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Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemnos¢ przekaza¢ na Panstwa rece sprawozdania finansowe Funduszy
Inwestycyjnych Arka, zarzgdzanych przez BZ WBK AIB TFI S.A., wraz z opinig biegtego
rewidenta oraz oswiadczeniem Depozytariusza. W sprawozdaniach znajdg Pahstwo miedzy
innymi szczeg6lowe dane dotyczace struktury portfeli inwestycyjnych funduszy na dzien 30
czerwca 2005.

W minionym pétroczu obserwowali$my wahania indekséw na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. oraz znaczacg poprawe na rynku obligacji. W tych warunkach zarzadzajacy
Funduszami Inwestycyjnymi Arka po raz kolejny udowodnili, ze tworzg jeden z najsilniejszych, o
ile nie najsilniejszy, zesp6t zarzadzajacy w Polsce.

Wsrod funduszy inwestujgcych w akcje blyszczy wynik funduszu Arka BZ WBK Stabilnego
Wzrostu FIO. Wynik 8,3% w skali 6 miesiecy daje mu zdecydowane prowadzenie wsrod
funduszy stabilnego wzrostu. W pierwszym pétroczu 2005 Arka BZ WBK Akcji FIO zrealizowat
stope zwrotu na poziomie 7,2%, za$ Arka BZ WBK Zréwnowazony FIO 7,6%, co pozwolito tym
funduszom na zajecie drugich miejsc wsrdéd odpowiednio funduszy rynku krajowego akcji i
zrownowazonych.

Gleboki spadek stép procentowych, wiekszy niz oczekiwata wiekszo$¢ uczestnikdw rynku, i
duzy wzrost cen papieréw diuznych najlepiej sposrdd wszystkich funduszy polskich papieréw
dtuznych wykorzystat Arka BZ WBK Obligacji FIO. Stopa zwrotu za pierwsze po6trocze 2005 na
poziomie 8,3% byta najwyzsza w tej grupie funduszy. Wynikiem tym Arka BZ WBK Obligacji FIO
pozostawit w pokonanym polu nawet najlepsze fundusze akciji.

Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO, inwestujacy w instrumenty rynku pienieznego, zajat w
swoje grupie wysokie, drugie miejsce, praktycznie zarezerwowane do tej pory dla funduszy
korporacyjnych. Wartos¢ jednostki funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO wzrosta w
pierwszym pétroczu 2005 o 3,1%. W przypadku Arka BZ WBK Obligacji Europejskich FIO
wzrost ten wyniost 2,8% w EURO (1,8% w PLN), co zapewnito funduszowi 3 miejsce ws$rod
funduszy papieréw dtuznych denominowanych w EURO.

Znakomite wyniki przyciggaja do nas rzesze nowych klientéw. Aktywa naszych funduszy w
ciggu po6t roku wzrosty o niemal miliard ziotych. Pragniemy zapewnié¢, ze gtéwnym celem
naszych dziatan jest zapewnienie wysokiego poziomu satysfakcji zaréwno tych z Panstwa,
ktérzy swoje oszczednosci powierzyli nam stosunkowo niedawno, jaki i tym, ktérzy obdarzajg
nas zaufaniem juz od wielu lat.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Krzysztof Samotij Krzysztof Cztapowski Leszek Kasperski

Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu Czionek Zarzadu

Poznan, dnia 18 sierpnia 2005r.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z

PRZEGLADU SRODROCZNEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ARKA BZ WBK OBLIGACJI EUROPEJSKICH
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

OBEJMUJACEGO OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2005 ROKU

DO DNIA 30 CZERWCA 2005 ROKU
Dla Akcjonariuszy BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzilismy przeglad zalgczonego $rédrocznego sprawozdania finansowego Arka BZ
WBK Obligacji Europejskich Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Poznaniu, przy
Placu Wolnosci 15, 60-967 Poznan, na ktére sktada sie: wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2005 roku o wartosci 98.114
tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2005 roku, ktéry wykazuje aktywa netto i
kapitaly na sume 98.186 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia
2005 roku do dnia 30 czerwca 2005 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwocie 1.818
tys. ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia
30 czerwca 2005 roku, wykazujace zwiekszenie aktywow netto o kwote 32.415 tys. ztotych oraz
noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za
prawidlowos¢ i rzetelno$¢ powyzszego $rodrocznego  sprawozdania  finansowego,
sporzadzonego zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.
U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z p6zniejszymi zmianami) i rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. nr 231, poz. 2318). Naszym zadaniem bylo, w oparciu o
przeprowadzony przeglad, sporzadzenie raportu z przegladu.

