nabyoia dzien aktywach
4 bilansowy ogoétem
(wiys. z) (w tys. zh)
Akcje - Razem 890 438,952 43 466 49 285 64,57%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 740 162,952 43 089 49 152 64,40%
Aktywny rynek . i )
1. ABB LIMITED regulowany Zurich Stock Exchange 11 163 | Szwajcaria 586 717 0,94%
2. AKENERJI ELEKTRIK URETIMA.S. | AKywny rynek Istanbul Stock 0,672 | Turcja 0 0 0,00%
regulowany Exchange
3. ALSTOMSA. Aktywny rynek EURONEXT PARIS 885 | Francja 122 92 0,12%
regulowany
4. BPPLC Aktywny rynek London Stock 90 611 | Wielka Brytania 1978 2199 2,88%
regulowany Exchange
5. CAMECO CORPORATION Aktywny rynek Toronto Stock 1390 | Kanada o1 86 0,11%
regulowany Exchange
6. CHEVRON CORP. Aktywny rynek New York Stock 9634 | Stany Zjednoczone 2325 3503 4,59%
regulowany Exchange
7. CHINA SHENHUA ENERGY CO LTD. | AKiwny rynek Bérse Stuttgart 56 794 | Chiny 672 820 1,08%
regulowany
8. CONOCOPHILLIPS Aktywny rynek New York Stock 13 284 | Stany Zjednoczone 2463 3308 4,33%
regulowany Exchange
9. ENISPA. Aktywny rynek Italian Stock Exchange 34582 | Wiochy 2143 2 445 3,20%
regulowany
10. EXXON MOBIL CORP. Aktywny rynek New York Stock 24 684 | Stany Zjednoczone 5558 7150 9,37%
regulowany Exchange
11. FX ENERGY INC. Aktywny rynek NASDAQ 173 810 | Stany Zjednoczone 2700 2851 3,74%
regulowany
12. HALLIBURTON CO. Aktywny rynek New York Stock 11 265 | Stany Zjednoczone 991 1329 1,74%
regulowany Exchange
Aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
13. MAKRUM S.A. Warto$ciowych w 46 394 88 48 0,06%
regulowany X Polska
Warszawie S.A.
14. NEW WORLD RESOURCES PLC. Aktywny rynek Prague Stock 4255 | Wielka Brytania 199 99 0,13%
regulowany Exchange
15. OMV AG Aktywny rynek Vienna Stock Exchange 31732 | Austria 3505 3285 4,30%
regulowany
Aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
16. RADPOL S.A. Warto$ciowych w 26 211 174 223 0,29%
regulowany X Polska
Warszawie S.A.
17. ROYAL DUTCH SHELL PLC Aktywny rynek Amsterdam Stock 51 428 | Wielka Brytania 4739 6394 8,38%
regulowany Exchange
Aktywny rynek Gielda Papierow
18. SADOVAYA GROUP S.A. o ﬂ‘l"éwyany Wartosciowych w 21801 | Luksemburg 211 180 0,24%
g Yy Warszawie S.A.
19. SAIPEM S.P.A Aktywny rynek Italian Stock Exchange 23120 | Wiochy 3078 3354 4,40%
regulowany
20. STATOIL ASA Aktywny rynek Oslo Stock Exchange 40 292 | Norwegia 23807 3510 4,60%
regulowany
21. SUNCOR ENERGY INC. Aktywny rynek Toronto Stock 23533 | Kanada 2582 2312 3,03%
regulowany Exchange
Aktywny rynek : )
22. TOTAL SA. regulowany EURONEXT PARIS 17 239 | Francja 2676 3008 3,94%
23. TRAKYA CAM SANAYII A S. Aktywny rynek Istanbul Stock 0,28 | Turcia ; 0 0,00%
regulowany Exchange
24. TRANSOCEAN LTD. Aktywny rynek New York Stock 11535 | Szwajcaria 2598 1513 1,08%
regulowany Exchange
25. WEATHERFORD INTERNATIONAL Aktywny rynek New York Stock 14520 | Szwajcaria 803 726 0,95%
LTD. regulowany Exchange
II. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 150 276 377 133 0,17%
1. AURELIAN OIL & GAS PLC Aktywny rynek London Stock 150 276 | Wielka Brytania 377 133 0,17%
nieregulowany Exchange
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Warto $¢ Warto $¢
wedlug wedtug Procentowy
) : ) Kraj siedziby wyceny na udziat w
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta n;l()eng/ia dzien aktywach
4 bilansowy ogbtem
(wiys. z) (w tys. z8)
Kwity depozytowe - Razem 58 334 11522 12 756 16,71%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 48 948 10 604 11 903 15,59%
1. PETROCHINA CO LTD. ADR Aktywny rynek New York Stock 11169 | Stany Zjednoczone 3564 4745 6,21%
regulowany Exchange
2. CNOOC LTD ADR Aktywny rynek New York Stock 5251 | Stany Zjednoczone 3059 3135 4,11%
regulowany Exchange
3. PETROLEO BRASILEIRO S.A. ADR | AKIWny rynek New York Stock 19 399 | Stany Zjednoczone 1761 1647 2,16%
regulowany Exchange
4. OAO LUKOIL ADR Aktywny rynek London International 13129 | Stany Zjednoczone 2220 2376 3,11%
regulowany
II. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 9 386 918 853 1,12%
1. RELIANCE INDUSTRIES LTD. GDR | AKbywny rynek London International 9386 | Stany Zjednoczone 918 853 1,12%
nieregulowany
iz Warto $¢
azg&;c wedtug Procentowy
) : ) . Nazwa i rodzaj ) wyceny na udziat w
Certyfikaty inwestycyjne Rodzaj rynku Nazwa rynku funduszu Liczba n;:sng/ia dzie aktywach
w )s/ 20 bilansowy ogoétem
tys. (w tys. zt)
Certyfikaty inwestycyjne - Razem 62 247 7642 9768 12,80%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 62 247 7642 9768 12,80%
Spdr S&P Oil & Gas
1. SPDRS&POIL & GAS Aktywny rynek Exploration &
EXPLORATION & NYSE-ARCA X 38871 5136 6999 9,17%
PRODUCTION regulowany Production Exchange
Traded Fund
Spdr S&P Oil & Gas
2. SPDR S&P OIL & GAS Aktywny rynek 3 Equipment & Services o
EQUIPMENT & SERVICES regulowany NYSE-ARCA Exchange Traded 23376 2506 2769 3,63%
Fund
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Bilans

(w tysi gcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

31.12.2011r. 31.12.2010r.

I. Aktywa 76 329 32 408
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 707 498
2. Naleznosci 1334 403
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 2479 1573
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 71809 29934
Il. Zobowi gzania 920 226
Ill. Aktywa netto 75 409 32182
IV. Kapitat Subfunduszu 96 115 53 117
1. Kapitat wptacony 270 456 132 068
2. Kapitat wyptacony (174 341) (78 951)
V. Dochody zatrzymane (29 885) (25 975)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (114) (1 216)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (29 771) (24 759)
VI. Wzrost (spadek) warto $ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 9179 5 040
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 75 409 32182
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba

A 765 623,156 315 791,299
S 985 844,775 488 175,033
T 230 119,407 119 385,467

Kategorie jednostek uczestnictwa

Warto $¢ aktywow
netto na jednostk e
uczestnictwa

Warto $¢ aktywéw
netto na jednostk e
uczestnictwa

A 37,51 34,45
S 38,26 34,96
T 39,01 35,48

Bilans nalezy analizowac¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa,

finansowego.

ktore stanowig integralng czes$¢ sprawozdania
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Rachunek wyniku z operaciji

(w tysi acach ztotych, z wyj atkiem wyniku z operacji na jednostk e uczestnictwa (w zf))

1.01.2011r.- 1.01.2010r.-

31.12.2011r. 31.12.2010 .
I. Przychody z lokat 3155 776
1. Dywidendy 2378 743
2. Przychody odsetkowe 99 10
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 678 23
Il. Koszty Subfunduszu 2053 1041
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1589 858
2. Optaty dla Depozytariusza 174 87
3 Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
4. Pozostate, w tym: 290 96
- podatki i inne obcigzenia nalozone przez wtasciwe organy administracji publicznej 290 96
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (lI-11l) 2053 1041
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1102 (265)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (873) 3441
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (5012) 2776
- z tytutu r6znic kursowych 1308 (493)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 4139 665
- Z tytutu réznic kursowych 9 064 907
VII. Wynik z operacji 229 3176

Wynik z operacji Wynik z operacji
Kategoria jednostek uczestnictwa kaF::eZg{)pr?Za}je g(r:l)(/):tzk karigzgyopr?ie}je 3%2&
uczestnictwa uczestnictwa

A 3,06 3,53
S 3,29 3,74
T 3,54 3,96

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czg$¢ sprawozdania
finansowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa obliczono w nastepujacy sposob:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczegélne typy jednostek uczestnictwa oraz
analogiczne zmiany w warto$ciach kapitatu. R6znica tych dwdch 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 zostat przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany
dzien wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b ilorazéw stanowi wynik z operacji przypadajacy na kategori¢ jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

1.01.2011r.- 1.01.2010r.-
31.12.2011r. 31.12.2010 .
I. Zmiana warto $ci aktywéw netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 32182 32819
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) w tym: 229 3176
a) przychody z lokat netto 1102 (265)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (5012) 2776
c) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 4139 665
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 229 3176
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) - -
a) przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) w tym: 42 998 (3813)
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 138 388 7328
Blzzgﬁ?;x:?talu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 95 390 11 141
6. Laczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym 43 227 (637)
7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 75 409 32182
8. Srednia wartos¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 77 008 30 049
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A 1233421,221 137 974,028
S 2014 073,656 178 841,833
T 702 618,375 66 524,970
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 783 589,364 194 700,404
S 1516 403,914 242 278,69
T 591 884,435 76 648,595
c) saldo zmian
A 449 831,857 (56 726,376)
S 497 669,742 (63 436,857)
T 110 733,940 (10 123,625)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A 2524 365,580 1290 944,359
S 3837 923,375 1823 849,719
T 1199 964,036 497 345,661
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 1758 742,424 975 153,06
S 2 852 078,600 1335 674,686
T 969 844,629 377 960,194
c) saldo zmian
A 765 623,156 315 791,299
S 985 844,775 488 175,033
T 230 119,407 119 385,467
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
A 765 623,156 315 791,299
S 985 844,775 488 175,033
T 230 119,407 119 385,467
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1.01.2011r.- 1.01.2010r.-
31.12.2011r. 31.12.2010 .
Ill. Zmiana warto $ci aktyw6w netto na jednostk e uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
A 34,45 30,92
S 34,96 31,22
T 35,48 31,52
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego
A 37,51 34,45
S 38,26 34,96
T 39,01 35,48
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 8,88% 11,42%
S 9,44% 11,98%
T 9,95% 12,56%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 29,64 29,40
data wyceny 2011-08-08 2010-08-26
S 30,17 29,79
data wyceny 2011-08-08 2010-08-26
T 30,71 30,17
data wyceny 2011-08-08 2010-08-26
5. Maksymalna warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 38,31 35,04
data wyceny 2011-11-30 2010-12-29
S 39,06 35,56
data wyceny 2011-11-30 2010-12-29
T 39,82 36,09
data wyceny 2011-11-30 2010-12-29
6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym
A 37,51 34,45
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
S 38,26 34,96
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
T 39,01 35,48
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszuw  $redniej warto $ci aktywéw netto 2,67% 3,46%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,06% 2,86%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,23% 0,29%

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

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajagcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowo Sci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostalo sporzadzone zgodnie z ustawg z
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.) oraz przepisami rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 r. Nr 249, poz. 1859).

Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem warto$ci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, podane zostaly w tysigcach ztotych. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
podana zostata w ztotych (z doktadnoscig do 0,01 zt). Liczba jednostek uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001
sztuki.

b)

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

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

Nabycie albo zbycie skftadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu w dacie
zawarcia umowy. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego
oraz skiadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli nabycie albo zbycie skladnikéw lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz
potwierdzenia zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostato ujete w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w
dniu nastepnym po dniu zawarcia umowy wynikajagcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu
finansowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajgce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim
date zawarcia oraz rozliczenia (daty przeptywéw pienieznych) transakc;ji.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny nabycia, obejmujgcej prowizje
maklerskie. Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci
ksiegowej rownej zero.

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg ,hajdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu zbytym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikdw wycenianych
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do skladnikdw lokat bedacych przedmiotem transakcji przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

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

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

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegoélnosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo ré6znic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkdw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody
odsetkowe, w sklad ktérych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w
przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta.
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Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody
odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta.

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

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatlu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu
Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikéw w tym Dniu Wyceny.

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

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie diuzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty
walutowe. Za dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakcji.
Transakcje te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedtug wartosci ksiggowej rownej
zero, natomiast wynik odnosi sie w réznice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je wedtug $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

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

Koszty limitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo w wysokosci nie
wyzszej niz:

. 4,0% dla jednostek uczestnictwa typu A
. 3,5% dla jednostek uczestnictwa typu S
. 3,0% dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu reprezentujacej poszczegéine
typy jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Ptatnosci z tytutu
kosztéw limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Zgodnie z uchwatg Zarzadu Towarzystwa nr 08/06/2010 z dnia 23 czerwca 2010 roku od wyceny dokonanej na dzieh 24
czerwca 2010 roku do odwotania wysoko$¢ optaty za zarzadzanie zostata obnizona z wysokosci:

. 4,0 % do 2,5 % - dla jednostek uczestnictwa typu A
. 3,5 % do 2,0 % - dla jednostek uczestnictwa typu S

. 3,0 % do 1,5 % - dla jednostek uczestnictwa typu T.

Nastepujgce koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywéw Subfunduszu: prowizje i optaty
maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majatkowych,
prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Subfunduszu, odsetki od kredytéw i pozyczek zaciagnietych
przez Subfundusz, prowizje i optaty zwigzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcigzenia natozone przez
wtasciwe organy administracji publicznej, w tym optaty za zezwolenia i opfaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty
stanowig koszty nielimitowane Subfunduszu i sg pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Subfundusz jest
zobowigzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wtasciwe organy
administracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodkow whasnych.

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

Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operac;ji

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywajg sie
regularne sesje na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania
finansowego. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwe;j.
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Warto$¢ godziwg skitadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegélnosci: akcji, warrantow
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, listbw zastawnych, diuznych papieréw
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna wartos¢
godziwa tego prawa, certyfikatow inwestycyjnych, tytutbw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za granicg) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia aktywnych rynkéw
zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 (dwudziestej
trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujacy sposéb:

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

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

c)  jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji ha aktywnym rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za
wiarygodnie oszacowanag wartos¢ godziwg danego sktadnika aktywow notowanego na aktywnym rynku
uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu
wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sktadnika lokat, zgodnie z najlepszg wiedza Subfunduszu i
praktyka rynku finansowego.

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartos$cig godziwg,
jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem
ze Subfundusz moze dokonywa¢ 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 skfadniku lokat na danym aktywnym rynku;
b) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku;

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

Warto$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposéb:

a) listbw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz pozostatych diuznych papieréw warto$ciowych — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skladnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Subfunduszu;

b)  jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica — wedtug wartosci godziwej ustalonej jako warto$¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, ogtoszonych przez —
odpowiednio — Subfundusz lub instytucje wspoélnego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej
zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majgcych istotny wptyw na wartos¢
godziwg powstatych miedzy datg ogtoszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta
sie z informacji otrzymanych od Agentdéw Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron
internetowych pobieranych o 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek
uczestnictwa wyceny dokonuje sie po ostatnim dostepnym kursie, z uwzglednieniem zdarzen majacych
istotny wptyw na warto$¢ godziwa);

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

d) praw poboru — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczeg6lnosci w przypadku podania do
publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedtug wartosci teoretycznej;

e) praw do akcji — wedtug wartosci godziwej, o ktoérej mowa w pkt 8, w szczeg6lnosci w oparciu o ostatnig z cen,
po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o wartos¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, z
uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw
na ich warto$¢ rynkowa;

f) kontraktéw terminowych — wedtug warto$ci godziwej metodg okreslajaca stan rozliczen Subfunduszu i jego
kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego;

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

h)  skfadnikéw lokat innych niz w podpunktach a)-g) — wedlug wartosci godziwej spetniajgcej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8.

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

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

6. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

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

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

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

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

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

9. Wartos¢ aktywow netto dla poszczegoélnych typow jednostek obliczana jest w nastepujacy sposob: WAN A (wartos¢
aktywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powigkszona o obroty na
kapitatach dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktywow
(bez uwzgledniania biezacych kosztéw limitowanych) pomniejszona o koszty wedtug odpowiedniej stawki optaty za
zarzadzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezacego. Analogicznie
obliczana jest WAN dla pozostatych typéw jednostek.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen
wplywajgcych na stosowane zasady rachunkowo$ci oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywéw oraz kwoty
przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostgpne dane historyczne, dane mozliwe do
zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one
podstawe do oszacowania wartosci bilansowych aktywéw i zobowigzan, ktérych nie mozna okresli¢ w jednoznaczny sposéb
na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegaja okresowym przegladom. Aktualizacje szacunkéw sg
rozpoznawane w okresie, w ktdrym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie,
w ktérym dokonano zmiany, i w okresach przysziych, jesli aktualizacja wptywa zaréwno na biezacy, jak i na przyszie okresy.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.
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Nota 2. Nale zno $ci Subfunduszu

Warto $¢ na dzie n

Warto $¢ na dzien

Naleznos$ci Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.20107r.

(W tys. zb) (w tys. zh)
1. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 1264 329
2. Z tytutu dywidendy 70 55
3. Z tytutu odsetek 0 -
4. Pozostate - 19
Razem 1334 403

Nota 3. Zobowi gzania Subfunduszu

Warto $¢ na dzie n

Warto $¢ na dzien

Zobowi gzania Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.2010r.
(w tys. zh) (w tys. zh

1. Z tytutu nabytych aktywéw 316 70
2. Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 1 24
3. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 383 61
4. Pozostate zobowigzania, w tym: 220 71
- zobowigzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzadzanie 129 54
Razem 920 226

Nota 4. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

31.12.2011r.

Warto $¢ na dzien

Warto $¢ na dzie n

Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej bilansowy

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

1. Banki 707
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 315 315
2.Bank Handlowy w Warszawie S.A. CAD 2 7
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 25 112
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. uUsD 80 273

31.12.2010 .
Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien

Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej bilansowy

walucie (w tys.) (w tys. zh)

1. Banki 498
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 413 413
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CAD 3 9
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 9 37
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. uUsD 13 39
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1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Warto $¢ na Warto §¢ na
. 31.12.2011 31.12.2011r.
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw  pieni eznych e Ll w walucie
R . . . Waluta w danej :
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan Subfunduszu UG sprawozdania
‘?’\5 tU(;'E; finansowego
ys. (w tys. zh)
. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 3092
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 715 715
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CAD 5 17
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 3 11
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 13 2
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 97 428
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 21 111
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. NOK 34 19
8. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 5 9
9. Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 521 1780
1.01.2010r.-31.12.2010 r.
Warto $¢ na Warto §€ na
. 31.12.2010 31.12.2010rr.
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw  pieni eznych e S w walucie
O . ) . Waluta w danej .
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi azan Subfunduszu UG sprawozdania
‘?l\/\? tu (;'E)E finansowego
YS: (w tys. zh)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 903
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 313 313
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 119 353
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 48 190
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CAD 1 3
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. NOK 3 2
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 5 23
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 7 13
8. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 19 3
9. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 1 3

Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowej

(1.1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej, w

podziale na kategorie bilansowe

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu
podzielonych wg okresu pozostajacego na dzien 31 grudnia 2011 r. do zapadalnosci tych instrumentéw finansowych.

Od1 Od 3 od6

31.12.2011r. Do 1| miesigca | miesiecy L Od 1 roku Powy zej
(w tys. zt) miesi gca do 3 do 6 dmolissoicg do 3 lat 3lat Razem

miesi gcy | miesi ecy
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu, z tego o okresie do wykupu: 2479 . . . . . 2419
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - -
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razgml aktywa obci azone ryzykiem warto $ci godziwej 2479 ) : ) ) } 2479
wynikaj agcym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 3,25% - - - - - 3,25%
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Ood1 Od3 od6

31.12.2010r. Do 1l | miesigca | miesiegcy . Od 1 roku Powy zej
W tys. z miesi aca 03 06 o 3 lat 3lat
wiys. 20 iesi a d d dr2|(]-:-.sr|oekcuy do3l I Razem

miesi gcy | miesi ecy
Transakcje przy zobowlazamu sie drluglej strony do 1573 ) ) } ) ) 1573
odkupu, z tego o okresie do wykupu:
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - -
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci gzone ryzykler_n warto $ci godziwej 1573 ) ) : ) ) 1573
wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 4,85% - - - - - 4,85%

(1.2)

(2)
(2.1)

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy
procentowej zostatl zaprezentowany jako warto$ci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o zmiennym
oprocentowaniu, wg podziatu na okresy pozostajace w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany
oprocentowania)

Nie dotyczy.

Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony
transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w
podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe
poszczegdlinych kategorii aktywow, bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku

sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa sktadnikdw lokat o charakterze dtuznym.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011 . Proce_ntowy 31.12.2010 . Proce_ntowy
W tys. 24) udziat w W tys. z4) udziat w
¥s: aktywach ¥s: aktywach
ogdtem ogdtem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 707 0,93% 498 1,54%
Naleznosci, w tym: 1334 1,75% 403 1,24%
naleznodci z tytutu zawartych transakcji sprzedazy sktadnikéw lokat - - - -
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 2479 3,25% 1573 4,85%
Skfadniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dtuzne instrumenty finansowe emitowane bgdz gwarantowane przez ) ) ) )
Skarb Paristwa lub NBP
listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez ) } } }
Skarb Paristwa bgdZ NBP instrumenty o charakterze diuznym
Sktadniki lokat o charakterze dtuznym nienotowane na aktywnym rynku, w } ) } }
tym:
dtuzne instrumenty finansowe emitowane bgdz gwarantowane przez } ; } }
Skarb Paristwa lub NBP
listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez ) ) ) )
Skarb Paristwa bgdz NBP instrumenty o charakterze dtuznym
Razem aktywa Subfunduszu obci gzone ryzykiem kredytowym 4520 5,93% 2474 7,63%

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

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako wartos¢ bilansowa lokat w instrumenty diuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig

powyzej 5% wartosci aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy.
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Ryzyko walutowe

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

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zt) aktywéw i zobowigzan

wyrazonych w walutach obcych.