Przeglad s$rodrocznego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien Miedzynarodowego Standardu o Przegladach 2410 Przeglad $rédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki oraz
normy nr 4 wykonywania zawodu biegtego rewidenta Ogélne zasady dokonywania przegladu
sprawozdan finansowych, wydanej przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw. Przeglad
$roédrocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w
szczegoblnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiegowos$¢ Funduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie rozni
sie od zakresu badania przeprowadzanego zgodnie z postanowieniami Miedzynarodowych
Standardéw Rewizji Sprawozdan Finansowych i nie pozwala na uzyskanie pewnosci, ze
wszystkie istotne nieprawidtowosci zostaly zidentyfikowane, jak ma to miejsce w przypadku
petnego zakresu badania. Dlatego nie mozemy wydac¢ takiej opinii o zatgczonym $rédrocznym
sprawozdaniu finansowym.
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Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zatgczone
srodroczne sprawozdanie finansowe, nie przedstawia prawidtowo oraz rzetelnie, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacji majgtkowej i finansowej Arka BZ WBK Obligacji Europejskich
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dzien 30 czerwca 2005 roku oraz wyniku z operacji za
okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 30 czerwca 2005 roku zgodnie z wymogami ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z pézniejszymi
zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych.

Do sprawozdania finansowego dotgczono List BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. skierowany do uczestnikéw Funduszu oraz Oswiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 9941/7390, Za KPMG Audyt Sp. z o.0.
Bozena Graczyk ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor

Za KPMG Audyt Sp. z o.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 9941/7390,

Bozena Graczyk, Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 18 sierpnia 2005 roku
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r.
Nr 76, poz. 694, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 8
pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2004 r. Nr 231, poz. 2318) Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. przedstawia pétroczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacii
Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzieh 30 czerwca 2005 roku

3. Bilans funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2005 roku wykazujgcy aktywa netto i
kapitaty w wysokosci 98.186 tys. zi.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku
wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwocie 1.818 tys. zi.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto z okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca
2005 roku.

6. Noty objasniajace

7. Informacje dodatkowa.

W imieniu podmiotu prowadzacego ksiegi rachunkowe — BZ WBK AIB Asset Management S.A.

Barbara Grodek-tagoda  Michat Zimpel Leszek Kasperski Krzysztof Cztapowski Krzysztof Grzegorek
Gtéwna Ksiegowa Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Czionek Zarzadu Prezes Zarzadu
Data: 18 sierpnia 2005r.

Podpis:

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

Monika Michatkiewicz ~ Leszek Kasperski Krzysztof Cztapowski Krzysztof Samotij
Giéwna Ksiegowa Czionek Zarzadu Czionek Zarzadu Prezes Zarzadu
Data: 18 sierpnia 2005r.

Podpis:
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Wprowadzenie

l. Informacje o Funduszu
Nazwa Funduszu

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty (Arka BZ WBK FIO).
Rejestracja w Krajowym Rejestrze S adowym
Siedziba sadu: Sad Okregowy w Warszawie
VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Rejestr Funduszy Inwestycyjnych
Data: 12 sierpnia 2003 r.
Numer rejestru: RFj 141
Utworzenie Funduszu

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty rozpoczat dziatalnos¢ w
dniu 12 sierpnia 2003 roku.

Fundusz zostat utworzony na czas nieoznaczony.
Cel inwestycyjny

Celem inwestycyjnym Funduszu jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy
jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwigzanego z niewyptacalnoscig emitenta, ryzyka
ograniczonej ptynnosci i przy umiarkowanej akceptacji ryzyka stop procentowych. Fundusz nie
gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu w EURO
przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwigzanego z niewyptacalnoscig emitenta i ryzyka
ograniczonej ptynnosci, i przy akceptacji ryzyka stép procentowych. W przypadku papierow
wartosciowych emitowanych Iub gwarantowanych przez podmioty inne niz panstwa,
podstawowym kryterium doboru lokat jest inwestowanie aktywow Funduszu w papiery
warto$ciowe emitowane lub gwarantowane przez podmioty posiadajgce rating nadany przez co
najmniej jedng z agencji: Standard&Poors lub Moody’s na poziomie inwestycyjnym lub nie
nizszym niz rating panstwa, na terytorium ktérego majq siedzibe.

Lokaty Funduszu
1) Aby osiggna¢ cel inwestycyjny Fundusz moze lokowaé aktywa wytgcznie w:

(1) papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski oraz papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku
regulowanym,

(2) papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej
oferty publicznej zakladajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym
mowa w podpunkcie (1), oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w
okresie nie dluzszym niz rok od dopuszczenia do publicznego obrotu,

(3) dluzne papiery wartosciowe, inne niz okreslone w podpunkcie (1) i podpunkcie (2),
lub wierzytelnosci pieniezne o terminie wymagalnosci nie dtuzszym niz rok, pod
warunkiem, ze sg one zbywalne i ich warto$¢ rynkowa moze by¢ ustalona w
kazdym dniu wyceny, z tym ze tgczna wartos¢ tych lokat nie moze przewyzszy¢
10% wartosci aktywow Funduszu.

(4) jednostki uczestnictwa w innych funduszach inwestycyjnych otwartych majgcych
siedzibe na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, z wylgczeniem funduszy
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inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo.

(5) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspodlnego inwestowania majace
siedzibe za granica, jezeli instytucje te oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i
odkupujg je na zadanie uczestnika i jezeli stosujg ograniczenia inwestycyjne
przewidziane w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych otwartych.

(6) listy zastawne emitowane przez banki hipoteczne.