31.12.2011r. 31.12.2010.
31122011y, | PROSSMOWY | 31450010, | PTOCEION
W ys. 21 udziat w W ys. 21 udziat w
’ aktywach ’ aktywach
ogbtem ogbtem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 392 0,52% 85 0,26%
Naleznosci 70 0,09% 74 0,23%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 71 358 93,48% 28 666 88,46%
dtuzne papiery wartosciowe - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dituzne papiery warto$ciowe - - - -
Razem aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem walutowym 71820 94,09% 28 825 88,95%
Zobowi gzania obci gzone ryzykiem walutowym 316 0,41% 74 0,23%

(3.2) wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych kategoriach lokat

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

31.12.2011r. 31.12.2010r.
31.12.2011r. Prlj’gzei’;t}ov‘\’/"y 31.12.2010+. Prlj’gzei’;t}ov‘\’/"y
(wiys. z) aktywach (wiys. zh) aktywach
ogbtem ogbtem

Akcje

EUR 19 398 25,42% 6 662 20,55%

usD 20 380 26,70% 7789 24,04%

TRY 0 0,00% 1411 4,36%

GBP 2332 3,05% 772 2,38%

CHF 717 0,94% 288 0,89%

CAD 2398 3,14% 1580 4,87%

NOK 3510 4,60% 1395 4,31%

CczK 99 0,13% - -
Kwity depozytowe

usD 12 756 16,71% 5 858 18,08%
Certyfikaty inwestycyjne

usD 9768 12,80% 20911 8,98%

(4) Poziom obci gzenia aktywéw i zobowi agzan Subfunduszu ryzykiem ptynno  $ci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkéw
pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywéw nastgpi
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie, jednym z zadan
realizowanych w ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw
pienieznych oraz codzienne monitorowanie ptynnosci.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sktadniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niektére lokaty
Subfunduszu charakteryzujg sie przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie byé
w stanie zby¢ w krétkim terminie tych sktadnikéw lokat w warto$ci odpowiadajgcej ich oszacowanej wartosci godziwe;j.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku oraz w roku obrotowym kofnczacym sie 31 grudnia 2010 roku Subfundusz
nie zawieszat zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.
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Nota 6. Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

Nota 7. Transakcje przy zobowi

azaniu si e Subfunduszu lub drugiej strony do

odkupu
Warto $¢ na Warto $¢ na
Transakcje przy zobowi gzaniu si @ subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2011r. 31.12.2010r.
(w tys. zt) (w tys. zf)
|. Transakcje przy zobowi azaniu si ¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 2479 1573
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i nie 2479 1573
nastepuje przeniesienie na subfundusz ryzyk
1. Transakcje przy zobowi gzaniu si @ subfunduszu do odkupu, w tym: - -
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i nie : :
nastepuje przeniesienie na druga strone ryzyk
Nota 8. Kredyty i po zyczki
Nie dotyczy.
Nota 9. Waluty i r6 znice kursowe
31.12.2011 r.
. dzi\glz1 rttucijlaér?szsvy W §rt9 ¢ na
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta w danej walucie dzie n bilansowy
W tys.) (w tys. zh)
Aktywa PLN 76 329
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty PLN 707
PLN 315 315
CAD 2 7
EUR 25 112
uUsb 80 273
Naleznosci PLN 1334
PLN 1264 1264
CAD 0 0
EUR 16 70
TRY 0 0
uUsb 0 0
Transakcje przy zobowi 3gzaniu si € drugiej strony do odkupu PLN 2479
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 71809
PLN 451 451
CAD 717 2398
CHF 197 717
CzK 579 99
EUR 4392 19 398
GBP 443 2332
NOK 6184 3510
TRY 0 0
usb 12 555 42 904
Zobowi gzania PLN 920
PLN 604 604
EUR 26 114
uUsb 59 202
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31.12.2010 .
Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej bilansowy

walucie (w tys.) (w tys. zt)
Aktywa PLN 32408
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty PLN 498
PLN 413 413
CAD 3 9
EUR 9 37
usb 13 39
Naleznosci PLN 403
PLN 329 329
CAD 0 0
EUR 17 67
uUsb 2 7
Transakcje przy zobowi azaniu si e drugiej strony do odkupu PLN 1573
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 29934
PLN 1268 1268
EUR 1682 6 662
uUsb 5586 16 558
TRY 734 1411
GBP 168 772
CHF 91 288
CAD 532 1580
NOK 2751 1395
Zobowi gzania PLN 226
PLN 152 152
EUR 5 18
uUsb 11 33
TRY 12 23

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Dodatnie i ujemne ré znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)
» Dodatnie r6 znice kursowe Ujemne r6 znice kursowe
Sktadniki lokat - - - - - -
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje 878 5971 - -
Kwity depozytowe 161 1885 - -
Certyfikaty inwestycyjne 269 1208 - -
Razem 1308 9 064 - -

1.01.2010r.-31.12.2010 r.

Dodatnie i ujemne ré znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)
» Dodatnie r6 znice kursowe Ujemne r6 znice kursowe
Sktadniki lokat - - - - - -
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje - 657 410 -
Kwity depozytowe - 173 121 -
Certyfikaty inwestycyjne 38 77 - -
Razem 38 907 531 -
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Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzie 1 bilansowy Kurs w stosunku do zt Waluta

1. Dolar amerykanski 3,4174 uUsD
2. Dolar kanadyjski 3,3440 CAD
3. Euro 4,4168 EUR
4. Frank szwajcarski 3,6333 CHF
5. Funt szterling 5,2691 GBP
6. Korona czeska 0,1711 CZK
7. Korona norweska 0,5676 NOK
8. Liraturecka 1,7835 TRY

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku (straty) z wyceny

aktywow
(wiys. z0) (w tys. zh)
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (5012) 4139
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Razem (5012) 4139
1.01.2010r.-31.12.2010 r.
Wozrost (spadek)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat

niezrealizowanego
zysku (straty) z wyceny

aktywow
(w tys. zt) W tys. z4)
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2776 665
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Razem 2776 665
Nota 11. Koszty Subfunduszu
Towarzystwo nie pokrywa kosztow Subfunduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa sklada sie tylko z czesci statej.

. 1.01.2011r.- 1.01.2010r.-
Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zf) 31.12 20111, 31.12.2010 1.
Cze$¢ stata wynagrodzenia 1589 858

Nota 12. Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2010r. 31.12.2009 .
Warto$¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego (w tys. zf) 75 409 32182 32819
Warto$¢ aktywéw netto na poszczegdlne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego (w z})
A 37,51 34,45 30,92
S 38,26 34,96 31,22
T 39,01 35,48 31,52
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Informacja dodatkowa

A

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

Nie wystapity.

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

Nie wystapity.

Zestawienie oraz obja $nienie r6 znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporz adzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Nie dotyczy.

Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych

na sytuacj € majatkow q i finansow a, ptynno $¢ oraz wynik z operacji i rentowno  $¢€ subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:

. przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa;

. przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa;

. przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

W przypadku niepewno s$ci co do mo zliwo $ci kontynuowania dziatalno $ci opis tych niepewno $ci oraz wskazanie,
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi  gzane

Nie dotyczy.

Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyn a¢ na ocene
sytuacji maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.

Inne

W dniu 15 pazdziernika 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na przeksztatlcenie funduszy
inwestycyjnych otwartych wymienionych ponizej, w tym funduszu Arka BZ WBK Energii FIO, w jeden fundusz inwestycyjny
otwarty z wydzielonymi Subfunduszami pod nazwg Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Przeksztalceniu podlegaly nastepujace fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo:
1) Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

2) Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty

3) Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

4) Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

5) Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

6) Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

7) Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztalceniu staty sie Subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty.

W dniu 26 listopada 2010 roku Sad Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu funduszu ARKA
BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi Subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem
589. Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaly wykreslone fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace
przeksztatceniu, w tym fundusz Arka BZ WBK Energii FIO.

Z chwilg przeksztalcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:

Fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstapit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych otwartych
podlegajacych przeksztatceniu;
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2. aktywa funduszu Arka BZ WBK Energii FIO staly sie aktywami funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty
wchodzacymi w sktad aktywéw Subfunduszu Arka BZ WBK Energii;

3. zobowigzania funduszu Arka BZ WBK Energii FIO staly sie zobowigzaniami funduszu ARKA BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty obcigzajacymi Subfundusz Arka BZ WBK Energii;

4. jednostki uczestnictwa funduszu Arka BZ WBK Energii FIO staly sie¢ jednostkami uczestnictwa Subfunduszu Arka BZ WBK
Energii;

5. rejestry uczestnikéw funduszu Arka BZ WBK Energii FIO staly sie subrejestrami Subfunduszu ARKA BZ WBK Fundusz

Inwestycyjny Otwarty;
6. rejestry aktywow funduszu Arka BZ WBK Energii FIO staty sie subrejestrami aktywéw Subfunduszu Arka BZ WBK Energii;
7. fundusz Arka BZ WBK Energii FIO zostat wykreslony z rejestru funduszy inwestycyjnych.

Przeksztatcenie funduszu Arka BZ WBK Energii FIO w Subfundusz Arka BZ WBK Energii nie wymagato zmiany zasad wyceny
przyjetych przez Subfundusz.
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ul, Senatorska 1& T+ 48 (22) 657 7200
00-923 Warszawa F+ 48 (22) 657 5023

Warszawa, dmiaz 18 kwietnia 2012 roku

citi handlowy

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawic 8.A., pehniacy obowiazki depozytariusza dla Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjncgo Otwartego (,,Fundusz”),' zarzadzunego przez BZ WBK Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. 1 prowadzacego dzié{alnoéé jako fundusz z wydzielonymi
subfunduszami;

- Atka BZ WBK Akcji,

- Arka BZ WBK Zréwnowazony,

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,

- Atka BZ WBK Ochrony Kapitatu,

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych,

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich,

- Arka BZ WBK Energii,

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy,

- Arka BZ WBK Funduszy Akeji Zagranicznych,

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich,

dziatajac w Zwigzku z § 37 usl. I pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudniz 2007
roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowodci funduszy inwestycyjnych (Dz, U. 7 2007 r. Nr
249, poz. 1859), oswiadcza, Ze:

dane dolyczace standéw aktywow subfunduszu Acka BZ WBK Energii, w szczegélnodel akiywow
7apisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartoéciowych oraz pozytkéw 7 tych
aktywow, przédstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka BZ WBK

Energii za okres od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku sg zgodne ze stanem faktycznym,

Bank Handlowy w Warszawie S.A.

y

(ﬁél/‘w Ay
‘ P K
BK D23487

B:nkH-mnlowy w Warszawie SA L u.dznlﬂww-nr srawle, ul. Senuiunbku 14, -9 -1. Warszowa, zdrujusirowany proes si 1ﬂ Rjonowy dlu i sl Warszawy w Warszawle, .‘(JI Wydeiat Guspogarczy Krajoweqo
Re(estru Sudowegn pod nr KRS 000 000 1538; NIP H26-030-02-01; wysohkoid kapitaln zakindoweqo wynosi 522.638.400 #lotych, kapitat coslel w peini opracony. \L—



SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich
Subfundusz
w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

za okres

od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Sprawozdanie jednostkowe jest zatgcznikiem do sprawozdania potgczonego funduszu

Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

[8 w==x | Fundusze Inwestycyjne Arka




KPMG Audyt Telefon +48 22528 11 00

Spétka z ograniczonag Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chtodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK
Obligacji Europejskich (do 12 maja 2011 r. Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz
Inwestycyjny Otwarty) subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z
siedzibag w Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz”), na ktére sktada si¢ zestawienie
lokat oraz bilans sporzadzone na dziei 31 grudnia 2011 r., rachunek wyniku z operacji oraz
zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koficzacy si¢ tego dnia oraz noty
objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowos$ci”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za
niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci
powstatych wskutek celowych dziatan lub biedow.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej s
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe
~jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te naktadaja na nas obowigzek postepowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposdb, aby
uzyska¢ racjonalng pewno$é¢, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiegi rachunkowe stanowigce
podstawe jego sporzadzenia sg wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziatan lub bigdéw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzana ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do

1
KPMG Audyt Spétka z ograniczona KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Spétka zarejestrowana
odpowiedzialno$cia sp.k., a Polish limited liability sp.k. jest polskg spotka komandytowa i czionkiem w Sadzie Rejonowym
partnership and a member firm of the KPMG sieci KPMG skladajacej sig z niezaleznych spotek dla m.st. Warszawy
network of independent member firms affiliated cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International w Warszawie, Xl Wydzial KRS 0000339379
with KPMG Cooperative ("KPMG International”), Cooperative (“KPMG International”), podmiotem prawa Gospodarczy Krajowego NIP 527-261-53-62

a Swiss entity. szwajcarskiego. Rejestru Sadowego. REGON 142078130



okolicznosci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez oceng odpowiednio$ci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkoéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
ocene ogolnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Obligacji Europejskich
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i
jasno sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik z
operacji za rok obrotowy koficzacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej okre§lonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajagcymi na tresc sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

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

/t\ﬁﬁuw— ...... &(‘7"\“\\ ............

Biegly rewident nr 9941 /
Komandytariusz, Pelnomocnik
Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 r.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkoww (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 200Kuro
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 24®z. 1859)
Zarzmd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.Azexlstawia sprawozdanie finansoweka BZ
WBK Obligacji Europejskich subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu I nwestycyjnym Otwartym za okres
od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 rokérekbbejmuje:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzBl grudnia 2011 roku wykazige sktadniki lokat subfunduszu w
wysokdci 64 281 tys. zi.

2. Bilans subfunduszu spaidzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku wykazigy aktywa netto i kapitaty w
wysokdaici tys. 65 033 zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczAil2oku do 31 grudnia 2011 roku wykaay dodatni
wynik z operacji w kwocie 5 991 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykaeej
zwigkszenie wartéci aktywow netto subfunduszu w wysak016 381 tys. zk.

5. Noty obja&niajace.

6. Informacg dodatkovy.

W dniu 13 maja 2011 roku naptto przeksztatcenie funduszu Arka BZ WBK ObligaEjiropejskich Fundusz
Inwestycyjny Otwarty w subfundusz funduszu Arka BYBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty. Z chwil
przeksztatcenia fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwegtyy Otwarty wsipit w prawa i obowqzki funduszy
inwestycyjnych otwartych podlegaych przeksztalceniu, w tym funduszu Arka BZ WBK liQacji
Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera dane §ioae funduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich
Fundusz Inwestycyjny Otwarty przeksztatconego wadBZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty subfundusz
Arka BZ WBK Obligacji Europejskich.

Szczegobtowe informacje dotygz przeksztalcenia zostaty zaprezentowane w pkinf@macji dodatkowej
do niniejszego sprawozdania.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)



W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjhy8.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zargu Czlonek Zarzdu Czlonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedssi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Subfundusz w ARKA BZ WBK FIO

Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

SKLADNIKI LOKAT

31.12.2011r.

31.12.20107r.

Warto $¢ wedtug
ceny nabycia
(w tys. zt)

Warto $¢ wedtug
wyceny na
dzien bilansowy
(w tys. zt)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogdtem

Warto §¢ wedtug
ceny nabycia
(w tys. zt)

Warto $¢ wedtug
wyceny na
dzien bilansowy
(w tys. zt)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogoétem

1. Akcje

2. Warranty subskrypcyjne

3. Prawa do akcji

4. Prawa poboru

5. Kwity depozytowe

6. Listy zastawne

7. Dtuzne papiery warto$ciowe

94,09%

98,55%

8. Instrumenty pochodne

9. Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

10. Jednostki uczestnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

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

13. Wierzytelnosci

14.Weksle

15.Depozyty

16. Waluty

17.Nieruchomosci

18. Statki morskie

19.Inne

Razem

61 052

64 281

94,09%

47 413

48 009

98,55%
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2) Tabele uzupetniaj ace

Warto $¢
Warto $¢ \\I'VV;S(:[:S,

. . R . Warunki Warto $¢ wediug na Proce_ntowy
Dluzne papiery Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby Termin oprocen- nominalna Liczba ceny dzien udzial w
warto $ciowe Ty ry emitenta wykupu tgwania wzt) nabycia bilan- aktywach

: (w tys. ogbtem
24) sowy
(W tys.
zt)
Diuzne papiery warto $ciowe - Razem 97 313 120 61 052 64 281 94,09%
1. O terminie wykupu do 1 roku 1800 510 9616 10 381 15,19%
1. Obligacje 1800 510 9616 10 381 15,19%
a) Notowane na aktywnym rynku regulowanym 500 1648 2 050 3,00%
Aktywny rynek . . .
HUNGAR20121102 regulowany Borse Berlin Wegry Wegry 2012-11-02 zmienne 2208 400,00 500 1648 2 050 3,00%
b) Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 1800 010 7 968 8331 12,19%
Treasury .
0K0112 Aktywny rynek | g oot Skarb Rzeczpospolita | 415 155 | Zerokupo- 10 000,00 10 9 10 0,01%
nieregulowany Panstwa Polska nowe
Poland
FRTR 4 3/4 10/25/12 | AKYWnY ynek | v nce Francja Francja 2012-10-25 | state 7 950 240,00 1800 000 7959 8321 12,18%
nieregulowany
II. O terminie wykupu powy zej 1 roku 95 512 610 51436 53 900 78,90%
1. Obligacje 95 512 610 51436 53 900 78,90%
a) Notowane na aktywnym rynku regulowanym 95 005 340 27 204 28 432 41,62%
Aktywny rynek Republika
DBR 4 1/4 01/04/14 re tﬁ\l,:l)vyag Hamburg Federalna Niemcy 2014-01-04 state 4 195 960,00 95 000 000 4 640 4717 6,90%
9 Y Niemiec
POLAND 5 7/8 Aktywny rynek . Skarb Rzeczpospolita 0o
02/03/14 regulowany Borse Stuttgart Panstwa Polska 2014-02-03 state 9716 960,00 2200 9648 10 818 15,84%
REPHUN 6 3/4 Aktywny rynek .
07/28/14 regulowany Borse Stuttgart | Wegry Wegry 2014-07-28 state 1545 880,00 350 1537 1493 2,19%
PKOFI 3.733 Aktywny rynek . PKO .
10/21/15 regulowany Borse Stuttgart Finance AB Szwecja 2015-10-21 state 5255 992,00 1190 4724 4900 7,17%
POLAND020116 Aktywny rynek | g oo Stutgart | SKarb Rzeczpospolita | 5416 0501 | state 2 650 080,00 600 | 2596| 2739| 401%
regulowany Panstwa Polska
Hungarian
MAGYAR 5 7/8 Aktywny rynek | London Stock | o dooment | wegry 2016-05-31 | stale 4 416 800,00 1000| 40s9| 3765 5,51%
05/31/16 regulowany Exchange Bank
b) Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 506 320 20 307 21176 31,00%
Aktywny rynek Skarb Rzeczpospolita oy
POLAND130205 nieregulowany EuroTLX Panstwa Polska 2013-02-05 state 10 158 640,00 2300 9944 10 814 15,83%
REPHUN 4 1/2 Aktywny rynek
01/29/14 nieregulowany EuroTLX Wegry Wegry 2014-01-29 state 3312 600,00 750 3276 3164 4,63%
CITIGROUP Aktywny rynek | g or) Citigroup Stany 2016-02:09 | zmienne 2 208 400,00 500 1908| 1963| 287%
02/09/16 nieregulowany INC. Zjednoczone
POLAND200415 Aktywny rynek | g or) Skarb Rzeczpospolita | 5050 04.15 | state 441 680,00 100 336 427  063%
nieregulowany Panstwa Polska
Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita zerokupo-
0OK0113 . BondSpot . 2013-01-25 1200 000,00 1200 1132 1144 1,68%
nieregulowany Poland Panstwa Polska nowe
OK0114 Aktywny rynek groene:jssu pot Skarb Rzeczpospolita | g1 g1 55 | 28MOKUPO- | 4 460 000,00 1460 | 1322| 1325 1,94%
nieregulowany Polandp Panstwa Polska nowe ’ R
FRTR 3 10/25/15 Aktywny ynek | o rance Francja Francja 2015-10-25 | state 2 208 400,00 500 000 2379 2329 3,41%
nieregulowany
Treasury .
WZz0118 Aktywny rynek | g et Skarb Rzeczpospolita | 54150195 | zmienne 10 000,00 10 10 10 0,01%
nieregulowany Panstwa Polska
Poland
c) Nienotowane na rynku aktywnym 950 3925 4292 6,28%
Nienotowane BOS
BOSPW 6 05/11/16 na rynku nie dotyczy Finance AB Szwecja 2016-05-11 state 4 195 960,00 950 3925 4292 6,28%
aktywnym
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Bilans

(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

31.12.2011r. 31.12.2010rr.

I. Aktywa 68 316 48 715
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1043 706
2. Naleznosci 1941 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 1051 -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 59 989 48 009

- dluzne papiery wartosciowe 59 989 48 009
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4292 -

- diuzne papiery wartosciowe 4292 -
Il. Zobowi gzania 3283 63
Ill. Aktywa netto 65 033 48 652
IV. Kapitat Subfunduszu 53793 43 403
1. Kapitat wptacony 324 242 280 617
2. Kapitat wyptacony (270 449) (237 214)
V. Dochody zatrzymane 9980 6332
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 19 236 16 835
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (9 256) (10 503)
VI. Wzrost (spadek) warto $ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1260 (1 083)
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 65 033 48 652
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba
A 334 199,532 312 673,072
S 443 199,722 314 305,676
T 126 111,272 131 548,228

Kategorie jednostek uczestnictwa

Warto $¢ aktywoéw
netto na jednostk ¢
uczestnictwa

Warto $¢ aktywow
netto na jednostk e
uczestnictwa

A 71,02 63,49
S 72,29 64,36
T 73,42 65,17

Bilans nalezy analizowa¢ facznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operaciji

(w tysi acach ztotych, z wyj atkiem wyniku z operacji na jednostk e uczestnictwa (w zf))

1.01.2011r. - 1.01.2010r. -
31.12.2011r. 31.12.2010 r.
I. Przychody z lokat 3044 2285
1. Przychody odsetkowe 2689 2104
2. Dodatnie saldo r6znic kursowych 355 119
3. Pozostate - 62
II. Koszty Subfunduszu 643 336
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 591 303
2. Optaty dla Depozytariusza 52 33
3. Opfaty za zezwolenia i rejestracyjne 0 0
4. Ujemne saldo réznic kursowych - -
5. Pozostate 0 0
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (l1-111) 643 336
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 2401 1949
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3590 (2 080)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1247 68
- Z tytutu réznic kursowych 1819 (1 025)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2343 (2 148)
- Z tytutu réznic kursowych 3283 (663)
VII. Wynik z operacji 5991 (131)
Wynik z operacji Wynik z operacji
Kategoria jednostek uczestnictwa kaﬁZgyopr?zé}{e g‘%gtzk kaﬁZgyopr?zé}{e g‘%gtzk
uczestnictwa uczestnictwa
A 7,54 (0,32)
S 7,93 (0,26)
T 8,25 (0,20)

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania
finansowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa obliczono w nastepujacy sposéb:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaty zmiany w aktywach netto na poszczegdlne typy jednostek uczestnictwa oraz
analogiczne zmiany w wartosciach kapitatu. R6znica tych dwdch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu
jednostki. Obliczony w ten sposéb wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostat przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany
dzien wyceny. Suma obliczonych w ten sposoéb ilorazéw stanowi wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysi gcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

1.01.2011r. - 1.01.2010r.-

31.12.2011r. 31.12.2010 .
I. Zmiana warto $ci aktywéw netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 48 652 49 475
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 5991 (131)
a) przychody z lokat netto 2401 1949
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1247 68
c) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2343 (2 148)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku operaciji 5991 (131)
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) - -
a) przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 10 390 (692)
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 43 625 22 037
Blzzgtanri];x:;malu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 33235 22 729
6. Laczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym 16 381 (823)
7. Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 65 033 48 652
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 53 485 48 251
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A 205 911,779 108 800,198
S 432 245,308 255 708,926
T 54 296,877 69 779,046
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 184 385,319 137 390,907
S 303 351,262 192 809,563
T 59 733,833 83 789,036
c) saldo zmian
A 21 526,460 (28 590,709)
S 128 894,046 62 899,363
T (5 436,956) (14 009,990)

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 2794 325,094 2588 413,315
S 3206 272,213 2774 026,905
T 970 263,488 915 966,611

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 2460 125,562 2275 740,243
S 2763 072,491 2459 721,229
T 844 152,216 784 418,383
c) saldo zmian

A 334 199,532 312 673,072
S 443 199,722 314 305,676
T 126 111,272 131 548,228
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

A 334 199,532 312 673,072
S 443 199,722 314 305,676
T 126 111,272 131 548,228
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1.01.2011r. - 1.01.2010 .-
31.12.2011r. 31.12.2010r.
Ill. Zmiana warto $ci aktywéw netto na jednostk € uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
A 63,49 63,81
S 64,36 64,62
T 65,17 65,37
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego
A 71,02 63,49
S 72,29 64,36
T 73,42 65,17
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 11,86% (0,50)%
S 12,32% (0,40)%
T 12,66% 0,31)%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 61,62 61,41
data wyceny 2011-01-12 2010-04-06
S 62,48 62,21
data wyceny 2011-01-12 2010-04-06
T 63,27 62,95
data wyceny 2011-01-12 2010-04-06
5. Maksymalna warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 72,99 66,65
data wyceny 2011-12-14 2010-06-29
S 74,28 67,53
data wyceny 2011-12-14 2010-06-29
T 75,43 68,34
data wyceny 2011-12-14 2010-06-29
6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym
A 71,02 63,49
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
S 72,28 64,36
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
T 73,41 65,17
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszuw  $redniej warto $ci aktywéw netto 1,20% 0,70%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,10% 0,63%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,10% 0,07%

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

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesc
sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowo $ci
Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz przepisami
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci Subfunduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859).

Sprawozdanie zostalo sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, podane zostaly w tysigcach zlotych. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
podana zostata w ztotych (z doktadnoscig do 0,01 z}). Liczba jednostek uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001
sztuki.

b)

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowodow ksiegowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dacie
zawarcia umowy. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego
oraz skfadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej
wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia, obejmujacej prowizje
maklerskie. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci
ksiegowej rownej zero.

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu zbytym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegélnosci dywidendy i inne udziaty w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody
odsetkowe, w skitad ktérych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w
przypadku diuznych papierow wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

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

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

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

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszajg
wartos¢ aktywow Subfunduszu w Dniu Wyceny.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu
Wyceny nie uwzglednia sie¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikéw w tym Dniu Wyceny.

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

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty
walutowe. Za dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakciji.
Transakcje te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedtug wartosci ksiegowej réwnej
zero, natomiast wynik odnosi sie w réznice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si¢ je wedtug sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkdw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze koszty
odsetkowe, do ktérych zaliczamy odsetki od zaciggnietych kredytéw i pozyczek oraz amortyzacje premii.

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

Koszty limitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo w wysokosci nie
wyzszej niz:

. 2,2% dla jednostek uczestnictwa typu A

. 1,9% dla jednostek uczestnictwa typu S

. 1,6% dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej wartosci aktywéw Subfunduszu reprezentujacej poszczegdlne typy
jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Ptatnosci z tytutu kosztéw
limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Zgodnie z uchwatg Zarzadu Towarzystwa nr 18/12/2010 z dnia 22 grudnia 2010 roku od wyceny dokonanej na dzien 3
stycznia 2011 roku do odwotania wysokos$¢ optaty za zarzadzanie zostata obnizona z wysokosci:

. 2,2 % do 1,4 % - dla jednostek uczestnictwa typu A
. 1,9 % do 1,0 % - dla jednostek uczestnictwa typu S
. 1,6 % do 0,7 % — dla jednostek uczestnictwa typu T.

Nastepujace koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywéw Subfunduszu: prowizje i optaty
maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw majgtkowych,
prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Subfunduszu, odsetki od kredytéw i pozyczek zaciggnietych
przez Subfundusz, prowizje i optaty zwigzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcigzenia natozone przez
wtasciwe organy administracji publicznej, w tym optaty za zezwolenia i optaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty
stanowig koszty nielimitowane Subfunduszu i sg pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Subfundusz jest
zobowigzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wiasciwe organy
administracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze $srodkéw whasnych.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu
wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieh ujecia tych operacji w
ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operac;ji

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywajg sie
regularne sesje na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania
finansowego.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej.

1. Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegdlnosci: akcji, warrantéw
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitéw depozytowych, listbw zastawnych, dluznych papieréw
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna warto$¢
godziwa tego prawa, certyfikatéw inwestycyjnych, tytutdbw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za granica) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamknigcia aktywnych rynkow
zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 (dwudziestej
trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujgcy sposéb:

a) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem ze gdy wycena aktywoéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu
Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow
nie zawarto zadnej transakcji — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w spos6b umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem ze gdy wycena aktywow
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu
zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wplyw na ten kurs albo
wartose;

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanej w spos6b umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za
wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa danego skitadnika aktywéw notowanego na aktywnym rynku
uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu
wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skifadnika lokat, zgodnie z najlepszg wiedza Subfunduszu i
praktyka rynku finansowego.

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

a) liczba zawartych transakcji na danym skfadniku lokat na danym aktywnym rynku;
b) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku;
c) kolejno$¢ wprowadzania do obrotu — jako rynek gtéwny wybiera sie rynek, na ktérym dany sktadnik lokat byt

notowany najwczesnie;.
3. Wartos¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposéb:

a) listbw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz pozostatych dtuznych papieréw warto$ciowych — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek
wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych
Subfunduszu;

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

c) kontraktéw terminowych - wedtug wartosci godziwej metoda okreslajgca stan rozliczen Subfunduszu i jego
kontrahenta wynikajgcych z warunkéw umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego
i terminu wykonania kontraktu terminowego;

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

e)  skladnikdw lokat innych niz w podpunktach a) - g) — wedlug warto$ci godziwej spetniajgcej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8;

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

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

6. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréow warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie,

poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

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

a) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczacq tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywéw pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;

b) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wej$ciowe
pochodzg z aktywnego rynku;

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

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

9. Wartos¢ aktywow netto dla poszczegodlnych typdw jednostek obliczana jest w nastepujacy sposob: WAN A (wartos$¢
aktywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powiekszona o obroty na kapitatach
dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktywéw (bez
uwzgledniania biezacych kosztéw limitowanych) pomniejszona o koszty wedtug odpowiedniej stawki optaty za
zarzadzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezacego. Analogicznie
obliczana jest WAN dla pozostatych typow jednostek.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen
wplywajacych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywOw i pasywow oraz kwoty
przychodéw i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania
na rynku oraz szereg innych czynnikbw uwazanych za wtasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe do
oszacowania wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan, ktérych nie mozna okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie
ceny pochodzacej z aktywnego rynku.
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Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przeglagdom. Aktualizacje szacunkéw sg rozpoznawane
w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w ktérym
dokonano zmiany, i okresach przysztych, jesli aktualizacja wptywa zaréwno na biezacy, jak i przyszte okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunkéw zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego
Subfunduszu.

Sktadniki lokat wyceniane w warto$ci godziwej

Warto$¢ godziwa skladnikéw lokat, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej
podobnego instrumentu badz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sg testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach
wyceny wykorzystywane sg dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi
korzysta¢ z oszacowan. Zmiany przyjetych zatlozen i szacunkdéw moga mie¢ wplyw na wykazywane wartosci godziwe
sktadnikéw lokat.

Skladniki lokat wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przestanki swiadczace o utracie wartosci sktadnikow lokat.
Jezeli przestanki takie istnieja, dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy pomiedzy wartoscig bilansowg a
oszacowang wartoscig biezaca oczekiwanych przyszitych przeptywéw pienieznych wynikajacych z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie przestanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przyszitych przeptywow pienieznych
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunkéw. Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty
wartosci podlegaja regularnemu przegladowi.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorgc pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnos$¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzien 31 grudnia czerwca 2011 roku 6,28% aktywow Subfunduszu zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o
kurs ustalony na aktywnym rynku, tj. metodga zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie warto$ci godziwej przy
zastosowaniu modeli i metod wyceny. Na dzien 31 grudnia 2010 roku Fundusz nie posiadat takich lokat. W zmiennym
otoczeniu rynkowym wystepuje niepewnos$é, iz dla takich aktywéw wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga r6znié¢
sie od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe
wszystkich istotnych sktadnikéw aktywéw sg mozliwe do odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.

Nota 2. Nale zno $ci Subfunduszu

Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien
Naleznos$ci Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.2010r.
(w tys. zh) (w tys. zb)
1. Z tytutu zbytych lokat 1616 -
2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 256 -
3. Z tytutu odsetek 69 -
4. Pozostate 0 0
Razem 1941 0
Nota 3. Zobowi gzania Subfunduszu
Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien
Zobowi gzania Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.2010rr.
(W tys. zb) (w tys. zh)
1. Z tytutu nabytych aktywow 2288 -
2. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 873 27
3. Pozostate zobowigzania, w tym: 122 36
- zobowigzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzadzanie 62 26
- zobowigzania publicznoprawne 52 8
Razem 3283 63
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Nota 4. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

31.12.2011r.

Warto $¢ na dzie n

Warto §¢ na dzien bilansowy
. L bilansowy w walucie
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(W tys. zb)
1. Banki 1043
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 50 50
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 225 993
31.12.2010 r.
Warto $¢ na dzien
Warto $¢ na dzien bilansowy
. P bilansowy w walucie
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zh)
1. Banki 706
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 28 28
2. ING Bank Slaski S.A. EUR 171 678
1.01.2011r.-31.12.2011 r.
Warto $¢ na dzien
i Warto $¢ na dzie n bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw  pieni eznych bilansowy w walucie
T . ) . Waluta b . .
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan Subfunduszu w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zh)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 1143
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 351 351
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 94 415
3. ING Bank Slaski S.A. PLN 28 28
4. ING Bank Slaski S.A. EUR 79 349
1.01.2010r.-31.12.2010 r.
Warto $¢ na dzien
Warto $¢ na dzie n bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym  poziom srodkéw  pieni eznych Waluta bilansowy w walucie
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan Subfunduszu w danej walucie sprawozdania
(W tys.) finansowego
(w tys. zh)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 1329
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 240 240
2. ING Bank Slaski S.A. EUR 275 1089

Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowej

(1.1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej

w podziale na kategorie bilansowe

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze diuznym o stalym oprocentowaniu podzielonych
wg okresu pozostajgcego na dzien 31 grudnia 2011 r. do zapadalnosci tych instrumentéw finansowych.
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Od 1 Od 3

31.12.2011r. Do 1l miesigca miesiecy miesci)dc6 rokfj)(:ig Powyzej Razem
(W tys. zt) miesigca do 3 do 6 do1 rgkz 3 lat 3lat

miesiecy miesiecy
Transakcje przy zobownngmu sie drugiej strony 1051 : : } } : 1051
do odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 - - 8321 33475 14 160 55 966
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 4292 4292
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci gzone ryzykiem warto Sci 1061 ; ; 8321 33475 18 452 61309
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 1,55% - - 12,18% 49,01% 27,01% 89,75%

Ood 1 Od 3

31.12.2010r. Do 1l miesigca miesiecy miesci)dc6 rokfj)(:ig Powyzej Razem
(W tys. zt) miesigca do 3 do 6 do1 rgkz 3 lat 3lat

miesiecy miesiecy
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony } : : ) } : :
do odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - 11 554 - 19191 15 368 46 113
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razgm gktwg qu azone ryzykiem warto sci } : 11 554 ) 19 191 15 368 26 113
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem - - 23,71% - 39,39% 31,56% 94,66%

(1.2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dluznym o zmiennym
oprocentowaniu, wg podziatu na okresy pozostajgce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany
oprocentowania).

Od 1 Od 3 Od 6

31'12'2%1“' Do 1 miesigca miesiecy miesiecy rokfj)(:ig Powyzej Razem
(wiys. zf) miesigca do 3 do 6 do 3 Jat 3lat

miesiecy miesiecy 1roku
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony : ) : : } : }
do odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 4013 - - - - 4023
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci gzone ryzykiem warto $ci 10 4013 } } ) } 4023
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 0,01% 5,87% - - - - 5,88%

Od 1 Od 3 Od 6

31'12'2?10 r. Do 1 miesigca miesiecy miesiecy rokfj)(:ig Powyzej Razem
(wiys. zf) miesigca do 3 do 6 do 3lat 3lat

miesiecy miesiecy 1roku
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony : ) : : } : }
do odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 1886 - - - - 1896
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci gzone ryzykiem warto $ci 10 1886 : . ) } 1896
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 0,02% 3,87% - - - - 3,89%
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(2) Ryzyko kredytowe

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

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe
poszczegdinych kategorii aktywow, bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku

sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat o charakterze dtuznym.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31122011y, | PTOSSMOWY | 3199 9010, | PrOSeMIOWY
(wiys. z) w aktywach (wiys. z) w aktywach
ogdtem ogdtem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1043 1,53% 706 1,45%
Naleznosci, w tym: 1941 2,84% 0 0,00%
naleznodci z tytutu zawartych transakcji sprzedazy sktadnikéw lokat 1616 2,37% - -
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 1051 1,54% - -
Skfadniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 59 989 87,81% 48 009 98,55%
gl;;g;glssrgjmgrgy finansowe emitowane bgdz gwarantowane przez Skarb 27 287 39.95% 18 240 37.44%
listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb o o
Paristwa bgdZ NBP instrumenty o charakterze diuznym 82702 47,86% 29769 61,11%
t?/lg]?dmkl lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w 4292 6.28% } :
dtuzne instrumenty finansowe emitowane bgdz gwarantowane przez Skarb ) } ) :
Paristwa lub NBP
listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 4292 6.28% } :
Paristwa bgdZ NBP instrumenty o charakterze diuznym o
Razem aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem kredytowym 68 316 100,00% 48 715 100,00%

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

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako wartos¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig

powyzej 5% wartosci aktywow Subfunduszu.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
szt | TGEQY | atsezotor | PGS
) w aktywach ) aktywach
ogdtem ogdtem
Diuzne papiery warto$ciowe, w tym:
Skarb Paristwa (RP) 27 287 39,95% 18 240 37,44%
Wegry 6 707 9,82% 4779 9,81%
Republika Federalna Niemiec 4717 6,90% 10 396 21,34%
Francja 10 650 15,59% 12 760 26,19%
PKO Finance AB 4900 717% - -
Hungarian Development Bank 3765 5,51% - -
BOS Finance AB 4292 6,28% - -

(3) Ryzyko walutowe

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

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zf) aktywow i zobowigzan

wyrazonych w walutach obcych.
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31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. Procentowy 31.12.2010r. Procentowy

W ys. 71) udziat W ys. 74) udziat w

ys. w aktywach ys. aktywach

ogotem ogotem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 993 1,45% 678 1,39%
Naleznosci 1685 2,47% - -
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 57 500 84,17% 47 954 98,44%
dtuzne papiery wartosciowe 57 500 84,17% 47 954 98,44%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4292 6,28% - -
dtuzne papiery warto$ciowe 4292 6,28% - -
vl?lzlzueiswa;lét]ywa Subfunduszu obci  azone ryzykiem 64 470 94.37% 48 632 99.83%
Zobowi gzania obci gzone ryzykiem walutowym 2418 3,54% 3 0,01%

(3.2) wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych kategoriach lokat

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

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. Procentowy 31.12.2010. Procentowy
W ys. 71) udziat W ys. 74) udziat w
ys. w aktywach ys. aktywach
ogotem ogotem
Dluzne papiery wartosciowe
EUR 61 792 90,45% 47 954 98,44%

(4) Poziom obci gzenia aktywéw i zobowi agzan Subfunduszu ryzykiem ptynno  $ci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkow
pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywéw nastapi
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga byé odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych w
ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu s$rodkéw pienieznych oraz

codzienne monitorowanie ptynnosci.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sktadniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niektére lokaty
Subfunduszu charakteryzujg sie przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie by¢ w
stanie zby¢ w krétkim terminie tych sktadnikéw lokat w wartosci odpowiadajacej ich oszacowanej warto$ci godziwej.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku oraz w roku obrotowym konczacym sie 31 grudnia 2010 Subfundusz nie
zawieszat zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Nota 6. Instrumenty pochodne

Nie dotyczy.
Nota 7. Transakcje przy zobowi gzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu
Warto $¢ na Warto $¢ na
Transakcje przy zobowi azaniu si @ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2011r. 31.12.2010rr.
(w tys. zf) (w tys. zt)
|. Transakcje przy zobowi azaniu si ¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 1051 -
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wkasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i nie 1051 :

nastepuje przeniesienie na Subfundusz ryzyk

IIl. Transakcje przy zobowi gzaniu si @ Subfunduszu do odkupu, w tym:

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk

3. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i nie

nastepuje przeniesienie na druga strone ryzyk
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Nota 8. Kredyty i po zyczki

Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i r6 znice kursowe

31.12.2011r.
Warto $¢ na
Warto $¢ na dzien bilgrflseocvy
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bllan_sowy w w walucie
danej walucie dani
wiys.) sprawozdania
’ finansowego
(w tys. zh)
Aktywa PLN 68 316
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty PLN 1043
PLN 50 50
EUR 225 993
Naleznosci PLN 1941
PLN 256 256
EUR 381 1685
Transakcje przy zobowi azaniu si e drugiej strony do odkupu PLN 1051
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 59 989
PLN 2 489 2 489
EUR 13018 57 500
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 4292
EUR 972 4292
Zobowi gzania PLN 3283
PLN 865 865
EUR 547 2418
31.12.2010r.
Warto $¢ na
Warto $¢ na dzien bilgrflseocvy
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bllan_sowy w w walucie
danej walucie dani
wiys.) sprawozdania
’ finansowego
(w tys. zh)
Aktywa PLN 48 715
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty PLN 706
PLN 28 28
EUR 171 678
Naleznosci PLN
PLN 0
Transakcje przy zobowi 3gzaniu si € drugiej strony do odkupu PLN - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 48 009
PLN 55 55
EUR 12 109 47 954
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN - -
Zobowi gzania PLN 63
PLN 60 60
EUR 1 3

1.01.2011 r.-31.12.2011 r.

Dodatnie i ujemne ré znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys.

zt)

Skiadniki lokat

Dodatnie r6 znice kursowe

Ujemne ré znice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Diuzne papiery warto$ciowe

1819

3283

Razem

1819

3283
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1.01.2010r.-31.12.2010 r.

Dodatnie i ujemne ré znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)

Skiadniki lokat

Dodatnie r6 znice kursowe

Ujemne ré znice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Diuzne papiery warto$ciowe - - 1025 663
Razem - - 1025 663
Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzie 1 bilansowy kurs w stosunku do zt waluta
1. Euro 4,4168 EUR
Nota 10. Dochody i ich dystrybucja
1.01.2011r.-31.12.2011r.
Warto $¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
) . i . f niezrealizowanego zysku
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia (straty)
lokat z wyceny aktywow
(w tys. zh) wtys. z1)
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1247 2343
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Razem 1247 2343
1.01.2010r. -31.12.2010 r.
Warto $¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
) Lo i . f niezrealizowanego zysku
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia (straty)
lokat z wyceny aktywow
(w tys. zh) W iys. 74)
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 68 (2 148)
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Razem 68 (2 148)

Nota 11. Koszty Subfunduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Subfunduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa sktada sie tylko z czesci statej.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zt)

1.01.2011r.-31.12.2011r.

01.01.2010r.-31.12.2010 r.

Cze$¢ stata wynagrodzenia 591 303
Nota 12. Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2011r. 31.12.2010r. 31.12.2009 .
Warto$¢ aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zt) 65 033 48 652 49 475
Warto$¢ aktywodw netto na poszczegoélne kategorie jednostek uczestnictwa na

koniec roku obrotowego (w z})

A 71,02 63,49 63,81
S 72,29 64,36 64,62
T 73,42 65,17 65,37
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Informacja dodatkowa

A

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

Nie dotyczy.

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

Nie wystapity.

Zestawienie oraz obja snienie r6 znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporz  gdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie dotyczy.

Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacj @ majatkow a i finansow a, ptynno $¢ oraz wynik z operacji i rentowno  $¢€ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:
e przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa;

« przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa;

¢ przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

W przypadku niepewno $ci co do mo zliwo sci kontynuowania dziatalno $ci, opis tych niepewno $ci oraz wskazanie, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi  gzane

Nie dotyczy.

Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyn a¢ na ocen e sytuaciji
maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.

Informacja dotycz aca przeksztatcenia funduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty w
subfundusz funduszu Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty

W dniu 16 marca 2011 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na przeksztatcenie funduszy inwestycyjnych
otwartych wymienionych ponizej, w tym funduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich FIO, w subfundusze funduszu Arka BZ
WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, wpisanego do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy
w Warszawie pod numerem RFi 589.

Przeksztalceniu podlegaly nastepujace fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo:

1) Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty
2) Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty
3) Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztalceniu staly sie Subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty.

W dniu 13 maja 2011 roku Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu powyzszych zmian do
rejestru funduszy inwestycyjnych po numerem 589 dotyczacego funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty z
wydzielonymi subfunduszami. Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaty wykreslone fundusze inwestycyjne
otwarte podlegajace przeksztatceniu, w tym fundusz Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Z chwilg przeksztalcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:
1. fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstgpit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych otwartych
podlegajacych przeksztatceniu;

2. aktywa funduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie aktywami funduszu ARKA
BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wchodzacymi w sktad aktywow subfunduszu ARKA BZ WBK Obligacji
Europejskich;

3. zobowigzania funduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty staty sie zobowigzaniami
funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty obcigzajacymi subfundusz ARKA BZ WBK Obligacji
Europejskich;

4. jednostki uczestnictwa funduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
jednostkami uczestnictwa subfunduszu ARKA BZ WBK Obligacji Europejskich;

5. rejestry uczestnikow funduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
subrejestrami funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty;
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6. rejestry aktywow funduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie subrejestrami
aktywow subfunduszu ARKA BZ WBK Obligacji Europejskich;

7. fundusz Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wykreslony z rejestru funduszy
inwestycyjnych.