Limity inwestycyjne Funduszu

Ponizsze limity inwestycyjne, zmienione z dniem 1 lutego 2005 r. zgodnie z opisem
zamieszczonym w dalszej czesci niniejszego punktu, obowigzywaty w pierwszym pétroczu 2005

r.
1)

2)

3)

4)

5)

6)

7
8)

9)

10)

11)

12)

13)

Fundusz z zastrzezeniem pkt 2, nie moze lokowac¢ wiecej niz 5% wartosci swoich
aktywéw w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot i w wierzytelnosci
wobec tego podmiotu.

Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci swoich aktywdw w papiery wartosciowe
wyemitowane przez jeden podmiot i w wierzytelnosci wobec tego podmiotu, jezeli tagczna
wartosé takich lokat nie przekroczy 40% wartosci aktywdw Funduszu.

Do lokat w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa albo
Narodowy Bank Polski nie stosuje sie ograniczen, o ktérych mowa w pkt 1i 2.

Ograniczen, o ktorych mowa w pkt 1 i 2, nie stosuje sie réwniez do lokat w papiery
wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez jednostki samorzadu terytorialnego,
panstwa nalezace do OECD oraz miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych
czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno panstwo nalezace do
OECD.

Jesli lokaty, o ktérych mowa w punkcie 3 i 4, w papiery wartosciowe jednego emitenta
przewyzszajg 10% wartosci aktywéw Funduszu, powinny by¢ dokonywane w papiery
wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze warto$¢ lokaty w papiery
wartosciowe zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci aktywow
Funduszu.

Lokaty, o ktorych mowa w pkt 3 i 4, dokonywane w papiery wartosciowe jednego
emitenta lub gwarantowane przez jeden podmiot nie moga przewyzsza¢ 35% wartosci
aktywéw Funduszu. Ograniczenia tego nie stosuje sie do papieréw wartosciowych
emitowanych lub gwarantowanych przez NBP lub Skarb Panstwa.

Z zastrzezeniem pkt 8 Fundusz nie bedzie lokowat aktywow Funduszu w akcje.

Fundusz moze inwestowa¢ do 20 % (dwadziescia procent) wartosci aktywéw Funduszu w
obligacje zamienne na akcje i w zwigzku z czym mozliwe jest, iz przejsciowo wsrdd lokat
Funduszu moga znajdowac sie akcje.

Fundusz nie moze lokowac wigcej niz 25% wartosci aktywéw Funduszu w listy zastawne
wyemitowane przez jeden bank hipoteczny. Suma lokat w listy zastawne nie moze
przekracza¢ 80% wartosci aktywdéw Funduszu.

Fundusz bedzie lokowat nie mniej niz 75% (siedemdziesiat pie¢ procent) aktywéw w
dtuzne w papiery wartosciowe denominowane w EURO.

Fundusz bedzie lokowat nie wiecej niz 25% (dwadziescia pie¢ procent) aktywéw w dtuzne
papiery wartosciowe denominowane w walutach innych niz EURO, z tym, ze lokaty w
papiery wartosciowe denominowane w jednej z tych walut nie bedg przekracza¢ 10%
(dziesie¢ procent) aktywow Funduszu.

Fundusz bedzie lokowat nie mniej niz 50% (piecdziesigt procent) aktywéw w papiery
warto$ciowe emitowane lub gwarantowane przez podmioty posiadajgce rating
inwestycyjny nadany przez co najmniej jedng z nastepujgcych agencji ratingowych:
Standard&Poors lub Moody’s.

Lokaty w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez podmioty majgce
siedzibe w jednym panstwie nie moga stanowi¢ wiecej niz 50% (piecdziesiat procent)
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14)

15)

16)

wartosci aktywéw Funduszu. Jezeli dla jednego papieru warto$ciowego emitent i gwarant
majg siedziby w rdéznych panstwach, dla potrzeb obliczenia udzialu w aktywach
uwzglednia sie jedynie siedzibe gwaranta.

Ograniczenie opisane w pkt 12 nie dotyczy lokat w papiery wartosciowe emitowane lub
gwarantowane przez podmioty majace siedzibe w Rzeczpospolitej Polskiej.

Do 100% (sto procent) aktywéw Funduszu moze by¢ lokowane poza granicami
Rzeczypospolitej Polskiej.

Fundusz moze zaciggac¢, wytacznie w bankach, pozyczki i kredyty o terminie sptaty do
roku, w facznej wysokosci nie przekraczajacej 10% wartosci aktywow netto Funduszu w
chwili zaciggania tych pozyczek i kredytow.

Od 1 lutego 2005 roku nastgpita zmiana Statutu Funduszu wprowadzajac nastepujace zmiany w
limitach inwestycyjnych.

1)

2)

3)

4)

5)

Z zastrzezeniem pkt 2, Fundusz moze lokowa¢ do 35% (trzydziesci pie¢ procent)
wartosci aktywow Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez:

a) Skarb Panstwa,

b) Narodowy Bank Polski,

c) jednostke samorzadu terytorialnego,

d) panstwo bedace cztonkiem Unii Europejskiej,

e) jednostke samorzadu terytorialnego panstwa bedacego czionkiem  Unii
Europejskiej

f) panstwo nalezace do OECD,

0) miedzynarodowsg instytucje finansowa, ktérej czlonkiem jest co najmniej jedno
panstwo bedace cztonkiem Unii Europejskie;.

Fundusz moze lokowa¢ ponad 35% (trzydziesci pie¢ procent) wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Fundusz jest zobowigzany
dokonywac¢ lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji jednego
emitenta, z tym ze wartos$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac
30% (trzydziesci procent) wartosci aktywéw Funduszu.

W przypadku papieréw wartosciowych emitowanych lub gwarantowanych przez podmioty
inne niz panstwa, podstawowym kryterium doboru lokat jest inwestowanie aktywéw
Funduszu w papiery wartosciowe emitowane Ilub gwarantowane przez podmioty
posiadajace w dniu zawarcia transakcji rating nadany przez co najmniej jedng z agenciji:
Standard&Poors lub Moody'’s, Fitch na poziomie inwestycyjnym lub nie nizszym niz rating
panstwa, na terytorium ktérego maja siedzibe.

Fundusz moze lokowa¢ w papiery wartosciowe nie spetniajgce wymogu, o ktérym mowa
w pkt 2, nie wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) aktywow.

Fundusz utrzymuje, wytacznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych
zobowigzan Funduszu, czes¢ swoich aktywdw na rachunkach bankowych.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Firma Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Siedziba i adres Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
60-967 Poznan, Pl. Wolnosci 15

Dane rejestrowe

Spoétka wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu —
XXI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, nr KRS 0000001132.
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VI.

Okres sprawozdawczy i dzie n bilansowy

Prezentowane potroczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku do
30 czerwca 2005 roku.

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone na dzien 30 czerwca 2005 roku.

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

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Nie istnieja okolicznosci wskazujgce na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Dane identyfikuj gce biegtego rewidenta
KPMG Audyt Sp. z o.0.

ul. Chtodna 51,
00-867 Warszawa

KPMG Audyt Sp. z 0.0. jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
wpisanym na liste pod numerem 458.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i ce  ch je ré znicuj acych

1. Fundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa typu A, S, T. Jednostki uczestnictwa
réznych typébw rdznig sie wysokoscig optaty za zarzgdzanie. Oplata ta stanowi
wynagrodzenie dla Towarzystwa i jest pobierana w wysokosci nie wiekszej niz 2,2% dla
jednostek typu A, 1,9% dla jednostek typu S i 1,6% dla jednostek typu T sredniej rocznej
wartosci aktywow reprezentujacej poszczegolne typy jednostek.

2. Jednostki Uczestnictwa typu A zbywane sg podmiotom, na rzecz ktorych w rejestrach
uczestnikéw funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo zapisana jest taka liczba
jednostek uczestnictwa, ktorej wartos¢ liczona wedtug ceny nabycia i powiekszona o
biezacag wptate wynosi mniej niz 100.000,00 zt (sto tysiecy ziotych).

3. Jednostki Uczestnictwa typu S zbywane sg podmiotom, na rzecz ktoérych w rejestrach
uczestnikéw funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo zapisana jest taka liczba
jednostek uczestnictwa, ktérej wartos¢ liczona wedtug ceny nabycia i powiekszona o
biezaca wptate wynosi co najmniej 100.000,00 z} (sto tysiecy ztotych).

4, W razie spadku sumy, o ktérej mowa w pkt. 3, ponizej kwoty 100.000,00 zt (sto tysiecy
ztotych), Fundusz dokonuje automatycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu S na
Jednostki Uczestnictwa typu A.

5. W razie przekroczenia kwoty 100.000,00 zt (sto tysiecy ziotych) przez sume, o ktérej
mowa w pkt. 2, Fundusz dokonuje automatycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu
A na Jednostki Uczestnictwa typu S, z zastrzezeniem pkt. 8.

6. Jednostki Uczestnictwa typu T zbywane sg podmiotom, na rzecz ktérych w rejestrach
uczestnikéw funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo zapisana jest taka liczba
Jednostek Uczestnictwa, ktdrej wartos¢ liczona wedtug ceny nabycia i powigkszona o
biezaca wptate wynosi co najmniej 1.000.000,00 zt (jeden milion ztotych).

7. W razie spadku sumy, o ktérej mowa w pkt. 6, ponizej kwoty 1.000.000,00 zt (jednego
miliona ztotych), Fundusz dokonuje automatycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu
T na Jednostki Uczestnictwa typu S, z zastrzezeniem pkt. 4.

8. W razie przekroczenia kwoty 1.000.000,00 zt (jednego miliona ztotych) przez sume, o
ktorej mowa w pkt. 3, Fundusz dokonuje automatycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa
typu S na Jednostki Uczestnictwa typu T.

9. Zamiana, o ktorej mowa w pkt. 4 - 5 oraz w pkt. 7 - 8 dokonywana jest w Dniu Wyceny, w
ktérym zaistniata jedna z okolicznosci, o ktérych mowa w pkt. 4 — 5 i pkt. 7 — 8, wedtug
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10.

Wartosci Netto Aktywoéw Funduszu na Jednostki Uczestnictwa danych typow w tym dniu.