Przeksztalcenie funduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty w Subfundusz Arka BZ WBK
Obligacji Europejskich nie wymagato zmiany zasad wyceny przyjetych przez Subfundusz. Ostatnim opublikowanym,
podlegajacym badaniu przez bieglego rewidenta, sprawozdaniem finansowym przeksztalconego funduszu Arka BZ WBK
Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty jest sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia
2010r.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich obejmuje dane poréwnawcze za poprzedni rok
obrotowy dotyczace bilansu, rachunku wyniku z operacji oraz zestawienia zmian w aktywach netto.

Dane poréwnawcze zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym wynikajg ze sprawozdania finansowego przeksztatconego
funduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty za 2010 rok.

Od momentu przeksztatcenia funduszy inwestycyjnych wymienionych powyzej funkcje ich depozytariusza petni Bank Handlowy
w Warszawie S. A.
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ul, Senatarska 16 T+ 48 (22) 657 7200
00-923 Warszawa F + 48 {22} 657 5023

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2012 roku
Vot
citi handlowy

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pciniacy obowigzki depozytariusza dla Arka BZ WBK
Funduszn Inwestycyjnego Otwartego (, Jrundusz™), zarzadzanego przez BZ WBK Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzacego  dziatalnosé jako fundusz 2z wydzielonymi
subfunduszami:

- Arka BZ WBK Akgji,

- Atka BZ WBK Zrownowazony,

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitahu,

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych,

- Arka BZ WBEK Akcji Tureckich,

- Arka BZ WBK Energii,

- Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy,

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych,

- Arka BZ WBK Obiligacji Europejskich,

dziatajac w zwiazku z § 37 ust. 1 pkt 2 Fozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowodei funduszy inwestycyjnych (Dz U. z 2007 1. Nr
249, pox. 1859), odwiadeza, #e:

dane dotyczace stanéw aktywéw subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, w
szczegdinodel aktywdw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papierdw wartosciowych
oraz pozytkéw z tych aktywow, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
subfunduszu Arka BZ WBE Qbligacji Europejskich za vkics od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudonia

2011 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.

Bank Handlowy w Warszawie S.A.

Bank Handlowy w Warszawle SA. 7 slegzlbg w Warszawle, ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zarejestrownny przez Sad Rejonowy dia m. st Warszawy w WCIFSZEIWiE, AN Wyclzini GDSDDC‘DI’CZV HFL'IiUW"U“
Hojestry Sqdawego pod nr KRS 000 000 1038; NIP 420-040-02-97; wysnknid kapitah maktadowaga wynnsi H22.038.400 riotych, kapital zostat w peim optacany. K\-
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Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych
Subfundusz
w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

za okres

od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Sprawozdanie jednostkowe jest zatacznikiem do sprawozdania potaczonego funduszu
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
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KPMG Audyt Telefon +4822 528 11 00
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK
Funduszy Akcji Zagranicznych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym
Otwartym (do 12 maja 2011 r. Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz
Inwestycyjny Otwarty) z siedzibg w Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz™), na
ktére sklada si¢ zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r.,
rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy
konczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktorg uznaje za
niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci
powstatych wskutek celowych dziatafi lub btedow.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelmialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowigzek postgpowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby
uzyska¢ racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiegi rachunkowe stanowigce
podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybor procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzna zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do

1
KPMG Audyt Spétka z ograniczong KPMG Audyt Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spéika zarejestrowana
odpowiedzialnoscia sp.k., a Polish limited liability sp.k. jest polska spdlka komandytows i cztonkiem w Sadzie Rejonowym
partnership and a member firm of the KPMG sieci KPMG skladajacej sie z niezaleznych spotek dla m.st. Warszawy
network of independent member firms affiliated czlonkowskich stowarzyszonych z PI<PMG International w Warszawie, XIl Wydziat KRS 0000339379
with KPMG Cooperative (*KPMG International”), Cooperative ("KPMG International”), podmiotem prawa Gospodarczy Krajowego NIP 527-261-53-62

a Swiss entity. szwajcarskiego. Rejestru Sadowego. REGON 142078130



okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
oceng ogolnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji
Zagranicznych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia
rzetelnie i jasno sytuacj¢ majatkowa i finansowa Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 r.,
wynik z operacji za rok obrotowy koriczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowos$ci obowigzujacymi na terytorium
.Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

W  imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

AN

-

Biegly rewident nr 9941 /
Komandytariusz, Pelnomocnik
Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 r.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkoww (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 200Kuro
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 24®z. 1859)
Zarzmd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.Azexlstawia sprawozdanie finansoweka BZ
WBK Funduszy Akcji Zagranicznych subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu | nwestycyjnym Otwartym
za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 20ka, ktére obejmuje:

1. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzBl grudnia 2011 roku wykazige sktadniki lokat subfunduszu w
wysokdci 23 123 tys. zi.

2. Bilans subfunduszu spaidzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku wykazigy aktywa netto i kapitaty w
wysokdaici 24 238 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczAil2oku do 31 grudnia 2011 roku wykaay dodatni
wynik z operacji w kwocie 32 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykaeej
zmniejszenie wartei aktywow netto subfunduszu w wysako3 165 tys. zth.

5. Noty obja&niajace.

6. Informacg dodatkov.

W dniu 13 maja 2011 roku naptto przeksztatcenie funduszu Arka BZ WBK Fundug#ciji Zagranicznych
Fundusz Inwestycyjny Otwarty w subfundusz fundugaiya BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty. Z
chwila przeksztatcenia fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwegny Otwarty wsipit w prawa i obowazki
funduszy inwestycyjnych otwartych podlegmjch przeksztalceniu, w tym funduszu Arka BZ WBKnHuszy
Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera dane $ioae funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji
Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty przeddszmnego w Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny
Otwarty subfundusz Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagieznych.

Szczego6towe informacje dotygze przeksztalcenia zostaly zaprezentowane w phkif@maciji dodatkowej do
niniejszego sprawozdania.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)



W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjhy8.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zargu Czlonek Zarzdu Czlonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedssi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO

Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

31.12.2011r. 31.12.2010 .
Warto $¢ Warto $¢
Warto $¢ wedtug Procentowy Warto $¢ wedtug Procentowy
wedtug ceny wyceny na udziat w wedtug ceny wyceny na udziat w
nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach
(w tys. zt) bilansowy ogodtem (w tys. zt) bilansowy ogdtem
(W tys. zt) (W tys. zt)

1. Akcje 2203 2099 8,58% 4026 5142 18,38%
2. Warranty subskrypcyjne - - - - - -
3. Prawa do akgji - - - - - -
4. Prawa poboru - - - - - -
5. Kwity depozytowe 487 423 1,73% 122 141 0,50%
6. Listy zastawne - - - - - -
7. Dhuzne papiery wartosciowe - - - - - -
8. Instrumenty pochodne - - - - - -
9. Udzialy w spétkach z ograniczong } ) ) : } }
odpowiedzialnoscig
10. Jednostki uczestnictwa - - - - - -
11. Certyfikaty inwestycyjne 7552 8 789 35,94% 4404 5119 18,30%
12. Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace 8531 11 812 48,30% 13 038 16 378 58,55%
siedzibe za granica
13. Wierzytelnosci - - - - - -
14. Weksle - - - - - -
15. Depozyty - - - - R R
16. Waluty - - - - - -
17. Nieruchomosci - - - - - -
18. Statki morskie - - - - - -
19. Inne - - - - - -
Razem 18 773 23123 94,55% 21590 26 780 95,73%




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO

2) Tabele uzupetniaj ace

s Warto $¢
\C’VZS&ZC wedtug Procentowy
. . ) Kraj siedziby wyceny na udziat w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta na(\:lfngia dzien aktywach
A bilansowy ogotem
(wiys. 1) (w tys. zh)
Akcje - Razem 147 819,81 2203 2 099 8,58%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 147 819,81 2203 2099 8,58%
Aktywny rynek Istanbul Stock .
1. BOYNER BUYUK MAGAZACILIK A.S. regulowany Exchange 42 840 | Turcja 312 178 0,73%
2. DO &CO RESTAURANTS & CATERING AG | Akbwny rynek | Istanbul Stock 3179 | Austria 338 360 1,47%
regulowany Exchange
Aktywny rynek Istanbul Stock .
3. DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S. regulowany Exchange 0,265 | Turcja - 0 0,00%
4. EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek Istanbul Stock .
ORTAKLIGI A.S. regulowany Exchange 28928 | Turcja 102 101 0:41%
Aktywny rynek Vienna Stock .
5. ERSTE GROUP BANK AG regulowany Exchange 3819 | Austria 192 229 0,94%
6. FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP N.v. | Akbwny rynek | Prague Stock 5921 | Holandia 95 93 0,38%
regulowany Exchange
Aktywny rynek . o
7. FXENERGY INC. regulowany NASDAQ 20 855 | Stany Zjednoczone 339 342 1,40%
8. GUBRE FABRIKALARI T.AS. Aktywny rynek | Istanbul Stock 8572 | Turcja 171 174 0,71%
regulowany Exchange
Aktywny rynek Istanbul Stock .
9. HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. regulowany Exchange 0,341 | Turcja - 0 0,00%
10. JERONIMO MARTINS Aktywny rynek || oo Euronext 2168 | Portugalia 49 122 0,50%
regulowany
Aktywny rynek . o
11. NIl HOLDINGS INC. regulowany NASDAQ 2 146 | Stany Zjednoczone 144 156 0,64%
12. RHI AG Aktywny rynek | Vienna Stock 3403 | Austria 337 227 0,93%
regulowany Exchange
Aktywny rynek Istanbul Stock .
13. TRAKYA CAM SANAYII AS. regulowany Exchange 0,32 | Turcja - 0 0,00%
14. TURK HAVA YOLLARI A S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 7903,884 | Turcja 40 30 0,12%
regulowany Exchange
Aktywny rynek Istanbul Stock .
15. YAPI VE KREDI BANKASI A.S. regulowany Exchange 18 084 | Turcja 84 87 0,36%
i Warto $¢
\C/vigﬁjzc wedtug Procentowy
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Krzjr:ilgiﬁry ceny wyz(;?eyﬁna ;k(:x;x
nabycia bilansowy ogoétem
(wiys. z) (W tys. z8)
Kwity depozytowe - Razem 9985 487 423 1,73%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 9985 487 423 1,73%
1. AVANGARDCO INVESTMENTS PUBLIC LTD. | Aktywny rynek London_ 1100 | Stany Zjednoczone 48 25 0,10%
GDR regulowany International
Aktywny rynek London .
2. BANK OF GEORGIA GDR regulowany International 7 889 | Stany Zjednoczone 397 350 1,43%
3. GLOBAL PORTS INVESTMENTS PLC GDR | AKwny rynek | London 996 | Stany Zjednoczone 42 48 0,20%
regulowany International




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO

Warto $¢ Warto $¢
wedlug wedtug Procentowy
) : ) ; Nazwa i rodzaj . wyceny na udziat w
Certyfikaty inwestycyjne Rodzaj rynku Nazwa rynku funduszu Liczba n;:sné/ia dzien aktywach
Wt }S, 20 bilansowy ogotem
yS. (w tys. zh)
Certyfikaty inwestycyjne - Razem 35015 7 552 8789 35,94%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 17 199 3329 4541 18,57%
Aktywny rynek iShares MSCI Japan
1. ISHARES MSCI JAPAN INDEX FUND yry NYSE-ARCA Index Fund, Exchange - 7187 212 224 0,92%
regulowany
Traded Fund
iShares S&P 500 Index
2. ISHARES S&P 500 INDEX FUND Aktywny rynek | BATS Fund, Exchange - 10 012 3117 4317 17,65%
regulowany TRADING
Traded Fund
1. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 17 816 4223 4248 17,37%
iShares DAX (DE)
1. ISHARES DAX (DE) Altywny rynek | Frankfurt Exchange -Traded 17 816 4223 4248 17,37%
nieregulowany Exchange Xetra Fund
Warto $¢ Warto $¢
Tytuly uczestnictwa emitowane wedlu wedtug Procentowy
przez instytucje wspélnego Rodzai rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby Liczba cen 9 wyceny na udziat w
inwestowania maj ace siedzib ¢ za 1y ry emitenta nab é,ia dzien aktywach
granic g w ty)s/ 21 bilansowy ogbtem
. (W tys. zh)
Tytuly uczestnictwa - Razem 29 064,1794 8531 11 812 48,30%
I. Nienotowane na aktywnym rynku 29 064,1794 8531 11812 48,30%
Nienotowane
1. BLACKROCK GLOBAL FUNDS- ; Blackrock Global
EUROPEAN FUND A2 EUR na rynku nie dotyczy Funds Luksemburg 6 201,36 1570 1841 7,53%
aktywnym
2. PICTET FUNDS (LUX)- Nienotowane
EMERGING MARKETS INDEX-P | na rynku nie dotyczy Pictet Funds Luksemburg 2983,3331 1823 2199 8,99%
CAP aktywnym
Nienotowane
3. PICTET FUNDS (LUX) - USA na rynku nie dotyczy Pictet Funds Luksemburg 13 087,5606 3046 4694 19,19%
INDEX-P CAP
aktywnym
Nienotowane
4. PICTET FUNDS (LUX) EUROPE na rynku nie dotyczy Pictet Funds Luksemburg 6 791,9257 2092 3078 12,59%
INDEX P-CAP akiywnym




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FIO

Bilans
(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto $ci jednostek uczestnictwa (w zt))
31.12.2011r. 31.12.2010 .

I. Aktywa 24 456 27975
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1235 1176
2. Naleznosci 98 19
3. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 311 10 402
4. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 11 812 16 378
Il. Zobowi gzania 218 572
Ill. Aktywa netto 24 238 27 403
IV. Kapitat Subfunduszu 28 396 31593
1. Kapitat wptacony 114 700 101 616
2. Kapitat wyptacony (86 304) (70 023)
V. Dochody zatrzymane (8 508) (9 380)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (1 238) (1 015)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (7 270) (8 365)
VI. Wzrost (spadek) warto $ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4350 5190
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 24 238 27 403
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba

A 187 826,292 234 908,989
S 256 445,410 304 170,719
T 62 495,530 45 373,171

Kategorie jednostek uczestnictwa

Warto $¢ aktywdw netto na
jednostk e uczestnictwa

Warto $¢ aktywdw netto na
jednostk e uczestnictwa

A 47,46 46,72
S 47,95 46,97
T 48,45 47,21

Bilans nalezy analizowaé tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowsa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem wyniku z operacji na jednostk e uczestnictwa (w zt))

1.01.2011r.- 1.01.2010r.-

31.12.2011r. 31.12.2010 .
I. Przychody z lokat 422 174
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 166 135
2. Przychody odsetkowe 17 11
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 218 -
4. Pozostate 21 28
Il. Koszty Subfunduszu 645 303
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 550 160
2. Optaty dla Depozytariusza 64 55
3. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
4. Ujemne saldo réznic kursowych - 64
5. Pozostate 31 24
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 645 303
V. Przychody z lokat netto (I-1V) (223) (129)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 255 4046
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1095 1768
- Z tytutu réznic kursowych 251 320
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (840) 2278
- z tytutu r6znic kursowych 1797 268
VII. Wynik z operacji 32 3917

Wynik z operaciji Wynik z operacji

Kategoria jednostek uczestnictwa kaﬁgzg;);pr?zé}{e S‘%Sntzk kaﬁgzg;);pr?zé}{e S‘%Sntzk

uczestnictwa uczestnictwa
A 0,74 6,68
S 0,98 6,76
T 1,23 6,83

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania
finansowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa obliczono w nastepujacy sposéb:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaty zmiany w aktywach netto na poszczegélne typy jednostek uczestnictwa oraz analogiczne
zmiany w wartosciach kapitatu. Réznica tych dwdch 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 zostat przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany dzien
wyceny. Suma obliczonych w ten sposéb ilorazéw stanowi wynik z operacji przypadajacy na kategori¢ jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

1.01.2011r.- 1.01.2010r.-
31.12.2011r. 31.12.2010 .

I. Zmiana warto $ci aktywoéw netto
1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 27 403 23427
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) w tym: 32 3917
a) przychody z lokat netto (223) (129)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1095 1768
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (840) 2278
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 32 3917
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) - -
a) przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) w tym: (3197) 59
azz;iti?gvl\(’ggxitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 13 084 8139
Sz:zzg?slti?cawlcgg)ltalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 16 281 8080
6. Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (3 165) 3976
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 24 238 27 403
8. Srednia wartosé aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 25189 25111
1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 93 884,579 106 350,699

S 154 359,794 154 254,763

T 71 298,968 60 338,685

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 140 967,276 130 761,428

S 202 085,103 134 460,349

T 54 176,609 55 359,313

c) saldo zmian

A (47 082,697) (24 410,729)

S (47 725,309) 19 794,414

T 17 122,359 4979,372
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 1057 828,014 963 943,435

S 1 347 745,985 1193 386,191

T 358 104,801 286 805,833

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 870 001,722 729 034,446

S 1091 300,575 889 215,472

T 295 609,271 241 432,662

c) saldo zmian

A 187 826,292 234 908,989

S 256 445,410 304 170,719

T 62 495,530 45 373,171
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

A 187 826,292 234 908,989

S 256 445,410 304 170,719

T 62 495,530 45 373,171
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1.01.2011 r.- 1.01.2010r.-
31.12.2011r. 31.12.2010rr.
Ill. Zmiana warto $ci aktywOw netto na jednostk e uczestnictwa
1. Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
A 46,72 40,00
S 46,97 40,17
T 47,21 40,34
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego
A 47,46 46,72
S 47,95 46,97
T 48,45 47,21
3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 1,58% 16,80%
S 2,09% 16,93%
T 2,63% 17,03%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 40,04 38,55
data wyceny 2011-08-10 2010-02-09
S 40,38 38,72
data wyceny 2011-08-10 2010-02-09
T 40,72 38,89
data wyceny 2011-08-10 2010-02-09
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 47,88 47,67
data wyceny 2011-02-15 2010-12-29
S 48,25 47,93
data wyceny 2011-12-06 2010-12-29
T 48,73 48,18
data wyceny 2011-12-06 2010-12-29
6. Warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym
A 47,46 46,72
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
S 47,95 46,97
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
T 48,45 47,21
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszuw  $redniej warto $ci aktywow netto 2,56% 1,21%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,18% 0,64%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,25% 0,22%

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

Zestawienie zmian aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czesc
sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowo Sci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg
z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.) oraz przepisami rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859).

Sprawozdanie zostalo sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, podane zostaly w tysigcach ztotych. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa podana
zostata w ztotych (z doktadnoscig do 0,01 z}). llo$¢ jednostek uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001 sztuki.

b)

Zasady ujmowania w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowodoéw ksiegowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dacie
zawarcia umowy. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego
oraz sktadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej
wycenie aktywoéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny nabycia, obejmujacej prowizje
maklerskie. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedilug wartosci
ksiegowej rownej zero.

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu zbytym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

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

Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajg w portfelu Subfunduszu do dnia ich
wygasniecia, a ich wartos¢ jest rwna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru
wykazywany jest w pozycji naleznosci w tacznej wartosci przelewu na subskrypcje oraz wartosci praw poboru z ostatniego
dnia notowania.

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegélnosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstate
w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe,
w sktad ktorych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w przypadku dtuznych
papieréow wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw
przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

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

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

Przyrost wartosci dtuznych papieréw warto$ciowych, w okresie miedzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu, obliczany
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, powigksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszaja
wartos¢ aktywow Subfunduszu w Dniu Wyceny.
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Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu
Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikdw w tym Dniu Wyceny.

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

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dtuzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty walutowe.
Za dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedtug wartosci ksiegowej réwnej zero, natomiast
wynik odnosi sie w réznice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si¢ je wedtug sredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Koszty limitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo, w wysokosci nie wyzszej niz:
. 3,4% dla jednostek uczestnictwa typu A
. 2,9% dla jednostek uczestnictwa typu S
. 2,4% dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej wartosci aktywow netto Subfunduszu reprezentujacej poszczegdéine
typy jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Platnosci z tytutu
kosztéw limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Zgodnie z uchwalg Zarzadu Towarzystwa nr 18/12/2010 z dnia 22 grudnia 2010 roku od wyceny dokonanej na dzien 03
stycznia 2011 roku do odwotania wysokos$¢ optaty za zarzadzanie zostata obnizona 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.

Dodatkowo Zgodnie z uchwalg Zarzgdu Towarzystwa nr 03/02/2011 z dnia 24 lutego 2011 roku od wyceny dokonanej na
dzien 25 lutego 2011 do odwotania Towarzystwo nie bedzie pobierato optaty za zarzadzanie, o ktérej mowa w art. 18 ust. 4-
5 Statutu Funduszu, od aktywow Funduszu ulokowanych w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa.

Nastepujace koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywoéw Subfunduszu: prowizje i optaty
maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw majatkowych,
prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Subfunduszu, odsetki od kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez
Subfundusz, prowizje i optaty zwigzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcigzenia natozone przez wiasciwe
organy administracji publicznej, w tym optaty za zezwolenia i optaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowig
koszty nielimitowane Subfunduszu i s pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Subfundusz jest zobowigzany
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wtasciwe organy administracji publiczne;.
Pozostate koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodkéw wiasnych.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu
wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operac;ji

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywaja sie
regularne sesje na Gieldzie Papierébw Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania
finansowego.

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

1. Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegdlnosci: akcji, warrantow
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitbw depozytowych, listbw zastawnych, dtuznych papieréw
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna wartos¢
godziwa tego prawa, certyfikatow inwestycyjnych, tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za granica) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia aktywnych rynkéw
zagranicznych, na ktoérych moze lokowa¢ Subfundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 (dwudziestej
trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujgcy sposéb:

a) jezeli Dzien Wyceny jest réownoczes$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny
kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej
jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny;
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jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym
wolumen obrotéw na danym skitadniku aktywéw jest znaczaco niski albo na danym skiadniku aktywéw nie
zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego
na aktywnym rynku, skorygowanego w spos6b umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Subfunduszu
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej,
ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs
albo wartos$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wplyw na ten kurs albo wartosc;

jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku,
a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanego w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg danego sktadnika aktywow notowanego na aktywnym rynku
uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu
wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepsza wiedza Subfunduszu
i praktyka rynku finansowego.

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwg
jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem
ze Subfundusz moze dokonywa¢ 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)
b)

<)

liczba zawartych transakcji na danym skfadniku lokat na danym aktywnym rynku;
ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku;

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

Wartos¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposaéb:

a)

b)

<)

d)

e)

f)

9)

h)

listbw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz pozostatych dtuznych papieréw wartosciowych — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek
wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychod6éw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych
Subfunduszu;

jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug wartosci godziwej ustalonej jako warto$¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, ogtoszonych przez —
odpowiednio — Subfundusz lub instytucje wspélnego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero
zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wplyw na warto$¢ godziwg,
powstalych miedzy datg ogtoszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta sie z
informacji otrzymanych od Agentéw Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych
pobieranych o 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa, wyceny
dokonuje sie po ostatnim dostepnym kursie, z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wplyw na wartosé
godziwag);

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

praw poboru — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczegoélnosci w przypadku podania do
publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedtug wartosci teoretycznej;

praw do akcji — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczeg6Inosci w oparciu o ostatnig z cen,
po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o
warto$¢ rynkowa prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, z uwzglednieniem
zmian wartosci tych papieréw wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw na ich wartosé
rynkowa;

kontraktéw terminowych — wedtug wartosci godziwej metoda okreslajaca stan rozliczen subfunduszu i jego
kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i
terminu wykonania kontraktu terminowego;

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

sktadnikéw lokat innych niz w podpunktach a)-g) — wedlug warto$ci godziwej spetiajacej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8.
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4. W przypadku przeszacowania skfadnika lokat, dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania,
nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

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

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

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

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

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczacq tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;

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

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

d) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej
na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie sktadnika, w szczegoélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

9. Wartos¢ aktywéw netto dla poszczegolnych typow jednostek obliczana jest w nastepujacy sposob: WAN A (wartosé
aktywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powiekszona o obroty na kapitatach
dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktywow (bez
uwzgledniania biezacych kosztéw limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki opfaty za
zarzadzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezacego. Analogicznie
obliczana jest WAN dla pozostatych typ6éw jednostek.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymaciji i przyjecia zatozen wptywajacych
na stosowane zasady rachunkowos$ci oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty przychodow i kosztow.
Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg
innych czynnikbw uwazanych za wiasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci
bilansowych aktywoéw i zobowigzan, ktorych nie mozna okresli¢ w jednoznaczny sposob na podstawie ceny pochodzacej z
aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowiagce ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Aktualizacje szacunkéw sg rozpoznawane w
okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w ktérym dokonano
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zaréwno na biezacy, jak i na przyszie okresy.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.

Nota 2. Nale zno $ci Subfunduszu

Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien
Naleznos$ci Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.2010 .
(w tys. zt) (w tys. zt)

1. Z tytutu zbytych lokat 21

2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 51

3. Z tytutu dywidendy 26 19

4. Z tytutu odsetek 0

5. Pozostate - 0
Razem 98 19
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Nota 3. Zobowi gzania Subfunduszu

Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien
Zobowi gzania Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.2010r.
(w tys. zt) (w tys. zt)

1. Z tytutu nabytych aktywow - 521
2. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 164 22
3. Pozostate zobowigzania, w tym: 54 29
- zobowigzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzadzanie 43 15
- rezerwy na zobowigzania 5 3
Razem 218 572

Nota 4. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

31.12.2011r.
Warto $¢ na dzien
Warto $¢ na dzie n bilansowy
Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta bllaqsowy . w walumel
w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)

I. Banki 1235
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 193 193
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 16 69
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 285 973

31.12.2010 .
Warto $¢ na dzie n
Warto $¢ na dzien bilansowy

Struktura $rodkéw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta bllan_sowy ' w Walume_

w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zh)

I. Banki 1176
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 405 405
2. ING Bank Slaski S.A. EUR 63 250
3. ING Bank Slaski S.A. GBP 0 0
4. ING Bank Slaski S.A. usD 176 521

1.01.2011r.-31.12.2011r.
Warto $¢ na dzien
Warto $¢ na dzien 31.12.2011r.
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych Waluta 31.12.2011r. w walucie
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi azan funduszu w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)

I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 1857
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 253 253
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 39 7
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 36 159
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 1 5
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1 2
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 201 687
7. ING Bank Slaski S.A. PLN 220 220
8. ING Bank Slaski S.A. CzK 21 4
9. ING Bank Slaski S.A. EUR 46 203
10. ING Bank Slaski S.A. GBP 0 0
11. ING Bank Slaski S.A. TRY 10 18
12. ING Bank Slaski S.A. UsSD 152 519
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1.01.2010r. - 31.12.2010 r.

Warto $¢ na dzien
i Warto $¢ na dzie n 31.12.2010r.
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  srodkéw pieni eznych utrzymywanych Waluta 31.12.2010r. w walucie
w celu zaspokojenia bie zacych zobowi azan funduszu w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 1283
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 261 261
2. ING Bank Slaski S.A. UsD 231 685
3. ING Bank Slaski S.A. EUR 79 313
4. ING Bank Slaski S.A. GBP 1 5
5. ING Bank Slaski S.A. TRY 10 19

Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowe;j

(1.1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej,

w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej zostat
zaprezentowany jako warto$ci bilansowe instrumentéw o charakterze diuznym o statym oprocentowaniu podzielonych wg
okresu pozostajgcego na dzien 31 grudnia 2011 r. do zapadalnosci tych instrumentow finansowych.

Nie dotyczy.

(1.2) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeplywow $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy

procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy

procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci

bilansowe

instrumentébw o charakterze dluznym o zmiennym

oprocentowaniu, wg podziatu na okresy pozostajace w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany

oprocentowania).

Nie dotyczy.

(2) Ryzyko kredytowe

(2.1) Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony

transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale
na kategorie bilansowe:

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe
poszczegdblnych kategorii aktywoéw, bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku

sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa sktadnikdw lokat o charakterze dtuznym.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. | PrOceMowy | gy 155010y, | Procentowy
wys. 71) udziat W tys. 24) udziat
' w aktywach ’ w aktywach
ogotem ogotem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1235 5,05% 1176 4,20%
Naleznosci, w tym: 98 0,40% 19 0,07%
naleznosci z tytutu zawartych transakcji sprzedazy sktadnikéw lokat 21 0,09% - -

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

Sktadniki lokat o charakterze dtuznym notowane na aktywnym rynku, z
tego:

dtuzne instrumenty finansowe emitowane badz gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub NBP

listy zastawne

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa badz NBP instrumenty o charakterze dtuznym
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31.12.2011r. 31.12.2010rr.
31122011y, | ProceMowy | g 455010y, | Procentowy
wys. 70) udziat W tys. z4) udziat
' w aktywach ’ w aktywach
ogotem ogotem
Skiadniki lokat o charakterze dtuznym nienotowane na aktywnym rynku, w ) ) } }
tym:
dtuzne instrumenty finansowe emitowane badz gwarantowane przez ) ) : :
Skarb Panstwa lub NBP
listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez ) ) : :
Skarb Panstwa badz NBP instrumenty o charakterze dtuznym
Razem aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem kredytowym 1333 5,45% 1195 4,27%

(2.2) Przypadki znaczacej koncentraciji ryzyka kredytowego w poszczegoinych kategoriach lokat

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczego6lnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtdwnej lokat) zostata zaprezentowana jako
warto$¢ bilansowa lokat w instrumenty dituzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig powyzej 5%

wartosci aktywéw Subfunduszu.

Nie dotyczy.

(3) Ryzyko walutowe

(3.1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako wartos¢ bilansowa (w tys. zt) aktywdw i zobowigzan

wyrazonych w walutach obcych.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. | Procentowy | gy 155010y, | Procentowy
wys. 71) udziat W tys. 24) udziat
' w aktywach ’ w aktywach
ogotem ogotem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1042 4,26% 771 2,76%
Naleznosci 47 0,20% 19 0,07%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 311 46,25% 10 402 37,18%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 11 812 48,30% 16 378 58,55%
Razem Aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem walutowym 24 212 99,01% 27 570 98,56%
Zobowi gzania obci gzone ryzykiem walutowym 2 0,01% 522 1,87%

(3.2) wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegoinych kategoriach lokat.

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana jako

warto$¢ bilansowa poszczegélnych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczegélne waluty.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r. Pmlfg;ig’}wy 31.12.2010+. Prosg;it:}wy
(wiys. z0) w aktywach (wiys. 20) w aktywach
ogotem ogotem
Akcje
CzK 93 0,38% 346 1,24%
EUR 578 2,36% 1950 6,98%
GBP - - 322 1,16%
TRY 930 3,80% 1697 6,04%
uUsD 498 2,04% 827 2,96%
Certyfikaty inwestycyjne
EUR 4248 17,37% - -
uUsD 4541 18,57% 5119 18,30%
Kwity depozytowe
uUsD 423 1,73% 48 0,17%
EUR - - 93 0,33%
Tytuty uczestnictwa
EUR 4919 20,11% 7037 25,16%
UsD 6893 28,19% 9341 33,39%
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Poziom obci gzenia aktywow i zobowi gzan Subfunduszu ryzykiem ptynno  $ci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkéw
pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6éw nastapi na
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych
w ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych oraz
codzienne monitorowanie ptynnosci.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skfadniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niektore lokaty
Subfunduszu charakteryzujg sie przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie by¢ w
stanie zby¢ w krétkim terminie tych sktadnikéw lokat w wartosci odpowiadajacej ich oszacowanej warto$ci godziwej.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku oraz w roku obrotowym konczacym sie 31 grudnia 2010 Subfundusz nie
zawieszat zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Nota 6. Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

Nota 7. Transakcje przy zobowi

azaniu si @ Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu

Nie dotyczy.

Nota 8. Kredyty i po zyczki

Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i r6 znice kursowe
31.12.2011 r.

Warto $¢ na dzie bll\;Vr?srg\)Nsycﬁ alucle
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta b|Ians\(l)v\gll>;Z\i/edaneJ sprawozdania
W tys.) finansowego
(w tys. zt)
Aktywa PLN 24 456
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty PLN 1235
PLN 193 193
EUR 16 69
UsD 285 973
Naleznosci PLN 98
PLN 51 51
EUR 9 38
UsD 3 9
Transakcje przy zobowi gzaniu si  drugiej strony do odkupu PLN
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 11311
CzK 544 93
EUR 1093 4 826
TRY 521 930
UsD 1598 5462
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 11 812
EUR 1114 4919
usD 2017 6893
Zobowi gzania PLN 218
PLN 216 216
usD 1 2
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31.12.2010 .
- Wartosena dreh | ooy wwluce
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta wallcie s_prawozdama
wys.) finansowego
(W tys. zt)
Aktywa PLN 27 975
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty PLN 1176
PLN 405 405
EUR 63 250
GBP 0 0
usD 176 521
Naleznos$ci PLN 19
PLN 0 0
EUR 4 15
usD 1 4
Transakcje przy zobowi gzaniu si e drugiej strony do odkupu PLN - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 10 402
CzZK 2190 346
EUR 516 2043
GBP 70 322
TRY 883 1697
UsD 2022 5994
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 16 378
EUR 1777 7037
UsD 3151 9341
Zobowi gzania PLN 572
PLN 50 50
UsD 169 502
TRY 10 20

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Dodatnie i ujemne ré znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)

Sktadniki lokat

Dodatnie r6 znice kursowe

Ujemne ré znice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje - - 17 35
Kwity depozytowe 35 71 - -
Certyfikaty inwestycyjne - 669 172 -
Tytuly ucze;tnictvya emjtowgne przez ipstytucje wspoélnego 405 1092

inwestowania majace siedzibe za granicg

Razem 440 1832 189 35
1.01.2010 r. — 31.12.2010 r.

Dodatnie i ujemne r6 znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)
Skiadniki lokat D_odatnie ré znice I.<ursow_e . Ujemne r6 inic_e kurs_owe
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane

Akcje - 158 31 -
Kwity depozytowe - 50 27 -
Certyfikaty inwestycyjne - - 42 215
Tytuly uczes_tnictv_va em_itowgne przez instytucje wspolnego 420 275 } )
inwestowania majace siedzibe za granicg

Razem 420 483 100 215
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Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzie  n bilansowy kurs w stosunku do zt waluta
1. Dolar amerykanski 3,4174 UsD
2. Euro 4,4168 EUR
3. Funt szterling 5,2691 GBP
4. Korona czeska 0,1711 CzK
5. Lira turecka 1,7835 TRY
Nota 10. Dochody i ich dystrybucja
1.01.2011r. — 31.12.2011 r.
Warto $¢ zrealizowanego Wozrost (spadek)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

zysku (straty) ze zbycia

niezrealizowanego zysku

lokat (straty) z wyceny aktywéw
(w tys. zh) (w tys. zb)
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 629 (781)
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 466 (59)
Razem 1095 (840)

1.01.2010r. - 31.12.2010 r.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku

lokat (straty) z wyceny aktywéw
(W tys. zf) (w tys. zf)

1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 958 663
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 810 1615
Razem 1768 2278
Nota 11. Koszty Subfunduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Subfunduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa sktada sie tylko z czesci statej.

: 1.01.2011r.- 1.01.2010r.-
Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zt) 31.12 20111, 31.12.2010 1.
Czes¢ stata wynagrodzenia 550 160

Nota 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2011r. 31.12.2010rr. 31.12.2009 .
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego (w tys. zt) 24 238 27 403 23 427
Warto$é aktywoéw netto na poszczegdine kategorie jednostek uczestnictwa na

koniec roku obrotowego (w zt)

A 47,46 46,72 40,00
S 47,95 46,97 40,17
T 48,45 47,21 40,34
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Informacja dodatkowa

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

Nie dotyczy.

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

Nie wystapity.

C. Zestawienie oraz obja $nienie ré znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporz  adzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Nie dotyczy.

D. Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacj @ majatkow g i finansow a, ptynno $¢ oraz wynik z operacji i rentowno  $¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:
e przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa;

« przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow
netto na jednostke uczestnictwa;

¢ przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

E. W przypadku niepewno $ci, co do mo zliwo $ci kontynuowania dziatalno $ci, opis tych niepewno $ci oraz wskazanie czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi  gzane

Nie dotyczy.

F. Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyn a¢€ na ocen e sytuacji
maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.

G. Informacja dotycz aca przeksztatcenia funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny
Otwarty w subfundusz funduszu Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty

W dniu 16 marca 2011 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na przeksztatcenie funduszy inwestycyjnych otwartych
wymienionych ponizej, w tym funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO, w subfundusze funduszu Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, wpisanego do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie pod numerem RFi 589.

Przeksztalceniu podlegaly nastepujace fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo:

1) Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty
2) Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty
3) Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztaiceniu staty sie Subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty.

W dniu 13 maja 2011 roku Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu powyzszych zmian do
rejestru funduszy inwestycyjnych po numerem 589 dotyczacego funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty z
wydzielonymi subfunduszami. Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaly wykreslone fundusze inwestycyjne
otwarte podlegajace przeksztatceniu, w tym fundusz Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny
Otwarty.

Z chwilg przeksztalcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:

1. fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstapit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych otwartych
podlegajacych przeksztatceniu;

2. aktywa funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie aktywami
funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wchodzacymi w skiad aktywoéw subfunduszu ARKA BZ WBK
Funduszy Akcji Zagranicznych;

3. zobowigzania funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
zobowigzaniami funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty obciazajgcymi subfundusz ARKA BZ WBK
Funduszy Akcji Zagranicznych;
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4. jednostki uczestnictwa funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
jednostkami uczestnictwa subfunduszu ARKA BZ WBK Funduszy AKcji Zagranicznych;

5. rejestry uczestnikow funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
subrejestrami funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

6. rejestry aktywéw funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
subrejestrami aktywow subfunduszu ARKA BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych.

7. fundusz Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wykreslony z rejestru
funduszy inwestycyjnych.

Przeksztalcenie funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO w Subfundusz Arka BZ WBK Funduszy AKcji
Zagranicznych nie wymagato zmiany zasad wyceny przyjetych przez Subfundusz. Ostatnim opublikowanym, podlegajacym
badaniu przez biegtego rewidenta, sprawozdaniem finansowym przeksztatlconego funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji
Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty jest sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2010r.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych obejmuje dane poréwnawcze za poprzedni
rok obrotowy dotyczace bilansu, rachunku wyniku z operacji oraz zestawienia zmian w aktywach netto.

Dane poréwnawcze zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym wynikajg ze sprawozdania finansowego przeksztatconego
funduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FIO za 2010 rok.

Od momentu przeksztatcenia funduszy inwestycyjnych wymienionych powyzej funkcje ich depozytariusza petni Bank Handlowy w
Warszawie S. A.
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ul. Senatorska 16 T+ 48 (22) 657 7200
Q0-923 warszawa F + 48 (22) 657 5023

Warszawa, dnia |8 kwietnia 2012 roku

citi handlowy

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniacy obowigzki depozytariusza dla Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,.Fundusz™), zarzadzanego przez BZ WBK Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzacego dziatalnosé jako fundusz z wydzielonymi
sublunduszami:

- Arka BZ WBK Akcji,

- Arka BZ WBK Zréwnowazony,

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu,

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitahi,

- Arka BZ WBK Ohbligacji Skarbowych,

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich,

- Arka BZ WBK Energii,

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej 1 Wschodniej Europy.,

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych,

- Arka BZ WBK Obligacji. Europejskich,

deziatajac wozwiazku 2 § 37 ust, 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowodci funduszy inwestycvjnych (Dz. U, z 2007 1. Nr

249, poz. 1859), oswiadcza, 7e:

dane dotyczace standéw aktywéw subfunduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, w
szczegdlnodel aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych
oraz pozytkéw z tych aktywow, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
subfunduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych za okres od 01 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku s3 zgodne ze stanem faktycznym,

Bank Handlowy w Warszawie 5.A.

Bank Handlowy w Warszawle S.A, 2 sledziba w Warszawle. ul, Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zarelestrowany prrer Sad Rejonowy dia m. st, Warszawy w Warszawir, XIt Wydrial Gospadarcry Krajowege
Rujesliv Sidawego pod e KRS 000 000 IS3B; NIP 526 03082 51 wysahodd kapitatu Laktadowenn wynoni 522.638.400 tolyely, kapilat zoslal w petni ophacony. kk




SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej

i Wschodniej Europy
Subfundusz
w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

za okres

od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Sprawozdanie jednostkowe jest zatgcznikiem do sprawozdania potgczonego funduszu

Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

[ w==xx | Fundusze Inwestycyjne Arka
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowad2111smy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Akcji
Srodkowej i WschodmeJ Europy subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym
Otwartym (do 12 maja 2011 r. Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz
Inwestycyjny Otwarty) z siedziba w Poznaniu, przy Placu Wolnosci 16 (,,Subfundusz”), na
ktére sklada si¢ zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r.,
rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy
konczacy sie¢ tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™) jest
odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. nr 152, poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réowniez za kontrole wewnetrzng, ktorg uznaje za
niezbgdng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci
powstatych wskutek celowych dziatafi lub bledow.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

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

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodow badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziataf lub bledéw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzna zwiazang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
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okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez ocene odpowiedniosci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
ocen¢ ogolnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i
Wschodniej Europy subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
przedstawia rzetelnie i jasno sytuacj¢ majatkowa i finansowa Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2011 r., wynik z operacji za rok obrotowy konczacy sie tego dnia, zostato sporzadzone, we
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowo$ci obowigzujacymi na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na
jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania
jednostkowego Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

oW |
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Biegly rewident nr 9941 y
Komandytariusz, Petnomocnik
Bozena Graczyk

23 kwietnia 2012 1.
Warszawa



BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. WolnoS$ci 16, 61-139 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wria 1994 roku o rachunkoww (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z péniejszymi zmianami) oraz rozpadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 200Kuro
w sprawie szczegolnych zasad rachunk@ivéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 24®z. 1859)
Zarzmd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.Azexlstawia sprawozdanie finansoweka BZ
WBK Akcji Srodkowej i Wschodnigj Europy subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu |nwestycyjnym
Otwartym za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 20ka, ktére obejmuje:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzBl grudnia 2011 roku wykazige sktadniki lokat subfunduszu w
wysokasci 289 399 tys. zt.

2. Bilans subfunduszu spaidzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku wykazigy aktywa netto i kapitaty w
wysokaici 302 958 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczfiEl2oku do 31 grudnia 2011 roku wykaay ujemny
wynik z operacji w kwocie 190 341 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykaeej
zmniejszenie wartei aktywow netto subfunduszu w wysagko377 241 tys. zk.

5. Noty obja&niajace.

6. Informacg dodatkovy.

W dniu 13 maja 2011 roku napito przeksztatcenie funduszu Arka BZ WBK Ak&iodkowej i Wschodniej
Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty w subfundusadiuszu Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty.
Z chwila przeksztatcenia fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inywegny Otwarty wsipit w prawa i obowizki
funduszy inwestycyjnych otwartych podleg@jch przeksztatceniu, w tym funduszu Arka BZ WBK cdiik
Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjriyvarty.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera dane $§ioae funduszu Arka BZ WBK AkcjSrodkowej i
Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty peztaticonego w Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny
Otwarty subfundusz Arka BZ WBK Akcfirodkowej i Wschodniej Europy.

Szczego6towe informacje dotygz przeksztalcenia zostaty zaprezentowane w pkinf@macji dodatkowej
do niniejszego sprawozdania.

L ex] [Z wes=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.202.000,00 PLN (wptacony w catosci)



W imieniu BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjhy8.A.