W momencie reklasyfikacji jednostek uczestnictwa warto$¢ rejestru jest przeliczana po
biezacej cenie typu jednostki uczestnictwa, na ktérg nastepuje zamiana.

Zgodnie z uchwatg nr 47/2004 z dnia 20 grudnia 2004 roku od wyceny dokonanej w dniu
20 grudnia 2004 roku do wyceny dokonanej w dniu 3 stycznia 2005 roku wysokos¢ optaty
za zarzadzanie zostala obnizona z wysokosci:

2,2% do 0,75% - dla jednostek uczestnictwa typu A
1,9% do 0,70% - dla jednostek uczestnictwa typu S
1,6% do 0,65% - dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej wartosci aktywéw Funduszu
reprezentujgcej poszczegolne typy jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

Sktadniki lokat 30.06.2005 31.12.2004
Wartosc Wartos¢
Wartosé wedtug Procentowy Wartosé wedtug Procentowy
wedtug ceny wyceny na udziat w wedtug ceny wyceny na udziat w
nabycia w tys. dzien aktywach nabycia w tys. dzien aktywach
zk. bilansowy w ogotem zt. bilansowy w | ogdétem
tys. zi. tys. zk.
1. Listy zastawne 4.391 4.065 4,05% 4.391 4.105 6,17%
2. Dluzne papiery
wartosciowe 92.297 94.049 93,79% 56.874 55.894 84,02%
2) Tabele uzupetniaj gce
Warto$
_ War Wartos ¢
Kraj unki c wedhug Procentowy
. siedzib . s wedtug | wyceny :
LISTY Rodzaj | Nazwa Emitent Termin opro | Rodz | Podstawa | Wartosé Liczba | cen na udziat w
ZASTAWNE rynku rynku Y wykupu cent | aj listu | emisji nominalna v L aktywach
emiten nabycia | dzien 2
owa : ogdtem
ta . w tys. bilanso
nia
zt. wy w
tys. zk.
Il. Niedopuszczone do publicznego obrotu
10 4.391 4.065 4,05%
nienotowane na rynku aktywnym 10 4.391 4.065 4,05%
ustawa z
nienoto dnia
wane BRE 29.08.1997
1. RHBLZ090520 | " nie BANK Polska 2009-05- | zmie | hipote | r. o listach
rynku dotyczy | Hipotec 20 nne |czny |zastawnyc
aktywny zny SA h i bankach
m hipoteczny
ch 4.040.100 10 4.391 4.065 4,05%
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. Wartosé &v:(;}lc:sc Procento
DLUZNE . Kraj . Warunki s wedtug 9 wy
Rodzaj Nazwa . o Termin Wartos¢ . wyceny na | udziat w
PAPIERY rvnku rvnku Emitent siedziby KUDU oprocent nominalna Liczba ceny dzien aktywac
wARTOSCIOWE | ! y emitenta | "WY<UP owania nabycia w bilansowy | h YW
tys. zt w tys. zt. ogo6tem
I. Dopuszczone do publicznego obrotu 250.022.881 92.297 94.049 | 93,79%
1.0 terminie wykupu do 1 roku: 166 758 698 0,70%
Obligacje: 166 758 698 | 0,70%
notowane na aktywnym rynku regulowanym 82 380 348 0,35%
aktywny Deutsche | KONINKLI
rynek Borse JKE KPN 2005-10-
KPN051004 regulowany | Group NV Holandia 04 | stale 161.604 40 185 170 0,17%
aktywny Deutsche | FRANCE
rynek Borse TELECO 2005-11-
FRTEL101105 | regulowany | Group M Francja 10 | state 169. 684 42 195 178 0,18%
nienotowane na rynku aktywnym 84 378 350 0,35%
COCA-
nienotowan COLA
nie ERFRISC . 2005-07-
KOAG050704 gkr:a r?]/n;u dotyczy HUNGSG Niemcy 04 state
ywny ETRAENK
E AG 161.604 40 184 171 0,17%
Bank
nienotowan | . Gospodar
BGZSA060705 |enarynku | e ki Polska 2005-07- | ienne
dotyczy . - 06
aktywnym Zywnoscio
wej S.A. 177.764 44 194 179 0,18%
2.0 terminie wykupu powy  Zej 1 roku: 250.022.715|  91.539 |  93.351| 93,09%
Obligace: 250.022.715|  91.539|  93.351| 93,09%
notowane na aktywnym rynku regulowanym 14.960 57.335 58.745 | 58.58%
aktywny Deutsche
3RABOBKO6080 rynek Borse s:gggzglé Holandia | 2006-08-
regulowany | Group 03 | state 1.877.550 750 1.776 2.002 2,00%
aktywny GPW w Skarb
TZ0806 rynek Warszawi Panstwa Polska 2006-08-
regulowany | e 05 | zmienne 1.000 10 1 1 0,00%
aktywny Deutsche
2TURKEYO7102 rynek Borse Turcja Turcja 2007-10-
regulowany | Group 22 | stale 808.020 200 903 932 0,93%
aktywny GPW w Skarb
SP0308 rynek Warszawi Panstwa Polska 2008-03-
regulowany | e 03 | state 5.000 50 5 5 0,00%
aktywny Borse- Republika Sepubhk
SOAF081004 gnﬁlrowan it(l;ttgart Z_O}Al;?nkliow Potudnio | 2008-04-
9 y 1 Ay wej Afryki 10 | state 1.616.040 400 1.910 1.826| 1,82%
aktywny Deutsche
MOROCO080708 | rynek Borse Maroko Maroko 2008-07-
regulowany | Group 08 | state 1.414.035 350 1.548 1.554 1,55%
aktywny Deutsche
SPOLANDOQOH rynek Bérse ﬁg";‘,‘rskiwa Polska 2009-01- 20.200.50
regulowany | Group 15 | state 0 5.000 20.944 21.465| 21,40%
aktywny Borse-
MEXICO100308 | rynek Stuttgart | Meksyk Meksyk 2010-03-
regulowany | AG 08 | stale 808.020 200 961 968 0,97%
aktywny Deutsche
2POLAND10032 rynek Borse ?’ek;rjl}rskzwa Polska 2010-03-
regulowany | Group 22 | stale 4.040.100 1.000 4.674 4.672 4,66%
aktywny Deutsche | Republic
ROMA100702 rynek Borse of Rumunia | 2010-07-
regulowany | Group Romania 02 | state 2.020.050 500 2.325 2.373 2,37%
ELEKTRO
aktywny Deutsche WNIA
ELETUR110314 gnﬁlrowan gcr)gze TUROW Holandia 2011-03-
9 Y P B.V. 14 | state 3.030.075 750 3.228 3.405 |  3,40%
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s Warto$¢ Procento
. . . Wartosc wedtug wy
DLUZNE . Kraj . Warunki o wedtug .
PAPIERY Rodzaj Nazwa Emitent siedzib Termin oprocent Wartosé Liczba cen wyceny na udziat w
5 rynku rynku aziby kupu proc nominalna vy dzien aktywac
wARTOSCIOWE | VY y emitenta | Y owania nabycia w bil h
tys. zk. ransowy .
w tys. zh ogdtem
POLAND12031 |2kbwny | Deutsche |
5 rynek Borse Panstwa Polska 2012-03-
regulowany | Group 12 | state 2.020.050 500 2.333 2.348 2,34%
aktywny Borse Republic
ROMA120508 rynek Dusseldor | of Rumunia | 2012-05-
regulowany | f Romania 08 | state 4.040.100 1.000 5.245 5.338 5,32%
aktywny Deutsche
5POLAND13020 rynek Borse ?’ekaar'\rskiwa Polska 2013-02-
regulowany | Group 05 | state 1.010.025 250 1.122 1.115 1,11%
aktywny Deutsche
0TURKEY14021 rynek Borse Turcja Turcja 2014-02-
regulowany | Group 10 | state 2.020.050 500 2.175 2.242 2,24%
aktywny GPW w Skarb
120816 rynek Warszawi Panstwa Polska 2016-08-
regulowany | e 24 | stale 2.030.480 2.000 2.040 2.113 2,11%
aktywny Deutsche
SPOLANDZOOM rynek Borse ggahgwa Polska | 2020-04-
regulowany | Group 15 | state 6.060.150 1.500 6.145 6.386 6,37%
notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 250.006.000 17.197 17.449 | 17,40%
Republik
aktywny a
Ei”e]?ekgulow Republika | Federaln
any Germany | Federalna | a 2015-04- 10.100.25
DBR150104 MTS Niemiec Niemiec 01 | state 0| 250.000.000 11.090 10.862 | 10,83%
aktywny
rynek
nieregulow | MTS Skarb 2015-10-
DS1015 any Poland Panstwa Polska 24 | stale 2.000.000 2.000 2.164 2.344 2,34%
aktywny
rynek
nieregulow | MTS Skarb 2013-10-
DS1013 any Poland Panstwa Polska 24 | stale 4.000.000 4.000 3.943 4.243 4,23%
nienotowane na rynku aktywnym 1.755 17.007 17.157 | 17,11%
nienotowan
e na rynku | nie ACCOR 2006-07-
ACCORO050706 | aktywnym dotyczy S.A Francja 05 | state 161.604 40 185 174 0,17%
nienotowan
ZAGREB09071 |e na rynku | nie Zagreback | Chorwacj | 2009-07-
3 aktywnym | dotyczy a Banka a 13 | state 2.424.060 600 2.598 2.577 2,57%
nienotowan EESTI
EESTONE_6_0 |e na rynku | nie ENERGIA 2009-07-
72409 aktywnym dotyczy AS Estonia 24 | stale 2.020.050 500 2.333 2.327 2,32%
nienotowan Svensk
e na rynku | nie Exportkre 2010-03-
SEK100310 aktywnym | dotyczy dit AB Szwecja 10 | state 1.877.550 75 1.739 1.947 1,94%
nienotowan CEZ
e na rynku | nie FINANCE 2011-06-
CEZC0110608 | aktywnym dotyczy BV Holandia 08 | state 2.020.050 500 2.165 2.120 2,11%
nienotowan
BUCHAR15062 |e na rynku | nie City of 2015-06-
2 aktywnym dotyczy Bucharest | Rumunia 22 | stale 8.080.200 40 7.987 8.012 7,99%
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3) Tabele dodatkowe