Jacek Marcinowski Marlena Janota Michat Zimpel
Prezes Zargu Czlonek Zarzdu Czlonek Zargdu

Aleksandra Juszczyk

Dyrektor Dziatu Wyceny i
Sprawozdawczei Funduszy
Inwestycyjnych

(osoba odpowiedzialna za prowadzeniedssi
rachunkowych funduszy)

Data: 18 kwietnia 2012 r.
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Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

31.12.2011r. 31.12.2010 .
Warto $¢ Warto $¢
SKEADNIKI LOKAT Warto §¢ wedhug Procentowy Warto §¢ wediug Procentowy
wedtug ceny wyceny na udziat w wedtug ceny wyceny na udziat w
nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach
(W tys. zt) bilansowy ogotem (W tys. zt) bilansowy ogotem
(w tys. zt) (w tys. zt)
1. Akcje 294 905 277 350 89,64% 487 122 647 324 92,90%
2. Warranty subskrypcyjne - - - - - R
3. Prawa do akgiji - - - - - R
4. Prawa poboru - - - - - R
5. Kwity depozytowe 5299 7 452 2,41% 16 448 21907 3,14%
6. Listy zastawne - - - - - R
7. Dluzne papiery wartosciowe - - - - - R
8. Instrumenty pochodne - - - - - R
9. Udzialy w spétkach z ograniczong : ) ) ) ) i
odpowiedzialno$cig
10. Jednostki uczestnictwa - - - - - R
11. Certyfikaty inwestycyjne 4759 4597 1,49% - - -
12. Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace - - - - - R
siedzibe za granica
13. Wierzytelnosci - - - - - R
14. Weksle - - - - - R
15. Depozyty - - - - - -
16. Waluty - - - - - R
17. Nieruchomosci - - - - - R
18. Statki morskie - - - - - R
19. Inne - - - - - R
Razem 304 963 289 399 93,54% 503 570 669 231 96,04%
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2) Tabele uzupetniaj ace

Warto $¢ Warto $¢
wedhug wediug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj S.|Ed2|by ceny wyceny na udziat w
emitenta nabycia dzien aktywach
bilansowy ogoétem
(wiys. z0) (w tys. zh)
Akcje - Razem 21 376 226,57 294 905 277 350 89,64%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 21 376 226,57 294 905 277 350 89,64%
1. AKENERJI ELEKTRIK URETIMAS. | Akbywny rynek | Istanbul Stock 0,448 | Turcja 0 0 0,00%
regulowany Exchange
2. AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek | Istanbul Stock .
ORTAKLIGI A.S. regulowany Exchange 1782342 | Turcja 6433 4673 1.51%
3. ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek | Istanbul Stock .
ORTAKLIGI A.S. regulowany Exchange 086 | Turcja ) 0 0.00%
4. ALARKO HOLDING A.S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 0,552 | Turcja - 0 0,00%
regulowany Exchange
Gietda Papieréw I
5. AMREST HOLDINGS SE Aktywny rynek | \yarogciowych w 137 552 | Rzeczpospolita 9189 83803 2,85%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
6. ANADOLU CAM SANAYII A.S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 494 331 | Turcja 3131 2328 0,75%
regulowany Exchange
7. ANADOLU EFES BIRACILIK VE Aktywny rynek | Istanbul Stock .
MALT SANAYII AS. regulowany Exchange 78124 | Turcja 2843 2974 0.96%
8. ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. | Aktywny rynek | Istanbul Stock 4360402 | Turcja 2502 2139 0,69%
regulowany Exchange
9. ANADOLU SIGORTA A.S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 1504 558 | Turcja 3454 2120 0,69%
regulowany Exchange
10. ANEL ELEKTRIK PROJE TAAHHUT Aktywny rynek Istanbul Stock .
VE TICARET A.S. regulowany Exchange 0685 | Turcja ) 0 0.00%
11. ARCELIK AS. Aktywny rynek | Istanbul Stock 268493 | Turcja 2859 2931 0,95%
regulowany Exchange
Gietda Papieréw I
12. BANK BPH S.A. Aktywny rynek | \yarogciowych w 49 584 | Rzeczpospolita 1325 1572 0,51%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
Aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
13. BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. Wartosciowych w 31116 4279 4394 1,42%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
14. BOYNER BUYUK MAGAZACILIK A.S. | Aktywny rynek | Istanbul Stock 377 255 | Turcja 2031 1568 0,51%
regulowany Exchange
15. CA IMMOBILIEN ANLAGEN AG Aktywny rynek | Vienna Stock 87871 | Austria 3666 3216 1,04%
regulowany Exchange
16. CELEBI HAVA SERVISI A.S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 181 739 | Turcja 5411 6159 1,99%
regulowany Exchange
17. CEZAS. Aktywny rynek | Prague Stock 56 917 | Czechy 7588 7654 2,47%
regulowany Exchange
18. CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek | Istanbul Stock .
TICARET AS. regulowany Exchange 227754 | Turcja 3805 3063 0,99%
Aktywny rynek Gietda Papieréw
19. CINEMA CITY INTERNATIONAL N.V. ywny ryl Wartosciowych w 133 010 | Holandia 2706 3817 1,23%
regulowany .
Warszawie S.A.
Aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
20. CYFROWY POLSAT S.A. regulowan Wartosciowych w 161 528 Polska 2 256 2181 0,70%
9 Y Warszawie S.A.
21. DO & CO RESTAURANTS & Aktywny rynek Istanbul Stock .
CATERING AG regulowany Exchange 156 234 | Austria 16 868 17 694 5,72%
22. DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek Istanbul Stock .
HOLDING A.S. regulowany Exchange 0,089 | Turcja ) 0 0,00%
Aktywny rynek Istanbul Stock .
23. DOGAN YAYIN HOLDING A.S. regulowany Exchange 0,342 | Turcja - 0 0,00%
24. DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek | Istanbul Stock . R
TICARET AS. regulowany Exchange 116 588 | Turcja 613 0,20%
25. EMLAK KONUT GAYRIMENKUL Aktywny rynek | Istanbul Stock .
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. regulowany Exchange 382261 | Turcja 1328 1329 0.43%
26. ERSTE GROUP BANK AG Aktywny rynek | Vienna Stock 128 115 | Austria 6995 7687 2,48%
regulowany Exchange
Aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
27. EUROCASH S.A. Wartosciowych w 83127 830 2372 0,77%
regulowany . Polska
Warszawie S.A.
28. FORTUNA ENTERTAINMENT Aktywny rynek Prague Stock . o
GROUP N.V. regulowany Exchange 299 269 | Holandia 5015 4698 1,52%
Aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
29. GLOBE TRADE CENTRE S.A. regulowan Wartosciowych w 107 844 Polska 2302 1003 0,32%
9 Y Warszawie S.A.
30. GUBRE FABRIKALARI T.A.S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 179 241 | Turcja 3614 3628 1,17%
regulowany Exchange
31. HACI OMER SABANCI HOLDING Aktywny rynek Istanbul Stock . } o
AS. regulowany Exchange 0,987 | Turcja 0 0,00%
32. INTERNATIONAL PERSONAL Aktywny rynek London Stock . . o
FINANCE PLC regulowany Exchange 522 483 | Wielka Brytania 4504 4721 1,53%
Aktywny rynek . . o
33. JERONIMO MARTINS regulowany Lisbon Euronext 82 670 | Portugalia 1208 4670 1,51%
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Warto $¢ Warto $¢
wedhug wediug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj S.|Ed2|by ceny wyceny na udziat w
emitenta nabycia dzien aktywach
A bilansowy ogétem
(wiys. z0) (w tys. zh)
Aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
34. K2 INTERNET S.A. regulowan Wartosciowych w 65901 Polska 1648 1196 0,39%
9 Y Warszawie S.A.
. Aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
35. KGHM POLSKA MIEDZ S.A. Wartosciowych w 76 720 11579 8485 2,74%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
36. KOC HOLDING AS. Aktywny rynek | Istanbul Stock 0,46 | Turcia ; 0 0,00%
regulowany Exchange
" N Gielda Papieréw .
37. LUBELSKI WEGIEL "BOGDANKA' Aktywny rynek Wartosciowych w 29137 Rzeczpospolita 3178 3027 0.98%
S.A. regulowany . Polska
Warszawie S.A.
38. MOL MAGYAR OLAJ-ES GAZIPARI Aktywny rvnek Budapest Stock
NYILVANOSAN MUKODO o mvvyar]y Exchgn " 17 776 | Wegry 4479 4378 1,42%
RESZVENYTARSASAG 9 Y 9
Aktywny rynek | Vienna Stock .
39. OMV AG regulowany Exchange 102 503 | Austria 11 386 10612 3,43%
Gietda Papieréw I
40. ORBIS S.A. Aktywny rynek | wariogciowych w 41001 | Rzeczpospolita 1447 1554 0,50%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
41. OTP BANK Aktywny rynek | Budapest Stock 145030 | Wegry 3751 6625 2,14%
regulowany Exchange
Gietda Papieréw I
42. PGE POLSKA GRUPA Aktywny rynek - Rzeczpospolita
ENERGETYCZNA S.A. regulowany Wartoscu_)wych w 222849 Polska 4365 4613 1.49%
Warszawie S.A.
Aktywny rynek Gielda Papieréw
43. PLAZA CENTERS N.V. ywny 1y Wartosciowych w 21335791 | Holandia 16 706 4555 1,47%
regulowany .
Warszawie S.A.
P Gietda Papieréw I
44. POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE | | Aktywny rynek - Rzeczpospolita
GAZOWNICTWO S.A., regulowany Wartosciowych w 626 183 | pojska 2692 2555 0.83%
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw I
45. POWSZECHNA KASA Aktywny rynek -~ Rzeczpospolita
0SZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A. | regulowany Wartosciowych w 557812 | poiska 20788 17917 5.79%
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw .
46. POWSZECHNY ZAKLAD Aktywny rynek Wartosciowych w 58 820 Rzeczpospolita 18 766 18175 587%
UBEZPIECZEN S.A. regulowany . Polska
Warszawie S.A.
47. RHI AG Aktywny rynek | Vienna Stock 91549 | Austria 7059 6106 1,97%
regulowany Exchange
Aktywny rynek Gielda Papieréw
48. SADOVAYA GROUP SA. o mwyany Wartosciowych w 501291 | Luksemburg 4350 4141 1,34%
9 Y Warszawie S.A.
Aktywny rynek Istanbul Stock .
49. SEKERBANK T.A.S. regulowany Exchange 0,799 | Turcja 0 0 0,00%
50. SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek Istanbul Stock .
ORTAKLIGI A.S. regulowany Exchange 488.310,7 | Turcja 1081 862 0.28%
Aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
51. TAURON POLSKA ENERGIA S.A. Wartosciowych w 224 823 1178 1203 0,39%
regulowany - Polska
Warszawie S.A.
52. TEKFEN HOLDING A.S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 319 295 | Turcja 3327 3041 0,98%
regulowany Exchange
53. TOFAS TURK OTOMOBIL Aktywny rynek Istanbul Stock .
FABRIKASI A.S. regulowany Exchange 290433 | Turcja 3092 3067 0,99%
54. TORUNLAR GAYRIMENKUL Aktywny rynek Istanbul Stock .
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. regulowany Exchange 131 447 | Turcja 1010 931 0,30%
Aktywny rynek Istanbul Stock .
55. TRAKYA CAM SANAYII AS. regulowany Exchange 1378 666,8 | Turcja 4 809 6 000 1,94%
56. TUPRAS TURKIYE PETROL Aktywny rynek Istanbul Stock .
RAFINERILERI A.S. regulowany Exchange 42689 | Turcja 3003 3045 0.98%
57. TURCAS PETROLCULUK A.S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 0,135 | Turcja - 0 0,00%
regulowany Exchange
58. TURK HAVA YOLLARI A S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 1100 044,309 | Turcja 3562 4159 1,34%
regulowany Exchange
50. TURKIYE GARANTI BANKASI AS. | Akbywny rynek | Istanbul Stock 1727 243 | Turcja 19 306 18175 5,87%
regulowany Exchange
60. TURKIYE HALK BANKASI A.S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 690 459 | Turcja 13 351 12191 3,94%
regulowany Exchange
61. TURKIYE SINAI KALKINMA Aktywny rynek | Istanbul Stock .
BANKASI A.S. regulowany Exchange 1123 526,925 | Turcja 4 208 3667 1,19%
62. VIENNA INSURANCE GROUP AG Aktywny rynek | Vienna Stock 45965 | Austria 5845 6216 2,01%
regulowany Exchange
63. VOESTALPINE AG Aktywny rynek | Vienna Stock 77 478 | Austria 8989 7416 2,40%
regulowany Exchange
64. WIENERBERGER AG Aktywny rynek | Vienna Stock 60834 | Austria 2434 1873 0,61%
regulowany Exchange
65. YAPI VE KREDI BANKASI A.S. Aktywny rynek | Istanbul Stock 741597,279 | Turcja 1374 3558 1,15%
regulowany Exchange
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z Warto ¢
Warto §é
wedtug Procento wy
L wedtug ;
. . . Kraj siedziby wyceny na udziat w
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ; ceny 7
emitenta nabycia dzien aktywach
bilansowy ogotem
(wiys. z0) (w tys. zt)
Kwity depozytowe - Razem 162 521 5299 7 452 2,41%
I. Notowane na aktywnym rynku regulowanym 137 390 3638 6104 1,97%
Aktywny rynek London .
1.BANK OF GEORGIA GDR regulowany International 137 390 |Stany Zjednoczone 3638 6 104 1,97%
II. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 9200 1158 894 0,29%
~ Aktywny rynek Frankfurter .
1.MOTOR-SICH JSC GDR nieregulowany Wertpapierborse 9200 [Stany Zjednoczone 1158 894 0,29%
1Il. Nienotowane na rynku aktywnym 15931 503 454 0,15%
1.CREATIV INDUSTRIAL GROUP GDR | Nienotowane na. | i o, 15931 |Stany Zjednoczone 503 454 0,15%
rynku aktywnym
Warto $¢ vaggﬁjsc Procentow:!
Nazwa wediug wycen %a udziat w Y
Certyfikaty inwestycyjne Rpdzaj rynku  Nazwa rynku i rodzaj Liczba ceny yeeny |
f dzien aktywach
funduszu nabycia ) .
W ys. z1) bilansowy ogoétem
' (w tys. zt)
Certyfikaty inwestycyjne - Razem 19 279 4759 4597 1,49%
I. Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 19 279 4759 4597 1,49%
ISHARES
Aktywny rynek Frankfurt DAX (DE)
LISHARES DAX (DE) nieregulowany | Exchange Xetra EXCHANGE 19279 4759 4597 1,49%

TRADED FUND

3)Tabele dodatkowe

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 Ustawy

Warto §¢ wedtug
wyceny na dzie n

Procentowy udziat

bilansowy w aktywach ogétem
(W tys. zf)

I. Grupa kapitatowa DOGAN HOLDING A.S.: 0 0,00%
1. Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S. 0 0,00%
2. Akcje DOGAN YAYIN HOLDING A.S. 0 0,00%

Il. Grupa kapitalowa ALARKO GROUP OF COMPANIES: 0 0,00%
1. Akcje ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 0 0,00%
2. Akcie ALARKO HOLDING A.S. 0 0,00%

1I.Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 14134 4,57%
1. Akcje TRAKYA CAM SANAYII AS. 6 000 1,94%
2. Akcje TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S. 3667 1,19%
3. Akcie ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. 2139 0,69%
4. Akcje ANADOLU CAM SANAYII A.S. 2328 0,75%

IV.Grupa kapitatowa KOC HOLDING A.S.: 3045 0,98%
1. Akcje KOC HOLDING A.S. 0 0,00%
2. Akcje TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S. 3045 0,98%

V. Grupa kapitatowa DOGUS GRUBU: 18 788 6,07%
1. Akcje TURKIYE GARANTI BANKASI A.S. 18 175 5,87%
2. Akcie DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S. 613 0,20%

VI.Grupa kapitatowa SABANCI GROUP: 3063 0,99%
1. Akcje HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. 0 0,00%
2. Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S. 3063 0,99%
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Bilans
(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))
31.12.2011r. 31.12.2010 .

I. Aktywa 309 397 696 829
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 328 11 110
2. Naleznosci 6670 10 828
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu - 5660
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 288 945 669 231
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 454 -
1l. Zobowi gzania 6439 16 630
Il. Aktywa netto 302 958 680 199
V. Kapitat Subfunduszu 725974 912 874
1. Kapitat wptacony 2375074 2284 754
2. Kapitat wyptacony (1 649 100) (1 371 880)
V. Dochody zatrzymane (407 452) (398 337)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (65 853) (55 898)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (341 599) (342 439)
V1. Wzrost (spadek) warto $ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (15 564) 165 662
VIl. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 302 958 680 199
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba

A 3 591 485,038 5261 677,706
S 4042 079,360 5805 204,855
T 983 798,457 1822 015,374

Kategorie jednostek uczestnictwa

Warto $¢ aktywow
netto na jednostk e
uczestnictwa

Warto $¢ aktywoéw
netto na jednostk ¢
uczestnictwa

A 34,54 52,00
S 35,42 53,05
T 36,32 54,13

Bilans nalezy analizowa¢ tgcznie notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowsa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem wyniku z operacji na jednostk @ uczestnictwa (w zt))

1.01.2011r. - 1.01.2010r. -
31.12.2011r. 31.12.2010 .
1. Przychody z lokat 10 465 7 486
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 10 094 7026
2. Przychody odsetkowe 371 439
3. Dodatnie saldo réznic kursowych - -
4. Pozostate 0 21
II. Koszty Subfunduszu 20 420 24 656
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 17 938 22 665
2. Optaty dla Depozytariusza 560 571
3. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
4. Koszty odsetkowe - 9
5. Ujemne saldo réznic kursowych 824 455
6. Pozostate, w tym: 1098 956
- podatki i inne obciazenia natozone przez wtasciwe organy administracji publicznej 1073 956
IIl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (I1-11l) 20 420 24 656
V. Przychody z lokat netto (I-1V) (9 955) (17 170)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (180 386) 131 388
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 840 70 404
- Z tytutu réznic kursowych a7 774) 1564
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (181 226) 60 984
- z tytutu réznic kursowych 10 043 (1 959)
VII. Wynik z operacji (190 341) 114 218
Wynik z operacji Wynik z operacji
przypadaj acy na przypadaj acy na
Kategoria jednostek uczestnictwa kategori ¢ kategori e
jednos_tek jednos_tek
uczestnictwa uczestnictwa
A (17,46) 8,36
s (17,63) 9,35
T (17,81) 8,74

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z notami obja$niajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czesc
sprawozdania finansowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa obliczono w nastgpujacy sposéb:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg6lne typy jednostek uczestnictwa oraz
analogiczne zmiany w wartosciach kapitatu. Réznica tych dwoch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego
typu jednostki. Obliczony w ten sposéb wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostat przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca
na dany dzien wyceny. Suma obliczonych w ten sposéb ilorazéw stanowi wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysi qcach ztotych, z wyj atkiem liczby (w szt.) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w zt))

1.01.2011r. 1.01.2010r.
-31.12.2011r. -31.12.2010 r.

I. Zmiana warto $ci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 680 199 564 620
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (190 341) 114 218
a) przychody z lokat netto (9 955) (17 170)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 840 70 404
c¢) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (181 226) 60 984
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji (190 341) 114 218
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) - -
a) przychodoéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (186 900) 1361
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 90 320 387 061
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 277 220 385 700
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (377 241) 115 579
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 302 958 680 199
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 493 642 626 373

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 1392 138,963 5671 983,212
S 845 696,050 2373 419,413
T 200 778,494 866 940,429

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 3062 331,631 5220 134,295
S 2608 821,545 2804 009,733
T 1038 995,411 858 555,752
c¢) saldo zmian

A (1670 192,668) 451 848,917
S (1 763 125,495) (430 590,320)
T (838 216,917) 8 384,677

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A 17 999 043,898 16 606 904,935
S 20 610 897,485 19 765 201,435
T 8 876 328,247 8675 549,753

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A 14 407 558,860 11 345 227,229
S 16 568 818,125 13 959 996,580
T 7892 529,790 6 853 534,379

c¢) saldo zmian

A 3591 485,038 5261 677,706
S 4042 079,360 5805 204,855
T 983 798,457 1822 015,374

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
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1.01.2011r. 1.01.2010 .

-31.12.2011r. -31.12.2010 r.
A 3591 485,038 5261 677,706
S 4042 079,360 5 805 204,855
T 983 798,457 1822 015,374
IIl. Zmiana warto $ci aktywow netto na jednostk € uczestnictwa
1. Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
A 52,00 43,40
S 53,05 44,06
T 54,13 44,73
2. Warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
A 34,54 52,00
S 35,42 53,05
T 36,32 54,13
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A (33,58)% 19,82%
S (33,23)% 20,40%
T (32,90)% 21,01%
4. Minimalna warto$¢é aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 34,35 41,94
data wyceny 2011-11-23 2010-02-25
S 35,20 42,61
data wyceny 2011-11-23 2010-02-25
T 36,07 43,29
data wyceny 2011-11-23 2010-02-25
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 52,77 53,30
data wyceny 2011-01-03 2010-12-08
S 53,84 54,36
data wyceny 2011-01-03 2010-12-08
T 54,93 55,44
data wyceny 2011-01-03 2010-12-08
6. Warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym
A 34,54 52,00
S 35,42 53,05
T 36,32 54,13
data wyceny 2011-12-30 2010-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszuw  $redniej warto $ci aktywow netto 4,14% 3,94%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,63% 3,62%
2. Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,11% 0,09%

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

Zestawienie zmian aktywach netto nalezy analizowaé tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé

sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowo Sci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.) oraz przepisami
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859).

Sprawozdanie zostalo sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, podane zostaly w tysigcach ztotych. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa podana zostata w ziotych (z doktadnoscig do 0,01 zf). llos¢ jednostek uczestnictwa zostata podana
z doktadnoscia do 0,001 sztuki.

b)

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

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

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dacie
zawarcia umowy. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu
polskiego oraz sktadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia
sie w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli nabycie albo zbycie skladnikéw lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz
potwierdzenia zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo ujete w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu zawarcia umowy wynikajagcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku
instrumentu finansowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajace z umowy nabycia albo zbycia
instrumentu, a przede wszystkim date zawarcia oraz rozliczenia (daty przeptywow pienieznych) transakcji.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny nabycia, obejmujacej prowizje
maklerskie. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci
ksiegowej rownej zero.

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

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

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

Nalezng dywidende z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy/poboru. W przypadku kwitéw depozytowych i innych
instrumentow finansowych o charakterze podobnym do akcji nalezng dywidende ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyptacanej dywidendy. Podatek od naleznej dywidendy z tytutu
posiadanych lokat wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujecia
dywidendy w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

Prawa poboru, po zakohAczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajg w portfelu Subfunduszu do dnia ich
wygasniecia, a ich wartos¢ jest rébwna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw
poboru wykazywany jest w pozycji naleznosci w tgcznej wartosci przelewu na subskrypcje oraz wartosci praw poboru
Z ostatniego dnia notowania.

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegoélnosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze
przychody odsetkowe, w skiad ktérych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
albo — w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w wartosci godziwej — naliczone zgodnie z
zasadami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody
odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udziat zrealizowanych réznic kursowych w transakcjach sprzedazy
sktadnikéw lokat.
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Przyrost wartosci dtuznych papieréw wartosciowych w okresie miedzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu
obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powieksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodk6w pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych
powiekszajg wartos¢ aktywow Subfunduszu w Dniu Wyceny.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub
odkupienia jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego
zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikéw w tym Dniu Wyceny.