s Wartosé
Wartos¢ wedh cen Procentowy
GWARANTOWANE SKELADNIKI . taczna | wedtug ceny 9 WYCENY | ydziat w
Rodzaj ; . na dzien
LOKAT liczba nabycia w . aktywach
bilansowy w .
tys. zt. ogotem
tys. zt.
Papiery wartosciowe
gwarantowane przez Skarb
Panstwa obligacje 16.310 43.371 44.692 44 57%
Papiery wartosciowe
gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wylgczeniem
Rzeczypospolitej Polskiej) obligacje 250.000.900 15.129 15.004 14,96%
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Bilans
(w tysi gcach ztotych z wyj atkiem liczby (w szt) i warto  $ci jednostek uczestnictwa (w z1))

30.06.2005 31.12.2004

I. Aktywa 100.281 66.522
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1.550 6.523
2) Naleznosci 617 .0
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 76.542 5.652

diuzne papiery warto$ciowe 76.542 5.652
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 21.572 54.347

diuzne papiery wartosciowe 17.507 50.242
Il. Zobowigzania 2.095 751
IIl. Aktywa netto (I-11) 98.186 65.771
IV. Kapitat funduszu 100.501 69.904
1) Kapitat wptacony 125.469 88.322
2) Kapitat wyptacony 24.968 18.418
V. Dochody zatrzymane (2.635) (2.756)
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2.747 1.922
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia
lokat (5.382) (4.678)
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 320 (1.377)
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 98.186 65.771
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba
A 887.980,017 639.415,366
S 860.287,697 531.949,186
T 176.043,116 142.568,710

Wartos¢ aktywéw  Wartos¢ aktywéw
netto na jednostke netto na jednostke

Kategorie jednostek uczestnictwa uczestnictwa uczestnictwa
A 50,85 49,94
S 51,13 50,14
T 51,35 50,28
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Rachunek wyniku z operacji
(w tysi gcach ziotych)

01.01. -
30.06.2005
I. Przychody z lokat 1.881
1) Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2) Przychody odsetkowe 1.881
3) Dodatnie saldo réznic kursowych 0
Il. Koszty funduszu 1.056
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 819
2) Optaty dla depozytariusza 48
3) Ujemne saldo réznic kursowych 189
[ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
IV. Koszty funduszu netto (11-111) 1.056
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 825
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 993
1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (704)
zZ tytutu réznic kursowych (800)
2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat, w tym: 1697
Z tytutu réznic kursowych 276
VII. Wynik z operacji (V+VI) 1.818
Wynik z
operaciji

01.01. -
31.12.2004

3.203
0
3.203
0
1.818
973
100
745

0
1.818
1.385
(7.204)
(4.900)
(5.186)

(2.304)
(2.527)
(5.819)

Wynik z
operacji

01.01. -
30.06.2004

1.004
0
1.004
0

707
507

49

151

0

707
297
(2.111)
338
312

(2.449)
(2.448)
(1.814)

Wynik z
operacji

przypadajacy przypadajacy przypadajacy

na jednostke
uczestnictwa

Kategoria jednostek uczestnictwa (w zbh)

A 0,98
S 0,91
T 0,92

na jednostke
uczestnictwa
(w ztb)

(4,49)
(4,45)
(4,09)

na jednostke
uczestnictwa
(w zbh)

(1,61)
(1,70)
(1,47)

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa dla okresu 01.01 — 30.06.2005 byt

obliczany w nastepujacy sposob:

1) Wynik z operacji zostat podzielony na poszczegélne kategorie jednostek uczestnictwa na
kazdy dzien wyceny zgodnie z udziatami potrzebnymi do wyliczenia aktywdw netto na
kazdy typ jednostek.

2) Suma wyniku z operacji w okresie na poszczegoélnych typach jednostek podzielona

zostata na liczbe jednostek uczestnictwa przypadajgcg na 30.06.2005 roku.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa dla pozostatych okreséw byt

obliczany w nastepujacy sposob:
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1)

2)

3)

4)

Wyliczona zostata $rednia warto$¢ aktywow netto przypadajgca na poszczegdlne
kategorie jednostek uczestnictwa w okresie.

Na podstawie wyliczonych $rednich wartosci aktywdw netto na poszczegdine kategorie
jednostek uczestnictwa ustalono udziat poszczegdlnych kategorii w $redniej wartosci
aktywach netto funduszu.

Wykorzystujac powyzsze udzialy wyliczono wynik z operacji przypadajacy na
poszczegoblne kategorie jednostek uczestnictwa.