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

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dtuzej niz w ciggu trzech dni roboczych, traktuje sie jak kontrakty
walutowe. Za dzien roboczy uznaje sie dzien roboczy w kazdym panstwie, ktérego waluta jest przedmiotem
transakcji. Transakcje te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedtug wartosci
ksiegowej réwnej zeru, natomiast wynik odnosi sie w réznice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je
wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

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

Koszty limitowane stanowig koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo, w wysokosci nie
wyzszej niz:

. 4,0% dla jednostek uczestnictwa typu A

. 3,5% dla jednostek uczestnictwa typu S

. 3,0% dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej wartosci aktywdw Subfunduszu reprezentujgcej poszczegodlne
typy jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym Dniu Wyceny tworzona jest rezerwa. Patnosci z tytutu
kosztéw limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Nastepujace koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywéw Subfunduszu: prowizje i
optaty maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto$ciowych i praw
majatkowych, prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywow Subfunduszu, odsetki od kredytow i pozyczek
zaciagnietych przez Subfundusz, prowizje i optaty zwigzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcigzenia
natozone przez whasciwe organy administracji publicznej, w tym optaty za zezwolenia i opfaty rejestracyjne. Wyzej
wymienione koszty stanowig koszty nielimitowane Subfunduszu i sa pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie
ktérych Subfundusz jest zobowigzany do ich ponoszenia oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi
przez wtasciwe organy administracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo
ze $rodkéw wtasnych.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operaciji

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywajg
sie regularne sesje na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz na dzien sporzadzania
sprawozdania finansowego.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwe;j.

1. Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegdlnosci: akcji, warrantow
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitbw depozytowych, listébw zastawnych, diuznych papieréw
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna
warto$¢ godziwa tego prawa, certyfikatéw inwestycyjnych, tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia
aktywnych rynkéw zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz — wedtug kurséw dostepnych o
godzinie 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujacy sposob:

a) jezeli Dzieh Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku —
wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku
w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w
Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek
wartosci stanowiagcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartosé z
Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym wolumen obrotéw na danym skfadniku aktywéw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku
aktywéw nie zawarto zadnej transakcji — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem,
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c)

ze gdy wycena aktywéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia,
a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych
zdarzen majacych wplyw na ten kurs albo wartosé¢;

jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego
odpowiednik, skorygowanej w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg danego skitadnika aktywéw notowanego na
aktywnym rynku uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu z
Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skfadnika lokat, zgodnie z
najlepsza wiedzg Subfunduszu i praktyka rynku finansowego.

2. W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku lokat na danym
aktywnym rynku, pod warunkiem ze 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)
b)

c)

liczba zawartych transakcji na danym skfadniku lokat na danym aktywnym rynku;
ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku;

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

3. Warto$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposoéb:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

9)

listbw zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz pozostatych dtuznych papieréw warto$ciowych — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Subfunduszu;

jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytuléw uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granicg — wedlug wartosci godziwej ustalonej jako
warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,
ogtoszonych przez odpowiednio Subfundusz instytucje wspdlnego inwestowania do godziny 23.00
(dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majgcych
istotny wptyw na wartos¢ godziwag powstatych miedzy datg ogtoszenia a Dniem Wyceny, (do wyceny
jednostek uczestnictwa korzysta sie z informacji otrzymanych od Agentéw Transferowych dostarczonych
do godz. 23.00, jak i ze stron internetowych pobieranych o 23.00. W przypadku braku informacji do godz.
23.00 o wartosci jednostek uczestnictwa , wyceny dokonuje sie po ostatnim dostepnym Kkursie z
uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wplyw na warto$¢ godziwa);

depozytow bankowych — wedtug wartosci nominalnej, z uwzglednieniem odsetek, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej;

praw poboru — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczegoélnosci w przypadku podania
do publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci
teoretycznej;

praw do akcji — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8, w szczegolnosci w oparciu o ostatnig z
cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o warto$¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego
prawa, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami
majacymi wptyw na ich warto$¢ rynkowa;

kontraktéw terminowych - wedlug wartosci godziwej metoda okreslajacg stan rozliczen Subfunduszu i
jego kontrahenta wynikajgcych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego;

dtuznych papieréow wartosciowych zawierajacych wbudowane instrumenty pochodne — w przypadku, gdy
wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wartosé jest
wyznaczana przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dtuznego. Jezeli wbudowane
instrumenty pochodne nie sg Scisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, to warto$¢ wycenianego
papieru stanowi sume wyceny diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczegélnych
instrumentoéw pochodnych. W przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie jest
mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w
zaleznosci od dostepnosci danych) moga by¢ wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez
serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters;
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h) sktadnikéw lokat innych niz w podpunktach a) - g) — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 8;

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

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

6. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

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

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

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

d) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie istotnie sktadnika, w szczeg6lnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

9. Wartos¢ aktywéw netto dla poszczegodlnych typéw jednostek obliczana jest w nastepujacy sposéb: WAN A
(wartos¢ aktywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powiekszona o obroty
na kapitatach dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci
aktywow (bez uwzgledniania biezacych kosztéw limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej
stawki optaty za zarzadzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezacego.
Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostatych typéw jednostek.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen
wplywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywoéw i pasywéw oraz kwoty
przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sa w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do
zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe w danych okolicznos$ciach. Stanowig
one podstawe do oszacowania wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan, ktérych nie mozna okreslic w
jednoznaczny spos6b na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Aktualizacje szacunkéw sg
rozpoznawane w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu lub w
okresie, w ktérym dokonano zmiany i okresach przysztych, jesli aktualizacja wplywa zaréwno na biezacy, jak i przyszite
okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunkéw zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego
Subfunduszu.

Sktadniki lokat wyceniane w wartosci godziwej

Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustalana jest na podstawie ceny rynkowej
podobnego instrumentu badz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sg testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W
modelach wyceny wykorzystywane sg dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach
Towarzystwo musi korzysta¢ z oszacowan. Zmiany przyjetych zatozen i szacunkéw moga mie¢ wptyw na wykazywane
wartosci godziwe sktadnikow lokat.
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Sktadniki lokat wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena czy zaistniaty przestanki $wiadczace o utracie wartosci sktadnikéw
lokat. Jezeli przestanki takie istnieja, dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy pomiedzy wartoscig
bilansowa, a oszacowang wartoscig biezaca oczekiwanych przysztych przeptywoéw pienieznych wynikajacych z danego
sktadnika lokat.

Wyznaczenie przestanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przysziych przeptywéw
pienieznych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunkéw. Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy
ustalaniu poziomu utraty wartosci podlegajg regularnemu przegladowi.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorac pod
uwage zmiennosc¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos$¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku 0,15% aktywéw Subfunduszu zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs
ustalony na aktywnym rynku, tj. metoda zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy
zastosowaniu modeli i metod wyceny. Na dzien 31 grudnia 2010 roku Fundusz nie posiadat takich lokat. W zmiennym
otoczeniu rynkowym wystepuje niepewnosé, iz dla takich aktywéw wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga
r6zni¢ sie od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa

wartosci bilansowe wszystkich istotnych sktadnikow aktywow sa mozliwe do odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci.

Nota 2. Nale zno$ci Subfunduszu

Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien
Naleznos$ci Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.2010rr.
(w tys. zt) (w tys. zb)
1. Z tytutu zbytych lokat 4442 1357
2.Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 582 8044
3. Z tytutu dywidendy 1646 1421
4.Z tytutu odsetek 0 -
5. Pozostate - 6
Razem 6670 10 828

Nota 3. Zobowi gzania Subfunduszu

Warto $¢ na dzien Warto $¢ na dzien
Zobowi gzania Subfunduszu 31.12.2011r. 31.12.2010r.
(w tys. zt) (w tys. zh)
1. Z tytutu nabytych aktywow 4033 3648
2. Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 14 33
3. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1390 10 454
4. Pozostate zobowigzania, w tym: 1002 2 495
- zobowigzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzadzanie 947 2079
Razem 6439 16 630
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Nota 4. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

31.12.2011r.

Warto $¢ na dzie n

Warto $¢ na dzie n bilansowy
Struktura $rodkéw pieni @znych na rachunkach bankowych Waluta bllans\?vv;/?;gedanej sp\;\;:/,vvslz%(;ﬁia
(w tys.) finansowego
(W tys. zt)
I. Banki 13328
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 594 594
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 2 347 10 368
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 178 610
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 9398 1608
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 83 148
31.12.2010 .
Warto $¢ na dzien
Warto $¢ na dzie h bilansowy
Struktura $rodkdw pieni eznych na rachunkach bankowych Waluta bllansalv;m(\i\i/edanej sp\:\;vvxglzliicaiiia
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
1. Banki 11 110
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 1120 1120
2. ING Bank Slaski S.A. EUR 1504 5955
3. ING Bank Slaski S.A. usb 70 207
4. ING Bank Slaski S.A. GBP 108 497
5. ING Bank Slaski S.A. TRY 1732 3331
1.01.2011r.-31.12.2011 r.
Warto $¢ na dzien
i Warto $¢ na dzien 31.12.2011r.
Sredni w okresie sprawozdawc;ym po;iom . srodkow pi_eni Q'inych Waluta 31.12:2011 r. w waluciel
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan subfunduszu w danej walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 8521
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 204 204
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 1577 270
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 381 1683
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 15 79
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 8 015 114
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 452 806
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 83 284
8. ING Bank Slaski S.A. PLN 449 449
9. ING Bank Slaski S.A. CzZK 74 13
10. ING Bank Slaski S.A. EUR 550 2429
11. ING Bank Slaski S.A. GBP 16 84
12. ING Bank Slaski S.A. HUF 1017 14
13. ING Bank Slaski S.A. TRY 962 1716
14. ING Bank Slaski S.A. UsD 110 376
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1.01.2010r.-31.12.2010 r.

Warto $¢ na dzien
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych W"giolszcz%igzr'e n 33\/1\53'2[?(:1'2 r-
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie  zacych zobowi gzan Waluta d .. | N dani
subfunduszu w danej walucie sprawozdania
(W tys.) finansowego
(w tys. zt)
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkéw pieni eznych 15 449
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 2087 2087
2. ING Bank Slaski S.A. EUR 2603 10 309
3. ING Bank Slaski S.A. usD 56 166
4. ING Bank Slaski S.A. CzZK 0 0
5. ING Bank Slaski S.A. GBP 94 432
6. ING Bank Slaski S.A. HUF 21 470 305
7. ING Bank Slaski S.A. TRY 1118 2150

Nota 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowej

(1. 1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej,

w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze diuznym o stalym oprocentowaniu
podzielonych wg okresu pozostajacego na dzien 31 grudnia 2011 r. do zapadalnosci tych instrumentow finansowych.

Od1 Od 3 od6

31.12.2011r. Do 1 miesiaca | miesiegcy miesi ec Od 1roku | Powyzej3 Razem
(wtys. zf) miesi gca do 3 do 6 do 1 rgka/ do 3 lat lat

miesiecy | miesiecy
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do : } } } : : :
odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci azone ryzykiem warto $ci : } } } : : :
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem - - - - - - -

Od1 0Od 3 od6

31.12.2010r. Dol miesiaca | miesiecy | .o | Odlroku | Powyzej3 | oo
(wtys. zf) miesi gca do 3 do 6 do 1 rskl): do 3 lat lat

miesiecy | miesiecy
Transakcje przy zobow_azamu sie drugiej strony do 5 660 ) ) ) } } 5660
odkupu, z tego o okresie do wykupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostate aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci azone ryzykiem warto Sci 5 660 ) ) ) } } 5 660
godziwej wynikaj acym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 0,81% - - - - - 0,81%

(1.2) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywoéw $rodkéw pienieznych wynikajagcym ze
stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajagcym ze
stopy procentowe] zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dtuznym o zmiennym
oprocentowaniu, wg podziatu na okresy pozostajgce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany

oprocentowania).
Nie dotyczy.
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(2) Ryzyko kredytowe

(2. 1) Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzieh bilansowy, w przypadku gdyby strony
transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen),

w podziale na kategorie bilansowe:

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci
bilansowe poszczegdinych kategorii aktywow, bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen.
W przypadku sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat o charakterze dhuznym.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011r, | PrOCMOWY | 5 45 o910y, | Procentowy
W ys. 74) udziat W tys. z4) udziat
' w aktywach ’ w aktywach
ogotem ogotem

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 328 4,31% 11 110 1,59%
Naleznosci, w tym: 6670 2,16% 10 828 1,55%

naleznosci z tytutu zawartych transakcji sprzedazy sktadnikow lokat 4442 1,44% 1357 0,19%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - 5 660 0,81%
Sktadniki lokat o charakterze dtuznym notowane na aktywnym rynku, : } } :
z tego:

dtuzne instrumenty finansowe emitowane badz gwarantowane przez Skarb : ) ) }

Panstwa lub NBP

listy zastawne - - - -

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb : } } :

Panstwa badz NBP instrumenty o charakterze dtuznym
Sktadniki lokat o charakterze dtuznym nienotowane na aktywnym rynku, : } } :
w tym:

dhuzne instrumenty finansowe emitowane badz gwarantowane przez Skarb : } } :

Panstwa lub NBP

listy zastawne - - - -

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb : } } :

Panstwa badz NBP instrumenty o charakterze dtuznym
Razem aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem kredytowym 19 998 6,47% 27 598 3,95%
(2 . 2) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach lokat

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata

zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego

papiery stanowig powyzej 5% wartosci aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy.

(3) Ryzyko walutowe

(3. 1) Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostatl zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zl) aktywéw

i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych.

31.12.2011r. 31.12.2010 .
31.12.2011 1. Procentowy 31.12.2010 . Procentowy
W tys. 24) udziat W tys. 24) udziat
’ w aktywach ’ w aktywach
ogotem ogotem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 734 4,12% 9990 1,43%
Naleznosci 3463 1,12% 1885 0,27%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 197 382 63,80% 536 054 76,93%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 454 0,15% - -
Razem Aktywa Subfunduszu obci azone ryzykiem walutowym 214 033 69,19% 547 929 78,63%
Zobowi gzania obci gzone ryzykiem walutowym 2173 0,70% 3751 0,54%
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Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat.

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczegoélnych kategoriach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
jako warto$¢ bilansowa poszczegolnych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczegodlne

waluty.
31.12.2011r. 31.12.2010r.
31122011y, | Procentowy | g4 455010y, | Procentowy
(wiys. z0) w ai?x;ch (wiys. 2 w alli(tj;\:\?;ch
ogoétem ogdtem
Akcje
CzK 12 352 3,99% 4368 0,63%
EUR 47 796 15,45% 161 614 23,19%
GBP 4721 1,53% 20 209 2,90%
HUF 11 003 3,56% 17 506 2,51%
TRY 109 915 35,52% 310 450 44,56%
Kwity depozytowe
EUR 894 0,29% 1098 0,16%
uUsD 6 558 2,12% 20 809 2,98%
Certyfikaty inwestycyjne
EUR 4597 1,49% - -

(4)

Poziom obci gzenia aktywow i zobowi gzan Subfunduszu ryzykiem ptynno  $ci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkéw
pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywéw
nastgpi na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie, jednym z zadan
realizowanych w ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw
pienigznych oraz codzienne monitorowanie ptynnosci.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sktadniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niektére
lokaty Subfunduszu charakteryzujg sie przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz
moze nie by¢ w stanie zby¢ w krétkim terminie tych sktadnikéw lokat w warto$ci odpowiadajacej ich oszacowanej
wartosci godziwej.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku oraz w roku obrotowym konczacym sie 31 grudnia 2010 Subfundusz
nie zawieszat zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Nota 6. Instrumenty pochodne

Nota 7. Transakcje przy zobowi

Nie dotyczy.

azaniu si e subfunduszu lub drugiej strony do

odkupu

Warto $¢ na Warto $¢ na

Transakcje przy zobowi gzaniu si @ subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2011r. 31.12.2010r.
(w tys. zt) (w tys. zh)

I. Transakcje przy zobowi gzaniu si e drugiej strony do odkupu, w tym: - 5 660
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i nie nastepuje : 5 660

przeniesienie na subfundusz ryzyk

Il. Transakcje przy zobowi azaniu si e subfunduszu do odkupu, w tym: - -

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk - -
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Nota 8. Kredyty i po zyczki

Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i r6 znice kursowe

31.12.2011r.

Walutowa struktura pozycji bilansu

Waluta

Warto $¢ na dzie n
bilansowy w danej

Warto $¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

by | e
Aktywa PLN 309 397
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty PLN 13328
PLN 594 594
EUR 2347 10 368
UsD 178 610
CzZK 9398 1608
TRY 83 148
Naleznosci PLN 6670
PLN 3207 3207
CzK 18 3
EUR 533 2353
TRY 621 1107
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 288 945
PLN 91 563 91 563
CzK 72 192 12 352
EUR 12 065 53 287
GBP 896 4721
HUF 775077 11 003
TRY 61629 109 915
usD 1786 6104
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 454
usD 133 454
Zobowi gzania PLN 6439
PLN 4 266 4 266
CzZK 9398 1608
TRY 317 565
31.12.2010 .
Warto $¢ na dzien ‘Warto $6 na dzie_r'\
Walutowa struktura pozyciji bilansu Waluta bilansowy w danej bllazzsgzvyo\;vdgﬁ!:ue
walucie :
wiys.) finansowego
(w tys. zh)
Aktywa PLN 696 829
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty PLN 11 110
PLN 1120 1120
EUR 1504 5955
usD 70 207
GBP 108 497
TRY 1732 3331
Naleznosci PLN 10 828
PLN 8943 8943
EUR 349 1381
CzK 38 6
GBP 108 498
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Warto $¢ na dzien ‘Warto ¢ na dzie_r'\
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej bllagzsg\\:vyovzvdgﬁ!:ue
walucie :
W ys.) finansowego
(W tys. zb)

Transakcje przy zobowi gzaniu si e drugiej strony do odkupu PLN 5 660
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 669 231
PLN 133 177 133 177

EUR 41 086 162 712

UsD 7 020 20 809

GBP 4399 20 209

HUF 1232296 17 506

TRY 161 466 310 450

CzZK 27 646 4368

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN - -
Zobowi gzania PLN 16 630
PLN 12 879 12 879

EUR 633 2507

usD 173 514

TRY 380 730

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Dodatnie i ujemne r6 znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)

Dodatnie r6 znice kursowe Ujemne ré znice kursowe

Sktadniki lokat

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane iezrealizowane
Akcje - 9216 18 294 -
Kwity depozytowe 1830 761 - -
Certyfikaty inwestycyjne - 66 1310 -
Razem 1830 10 043 19 604 -

1.01.2010r.-31.12.2010 r.

Dodatnie i ujemne r6 znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt)

Dodatnie ré znice kursowe Ujemne r6 znice kursowe

Skiadniki lokat

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje 1515 - - 1961
Kwity depozytowe 49 2 - -
Razem 1564 2 - 1961
Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzie 1 bilansowy Kurs w stosunku do zt Waluta
1. Dolar amerykanski 3,4174 usb
2. Euro 4,4168 EUR
3. Forint wegierski 1,4196 100 HUF
4. Funt szterling 5,2691 GBP
5. Korona czeska 0,1711 CzK
6. Lira turecka 1,7835 TRY

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Warto $¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia
lokat (w tys. zt)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Wozrost (spadek)
niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny aktywow

(w tys. zt)
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 956 (180 902)
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (116) (324)
Razem 840 181 226

21




Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FIO

1.01.2010r.-31.12.2010 .

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Warto $¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia
lokat (w tys. zt)

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny aktywow (w

tys. zt)
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 70 393 60 984
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 11 -
Razem 70 404 60 984
Nota 11. Koszty Subfunduszu
Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Subfunduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa sktada sie tylko z czesci statej.
. 1.01.2011 r.- 1.01.2010 .-
Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zt) 31.12.2011 1. 31.12.2010T.
Czes$¢ stata wynagrodzenia 17 938 22 665
Nota 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2011r. 31.12.2010rr. 31.12.2009 .
Warto$¢ aktywodw netto na koniec roku obrotowego (w tys. zt) 302 958 680 199 564 620
Warto$¢ aktywdw netto na poszczegdline kategorie jednostek uczestnictwa na
koniec roku obrotowego (w zt)
A 34,54 52,00 43,40
S 35,42 53,05 44,06
T 36,32 54,13 44,73
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Informacja dodatkowa

A

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

Nie dotyczy.

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

Nie wystapity.

Zestawienie oraz obja $nienie r6 znic pomi edzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporz adzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie dotyczy.

Dokonane korekty bt edéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych
na sytuacj e majatkow g i finansow a, ptynno $€ oraz wynik z operacji i rentowno  $¢€ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:
» przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa;

* przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa,;

« przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

W przypadku niepewno $ci, co do mo zliwo sci kontynuowania dziatalno $ci, opis tych niepewno $ci oraz wskazanie
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi  gzane

Nie dotyczy.

Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyn 3¢ na ocene
sytuacji maj atkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.

Informacja dotycz aca przeksztalcenia funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz

Inwestycyjny Otwarty w subfundusz funduszu Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty

W dniu 16 marca 2011 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na przeksztalcenie funduszy inwestycyjnych
otwartych wymienionych ponizej, w tym funduszu Arka BZ WBK Akgcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO, w subfundusze
funduszu Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, wpisanego do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod humerem RFi 589.

Przeksztalceniu podlegaly nastepujgace fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo:

1) Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty
2) Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty
3) Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

W dniu 13 maja 2011 roku Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu powyzszych zmian
do rejestru funduszy inwestycyjnych po numerem 589 dotyczacego funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty
z wydzielonymi subfunduszami. Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zostaly wykreslone fundusze
inwestycyjne otwarte podlegajace przeksztalceniu, w tym fundusz Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy
Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Z chwilg przeksztatcenia zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych:

1. fundusz Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wstgpit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych
otwartych podlegajacych przeksztatceniu;

2. aktywa funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
aktywami funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty wchodzacymi w skiad aktywéw subfunduszu
ARKA BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy;

3. zobowigzania funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty staly sie
zobowigzaniami funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty obcigzajacymi subfundusz ARKA BZ
WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy;

4. jednostki uczestnictwa funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty
staly sie jednostkami uczestnictwa subfunduszu ARKA BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy;

5. rejestry uczestnikéw funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowe]j i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty
staly sie subrejestrami funduszu ARKA BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty;
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6. rejestry aktywéw funduszu Arka BZ WBK Akgcji Srodkoweyj i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty staty
sie subrejestrami aktywow subfunduszu ARKA BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy.

7. fundusz Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wykreslony z
rejestru funduszy inwestycyjnych.

Przeksztalcenie funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty w Subfundusz
Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy nie wymagato zmiany zasad wyceny przyjetych przez Subfundusz.
Ostatnim opublikowanym, podlegajacym badaniu przez biegtego rewidenta, sprawozdaniem finansowym przeksztatconego
funduszu Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty jest sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2010 r.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu ARKA BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy obejmuje dane poréwnawcze
za poprzedni rok obrotowy dotyczace bilansu, rachunku wyniku z operacji oraz zestawienia zmian w aktywach netto.

Dane poréwnawcze zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym wynikaja ze sprawozdania finansowego
przeksztalconego funduszu ARKA BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty za 2010
rok.

Od momentu przeksztalcenia funduszy inwestycyjnych wymienionych powyzej funkcje ich depozytariusza petni Bank
Handlowy w Warszawie S. A.
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Warszawa, dnia 18 kwietnia 2012 roku

citi handlowy

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., petniacy obowigzki depozytariusza dla Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (Fundusz”), zarzadzanego przez BZ WBK Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzacego dziatalnodé jako fundusz z wydzielonymi
subfunduszami:

- Atka BZ WBK Akcji,

- Arka BZ WBK Zréwnowazony,

- Arka BZ WBK Stabilnego Werostu,

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu,

- Arka BZ WBK Obligacji Skarhowych,

- Arka BZ WBK Akgji Turcekich,

- Arka BZ WBK Energii,

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy,

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych,

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich,

dziatajac w zwiazku z § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szezeg6lnych vasad rachunkowosici funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz, 1839), odwiadcza, Ze:

danc dotyczace stanéw aktyw6w subtunduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wischodniej Europy,
w szozegdlnosci aktywéw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Akgeji Srodkowej i Wschodniej Europy za okres od 01
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku sa zgodne ze stanem Faktycznym,

Bank Handlowy w Warszawie S.A.

o wa !

ShK Draads7

Geartk Mandlowy w Warszawle 5.A. ¢ sivusitiy w Worszowie, Ul Senatorska 16, 00-973 Warsrowa, zarejesliowany pries Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warsrswio, X1 Wydzial Cozpodacoy Krojowgu
Rejestru Sydowrgn pod nr KRS 000 0600 1538, NIP 26-030-07-97; wysokosd kapitaty cakfadoweqgo wynos) 522,635,100 2tolych, kapitat zostat w pem! optacuny. \S\w



KANCELARIA NOTARIALNA Wypie
Spétka Cywilna
Dorota Celichowska, Maciej Celichowski,
Wioletta Majchrzak
NOTARIUSZE
60-618 Poznan, ul. Wojska Polskiego 17
tel./fax 061 851 93 63,
celichowskifkancelaria-ccm.pl

Repertorium A. numer 4103/2012

AKT NOTARIALNY

Dnia dwudziestego szostego kwietnia roku dwa tysigce dwunastego
(26.04.2012 r.), przed notariuszem Maciejem Celichowskim, w jego
Kancelarii Notarialnej mieszczacej si¢ w Poznaniu, przy ulicy Wojska Polskiego

17, stawit sig: ----------- S




L

Stawajacy zapewnit, Zze jego dowdd osobisty nie zostat uniewazniony. ----

Stawajacy zapewnit, ze posiada pelna zdolnos¢ do czynnosci prawnych. --

PROTOKOL

§ 1. Stawajacy oswiadczyt, ze w imieniu spotki pod firma: BZ WBK

ASSET MANAGEMENT Spotka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu, jako
jedynego akcjonariusza Towarzystwa, wykonujac w trybie art. 303 Kodeksu

spotek handlowych uprawnienia przystugujace Walnemu Zgromadzeniu tego

Towarzystwa, podejmuje nastepujace uchwaty: --
UCHWALA
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
BZ WBK TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH
Spotki Akeyjnej z siedzibg w Poznaniu
z dnia 26 kwietnia 2012 roku

w sprawie przyjecia porzgdku obrad:

"Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie przyjmuje nast¢pujacy porzadek obrad: --

1) otwarcie Zgromadzenia, — - -

2) wybdr Przewodniczacego, ------------------ -

-

3) stwierdzenie waznosci zwotania Walnego Zgromadzenia oraz jego

zdolnosci do podejmowania uchwat, ----------------- _

4)  przyjecie porzadku obrad, —----=-------mmmmmememeeen e
5) podjecie uchwaly w sprawie zatwierdzenia rocznego sprawozdania
finansowego Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z
rocznymi  sprawozdaniami  jednostkowymi  jego  subfunduszy,
zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego Arka Prestiz
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z rocznymi

sprawozdaniami jednostkowymi jego subfunduszy 1 zatwierdzenia



rocznego sprawozdania finansowego Credit Agricole Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego z rocznymi sprawozdaniami jednostkowymi
jego subfunduszy, za rok 2011 (dwa tysiace jedenasty), -----------===-=----

6) podjecie uchwaty w sprawie powotania Cztonka Rady Nadzorczej, -----
7) zamknigcie Zgromadzenia.",
UCHWALA NUMER 1/26/04/2012

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
BZ WBK TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH
Spotki Akeyjnej z siedzibg w Poznaniu
z dnia 26 kwietnia 2012 roku
w sprawie zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego Arka BZ
WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z rocznymi sprawozdaniami
jednostkowymi jego subfunduszy, zatwierdzenia rocznego sprawozdania
finansowego Arka Prestiz Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego z rocznymi sprawozdaniami jednostkowymi jego subfunduszy i
zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego Credit Agricole
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z rocznymi sprawozdaniami

jednostkowymi jego subfunduszy, za rok 2011 (dwa tysigce jedenasty): ------

”§ 1
"Na podstawie art. 37 ust. 2 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku — o

funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 146, poz. 1546 ze zm.), art.
10 ust. 3 Statutu funduszu inwestycyjnego o nazwie: Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty, art. 17 ust. 3 Statutu funduszu inwestycyjnego o nazwie:
Arka Prestiz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz art. 15 ust. 3
Statutu  funduszu inwestycyjnego o nazwie: Credit Agricole Fundusz
Inwestycyjny Otwarty, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki pod firma:
BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedziba w

Poznaniu uchwala co nastgpuje: -------------- -~ -



Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki pod firmg: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka BZ WBK Akeji w funduszu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym — za rok obrotowy konczacy sie dniem
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011
r.), na ktore sktada si¢ zestawienie lokat wedlug stanu na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011
r.) o wartosci 1 372 300 (stownie: jeden milion trzysta siedemdziesiat dwa
tysigce trzysta) tysiecy ztotych, bilans sporzadzony na dzien trzydziestego
pierwszego grudnia roku dwa tysigee jedenastego (31.12.2011 r.)
wykazujacy aktywa netto i kapitaty w kwocie 1 437 948 (stownie: jeden
milion czterysta trzydziesci siedem tysiecy dziewieéset czterdziesci osiem)
tysigcy ztotych, rachunek wyniku z operacji za okres od dnia pierwszego
stycznia roku dwa tysiace jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego
pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011 r.)
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 761 305 (stownie: siedemset
szeScdziesiat jeden tysiecy trzysta piec) tysiecy zlotych, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od dnia pierwszego stycznia roku dwa tysiace
jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego pierwszego grudnia roku
dwa tysigce jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujace zmniejszenie aktywow
netto o kwotg 1 447 841 (stownie: jeden milion czterysta czterdziesci
siedem tysigcy osiemset czterdziesci jeden) tysiecy ztotych oraz noty

objasniajace i informacja dodatkowa. e

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki pod firmg: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedziba w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka BZ WBK Zréwnowazony w funduszu Arka BZ WBK

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym — za rok obrotowy konczacy sie dniem



trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011
r.), na ktore sktada si¢ zestawienie lokat wedlug stanu na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego
(31.12.2011 r.) o wartosci 1 470 173 (stownie: jeden milion czterysta
siedemdziesigt tysigcy sto siedemdziesiat trzy) tysigce ziotych, bilans
sporzadzony na dzien trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace
jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujacy aktywa netto i kapitaly w kwocie
1527 824 (stownie: jeden milion pieéset dwadziescia siedem tysiecy
osiemset dwadziescia cztery) tysiace ztotych, rachunek wyniku z operacji
za okres od dnia pierwszego stycznia roku dwa tysigce jedenastego
(1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace
jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie
437 344 (stownie: czterysta trzydziesci siedem tysiecy trzysta czterdziesci
cztery) tysiace ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od
dnia pierwszego stycznia roku dwa tysiace jedenastego (1.01.2011 r.) do
dnia trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego
(31.12.2011 r.) wykazujace zmniejszenie aktywow netto o kwote 1 026 348
(stownie: jeden milion dwadziescia sze$¢ tysiecy trzysta czterdziesci osiem)
tysigcy ztotych oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa. ~-------—---
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki pod firma: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedziba w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu w funduszu Arka BZ
WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym — za rok obrotowy konczacy sie
dniem trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego
(31.12.2011 r.), na ktore sktada sie zestawienie lokat wedlug stanu na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigee jedenastego
(31.12.2011 r.) o wartosci 926 268 (stownie: dziewigcset dwadziescia szescé

tysiecy dwiescie sze$édziesigt osiem) tysiecy ztotych, bilans sporzadzony



na dzien trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego
(31.12.2011 r.) wykazujacy aktywa netto i kapitaty w kwocie 949 375
(stownie: dziewigcset czterdziesci dziewie¢ tysiecy trzysta siedemdziesiat
pie¢) tysiecy ztotych, rachunek wyniku z operacji za okres od dnia
pierwszego stycznia roku dwa tysigce jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego
(31.12.2011 r.) wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 131 648
(stownie: sto trzydziesci jeden tysigcy szescset czterdziesci osiem) tysiecy
ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia pierwszego
stycznia roku dwa tysiace jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego
pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011 r.)
wykalzujatce zmniejszenie aktywow netto o kwote 530 567 (stownie: piecset
trzydziesci tysigcy pigcset szescédziesigt siedem) tysigcy ztotych oraz moty

objasniajace i informacja dodatkowa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki pod firma: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedziba w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu w funduszu Arka BZ
WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym — za rok obrotowy konczacy sie
dniem trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego
(31.12.2011 r.), na ktére sklada sie zestawienie lokat wedlug stanu na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego
(31.12.2011 r.) o wartosci 838 516 (stownie: osiemset trzydziesci osiem
tysigcy pigcset szesnascie) tysiecy ztotych, bilans sporzadzony na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego
(31.12.2011 r.) wykazujacy aktywa netto i kapitaty w kwocie 837 659
(stownie: osiemset trzydziesci siedem tysiecy sze$éset piecdziesiat
dziewie¢) tysigcy ztotych, rachunek wyniku z operacji za okres od dnia

pierwszego stycznia roku dwa tysiace jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia



trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego
(31.12.2011 r.) wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 33 469
(stownie: trzydziesci trzy tysiace czterysta szescdziesiat dziewiec) tysigcy
ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia pierwszego
stycznia roku dwa tysigce jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego
pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011 r.)
wykazujgce zwiekszenie aktywow netto o kwote 141 274 (slownie: sto

czterdziesci jeden tysiecy dwiescie siedemdziesigt cztery) tysiace ztotych

oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki pod firma: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (dawniej: Arka BZ
WBK Obligacji) w funduszu Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym
Otwartym — za rok obrotowy konczgcy sie dniem trzydziestego pierwszego
grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011 r.), na ktoére skiada sig
zestawienie lokat wedlug stanu na dzien trzydziestego pierwszego grudnie
roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011 r.) o wartosci 562 021 (stownie
pigcset szes¢dziesiat dwa tysiace dwadziescia jeden) tysigey ztotych, bilans
sporzgdzony na dzien trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace
jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujacy aktywa netto i kapitaty w kwocic
563 806 (stownie: pigéset szescdziesiat trzy tysiace osiemset szes¢) tysiec:
ztotych, rachunek wyniku z operacji za okres od dnia pierwszego styczni
roku dwa tysiace jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziesteg
pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011 r.
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 21 988 (stownic
dwadziescia jeden tysiecy dziewiecset osiemdziesiat osiem) tysigcy zlotycl
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia pierwszego styczni

roku dwa tysiace jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziesteg



pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011 r.)
wykazujace zwigkszenie aktywow netto o kwote 146 223 (stownie: sto

czterdziesci szesS¢ tysigecy dwiescie dwadziedceia trzy) tysiace ztotych oraz

noty objasniajace i informacja dodatkowa.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki pod firmg: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedziba w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich w funduszu Arka
BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym — za rok obrotowy koficzacy
si¢ dniem trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego
(31.12.2011 r.), na ktore sktada si¢ zestawienie lokat wedtug stanu na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego
(31.12.2011 r.) o wartosci 64 281 (stownie: szes¢dziesiat cztery tysiace
dwiescie osiemdziesiat jeden) tysigcy ztotych, bilans sporzadzony na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego
(31.12.2011 r.) wykazujacy aktywa netto i kapitaly w kwocie 65 033
(stownie: szedcdziesiat pie¢ tysiecy trzydziesci trzy) tysiace ziotych,
rachunek wyniku z operacji za okres od dnia pierwszego stycznia roku
dwa tysiace jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego pierwszego
grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujacy dodatni
wynik z operacji w kwocie 5 991 (stownie: pie¢ tysiecy dziewieéset
dziewigcdziesiat jeden) tysiecy zlotych, zestawienie zmian w aktywach
netto za okres od dnia pierwszego stycznia roku dwa tysiace jedenastego
(1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace
jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujace zwiekszenie aktywéw netto o
kwote 16 381 (slownie: szesnascie tysiecy trzysta osiemdziesiat jeden)
tysigey ztotych oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa. ----------—-
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki pod firma: BZ WBK

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedziba w
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Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych w funduszu
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym — za rok obrotowy
konczacy si¢ dniem trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace
jedenastego (31.12.2011 r.), na ktore sktada si¢ zestawienie lokat wedlug
stanu na dzien trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace
jedenastego (31.12.2011 r.) o wartosci 23 123 (stownie: dwadziescia trzy
tysigee sto dwadziescia trzy) tysiace zlotych, bilans sporzadzony na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego
(31.12.2011 r.) wykazujacy aktywa netto i kapitaty w kwocie 24 238
(stownie: dwadziescia cztery tysiace dwiescie trzydziesci osiem) tysigcy
ztotych, rachunek wyniku z operacji za okres od dnia pierwszego stycznia
roku dwa tysiqce jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego
pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011 r.)

wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 32 (stownie: trzydziesci :
dwa) tysiace ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od |

dnia pierwszego stycznia roku dwa tysigce jedenastego (1.01.2011 r.) do -;

dnia trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego

(31.12.2011 r.) wykazujace zmniejszenie aktywow netto o kwote 3 165 |

(stownie: trzy tysiace sto szesédziesiat pie¢) tysiecy zlotych oraz noty

objasniajace i informacja dodatkowa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spoétki pod firma: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy w
funduszu Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym — za rok
obrotowy konczacy sie dniem trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa
tysigce jedenastego (31.12.2011 r.), na ktoére sktada si¢ zestawienie lokat

wedlug stanu na dzien trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace

10

e
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jedenastego (31.12.2011r.) o wartosci 289 399 (stownie: dwiescie
osiemdziesiat dziewieC tysigcy trzysta dziewiecdziesigt dziewiel) tysiecy
ztotych, bilans sporzadzony na dzien trzydziestego pierwszego grudnia roku
dwa tysiace jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujacy aktywa netto i kapitaty
w kwocie 302 958 (stownie: trzysta dwa tysiace dziewigéset pigcdziesiat
osiem) tysiecy zlotych, rachumek wyniku z operacji za okres od dnia
pierwszego stycznia roku dwa tysigce jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011
r.) wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 190 341 (stownie: sto
dziewiecdziesigt tysigcy trzysta czterdziesci jeden) tysigey ziotych,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia pierwszego stycznia
roku dwa ftysiace jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego
pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011 r.)
wykazujace zmniejszenie aktywow netto o kwotg 377 241 (stownie: trzysta
siedemdziesiat siedem tysiecy dwiedcie czterdziesci jeden) tysiecy ztotych

oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa. -

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki pod firma: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Tureckich (dawniej: Arka BZ WBK
Rozwoju Nowej Europy) w funduszu Arka BZ WBK Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym — za rok obrotowy konczacy si¢ dniem
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego
(31.12.2011 r.), na ktore sktada si¢ zestawienie lokat wedhug stanu na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego
(31.12.2011 r.) o wartosci 65 918 (stownie: szes$cdziesigt pig¢ tysiecy
dziewieéset osiemnascie) tysiecy ziotych, bilans sporzadzony na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego

(31.12.2011 r.) wykazujacy aktywa netto 1 kapitaly w kwocie 67 739

11
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(stownie: sze$ldziesiat siedem tysiecy siedemset trzydziesci dziewiec)
tysiecy zlotych, rachunek wyniku z operacji za okres od dnia pierwszego
stycznia roku dwa tysigce jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego
pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011 r.)
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 29814 (stownie:
dwadzieécia dziewieé tysiecy osiemset czternascie) tysigcy ziotych,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia pierwszego stycznia
roku dwa tysiace jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego
pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011 r.)
wykazujace zmniejszenie aktywow netto o kwotg 61382 (stownie:

szedédziesiat jeden tysiecy trzysta osiemdziesiat dwa) tysiace ztotych oraz

noty objasniajgce i informacja dodatkowa.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spolki pod firma: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedziba w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka BZ WBK Energii w funduszu Arka BZ WBK
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym — za rok obrotowy koficzacy si¢ dniem
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011
r.), na ktore sklada si¢ zestawienie lokat wedlug stanu na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011
r.) o wartoéci 71 809 (stownie: siedemdziesiat jeden tysiecy osiemset
dziewieé) tysiecy ztotych, bilans sporzadzony na dzien trzydziestego
pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011 r.)
wykazujacy aktywa netto i kapitaty w kwocie 75 409 (stownie:
siedemdziesiat pie¢ tysiecy czterysta dziewie¢) tysigcy zlotych, rachunek
wyniku z operacji za okres od dnia pierwszego stycznia roku dwa tysigce
jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego pierwszego grudnia roku
dwa tysiace jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujacy dodatni wynik z

operacji w kwocie 229 (stownie: dwiedcie dwadziescia dziewiec) tysiecy
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ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia pierwszego
stycznia roku dwa tysiace jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego
pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011 r.)
wykazujace zwigkszenie aktywéw netto o kwote 43 227 (stownie:
czterdziesci trzy tysiace dwiescie dwadziescia siedem) tysigcy ztotych oraz

noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki pod firma: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza potaczone sprawozdanie finansowe
funduszu inwestycyjnego o mnazwie: Arka BZ WBK Fundusz
Inwestycyjny Otwarty — za rok obrotowy konczacy sie dniem
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011
r.), na ktore sklada si¢ wprowadzenie do polaczonego sprawozdania
finansowego, polaczone zestawienie lokat wedlug stanu na dzien
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011
r.) o warto$ci 5 683 808 (stownie: pie¢ milionéw szescset osiemdziesiat trzy
tysigce osiemset osiem) tysiecy ztotych, polaczony bilans sporzadzony na
dzien trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysigce jedenastego
(31.12.2011 r.) wykazujacy aktywa netto i kapitaly w kwocie 5 851 989
(stfownie: pie¢ milionéw osiemset piecdziesiat jeden tysiecy dziewieéset
osiemdziesigt dziewiec) tysiecy ztotych, polaczony rachunek wyniku z
operacji za okres od dnia pierwszego stycznia roku dwa tysigce jedenastego
(1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace
jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie
1 488 743 (stownie: jeden milion czterysta osiemdziesiat osiem tysiecy
siedemset czterdziesci trzy) tysiace ztotych, polaczone zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od dnia pierwszego stycznia roku dwa tysiace
jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego pierwszego grudnia roku

dwa tysigce jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujace zmniejszenie aktywow
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netto o kwote 3 099 439 (stownie: trzy miliony dziewiecdziesiat dziewieé

tysigcy czterysta trzydziesci dziewigd) tysigecy ztotych. ----

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki pod firma: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu Arka Prestiz Akecji Polskich w funduszu Arka Prestiz
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym — za rok obrotowy
konczacy si¢ dniem trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace
jedenastego (31.12.2011 r.), na ktore sktada si¢ zestawienie lokat wedlug
stanu na dzien trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace
jedenastego (31.12.2011 r.) o wartosci 42 817 (stownie: czterdziesci dwa
tysigce osiemset siedemnascie) tysigcy ztotych, bilans sporzadzony na dzie
trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace jedenastego (31.12.2011
r.) wykazujacy aktywa netto 1 kapitaly w kwocie 43 671 (slownie:
czterdzieSci trzy tysiace szedéset siedemdziesiat jeden) tysiecy ztotych,
rachunek wyniku z operacji za okres od dnia pierwszego stycznia roku
dwa tysigce jedenastego (1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego pierwszego
grudnia roku dwa tysigce jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujgcy ujemny
wynik z operacji w kwocie 11 276 (stownie: jedenascie tysigcy dwiescie
siedemdziesiat sze$¢) tysigcy zlotych, zestawienie zmian w aktywach
netto za okres od pierwszego stycznia roku dwa tysiace jedenastego
(1.01.2011 r.) do dnia trzydziestego pierwszego grudnia roku dwa tysiace
jedenastego (31.12.2011 r.) wykazujace zwigkszenie aktywdéw netto o
kwote 41 860 (stownie: czterdziesci jeden tysigcy osiemset sze$édziesiat)
tysigcy ztotych oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa. ~----—-——-—-
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spolki pod firma: BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu, po rozpatrzeniu, zatwierdza jednostkowe sprawozdanic

subfunduszu Arka Prestiz Akeji Srodkowej i Wschodniej Europy v
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b/ wynagrodzenie za 5 wypisoéw (odr. nr Rep. A.) ..coccecicinne. 750,00 zt
powiekszone o podatek VAT (23%) W kwocie ....coooovveiiniiiiiiinss 172,50 zt
FAZEINLS ereverserarererssseeasesssssnnsesssssssssssesesesasasassansessessrnssassssssssnsassssssons corenes 2.2775,50 7k

stownie: dwa tysiace dwiescie siedemdziesiat pie¢ ztotych pigédziesiat groszy. -

Akt ten odezytano, przyjeto i podpisano.

na oryginale wlasciwe podpisy stawajgcego i notariusza
KANCELARIA NOTARIALNA
Spolka Cywilna
Dorota Celichowska, Maciej Celichowski,
Wioletta Majchrzak
NOTARIUSZE
60-618 Poznan, ul. Wojska Polskiego 17
tel./fax 061 851 93 63,

celichowski@kancelaria~ccm.pl

Repertorium A. numer éf;’f@?’)’ /2012
Wypis wydano: /}fo’,caa-
Pobrano zgodnie z ostatnim paragrafem aktu wynagrodzenie z § 12 cyt. wyze]

rozporzadzenia w kwocie 150,00 zt oraz podatek od towaréw i ustug w kwocie
34,50 ZE, mm e e

Poznan, dnia dwudziestego szostego kwietnia roku dwa tysiace dwunastego

e, WL Drerior—
Maciej Celichowski
Notariusz
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