Nastepnie podzielono wyniki z pkt 3) na liczbe jednostek uczestnictwa na koniec okresu.
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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 z1))

01.01 - 01.01 -
30.06.2005 31.12.2004
l. Zmiana wartosci aktywOw netto
1. Wartos¢ aktywdéw netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 65.771 35.383
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1.818 (5.819)
a) przychody z lokat netto 825 1.385
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (704) (4.900)
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1.697 (2.304)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 1.818 (5.819)
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 30.597 36.207
a) zmiana kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych
jednostek uczestnictwa) 37.147 49.901
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie Kkapitalu z tytutu
odkupionych jednostek uczestnictwa) 6.550 13.694
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 32.415 30.388
7. Warto$é aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 98.186 65.771
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 82.546 56.420
[I. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A 269.355,434  464.556,280
S 359.447,822  364.745,011
T (11.509,463) 94.509,827
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 20.790,783  142.684,010
S 31.109,311 114.562,642
T (44.983,869) 0,000
¢) saldo zmian
A 248.564,651 321.872,270
S 328.338,511  250.182,369
T 33.474,406 94.509,827
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci
funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A 1.058.299,536  788.944,102
S 1.010.352,473  650.904,651
T 211.059,247  222.568,710
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 170.319,519 149.528,736
S 150.064,776  118.955,465
T 35.016,131 80.000,000
¢) saldo zmian
A 887.980,017 639.415,366
S 860.287,697 531.949,186
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T 176.043,116  142.568,710

[ll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

poprzedniego okresu sprawozdawczego

A 49,94 54,61

S 50,14 54,70

T 50,28 54,72

2. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego

okresu sprawozdawczego

A 50,85 49,94

S 51,13 50,14

T 51,35 50,28

3. procentowa zmiana wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa

w okresie sprawozdawczym

A 3,67% (8,55%)

S 3,98% (8,34%)

T 4,29% (8,11%)

4. minimalna wartos$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

A 47,86 49,57
data wyceny 2005-03-07 2004-12-29

S 48,08 49,78
data wyceny 2005-03-07 2004-12-29

T 48,25 49,92
data wyceny 2005-03-07 2004-12-29
data wyceny 2005-03-09

5. maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w

okresie sprawozdawczym

A 52,25 57,02

data wyceny 2005-04-29 2004-03-02

S 52,51 57,15

data wyceny 2005-04-29 2004-03-02

T 52,71 57,20

data wyceny 2005-04-29 2004-03-02

6. wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej

wyceny w okresie sprawozdawczym

A 50,85 49,94

S 51,13 50,14

T 51,35 50,28

data wyceny 2005-06-30 2004-12-31

IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywow

netto, w tym: 2,58% 3,22%

1. procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 2,00% 1,72%
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Noty objasniajace

Nota 1 Polityka rachunkowo $ci

1. Opis przyj etych zasad rachunkowo $ci
Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

a)

b)

Sprawozdanie finansowe za | potrocze 2005 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg
z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. Z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z
poézniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8
pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych w pelnych tysigcach ziotych.

W tabeli ,Gwarantowane skiadniki lokat” ujmowane sg réwniez papiery wartosciowe,
ktérych emitentem jest Skarb Panstwa.

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

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

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych funduszu w dacie zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte albo
zbyte przez fundusz w dniu wyceny po godzinie 23.00 czasu polskiego oraz
sktadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia
transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw funduszu i ustala jego
zobowigzania.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku
potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu
zawarcia transakcji wynikajagcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku
papieru warto$ciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie
wszystkie parametry wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim
date nabycia, rozliczenia (daty przeptywow pienieznych).

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia,
obejmujacej prowizje maklerskie. Skiladniki lokat Funduszu nabyte nieodptatnie
ujmuje sie wedlug wartosci réwnej zero.

Prowizja maklerska zaptacona przy sprzedazy 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 sktadnikom
najwyzszej ceny nabycia danego skiadnika 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 .

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia
danego papieru wartosciowego, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie
posiadanego sktadnika

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.

Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo
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do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

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 $rodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych a takze przychody
odsetkowe w skitad 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.

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

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci 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. 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 Funduszu
reprezentujgcej poszczegolne typy jednostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w
kazdym dniu wyceny tworzona jest rezerwa. Platnosci z tytutu kosztéw
limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Nastepujace koszty zwigzane z funkcjonowaniem Funduszu pokrywane sg z
aktywéw Funduszu: koszty prowizji maklerskich i bankowych, w tym prowizje i
optaty zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majatkowych, podatki i inne obcigzenia natozone przez wilasciwe organy
administracji publicznej, w tym optaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej
wymienione koszty stanowig koszty nielimitowane Funduszu i sg pokrywane
zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Fundusz jest zobowigzany do ich
ponoszenia oraz zgodnie z przepisami prawa oraz decyzjami wydanymi przez
wlasciwe organy administracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania
Funduszu pokrywa Towarzystwo ze srodkdw wtasnych

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

Przyrost wartosci dtuznych papieréw wartosciowych w okresie miedzy ostatnim jej
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¢ aktywéw Funduszu w
dniu wyceny.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wptaconego albo kapitatu
wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa. Na potrzeby
okreslenia wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa albo na certyfikat
inwestycyjny w okreslonym dniu wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub wyptatami
ujmowanymi w rejestrze uczestnikow w tym dniu wyceny.

Transakcje zawarte na walutach (rozliczane nie dalej niz na T+3) traktujemy jak
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kontrakty walutowe i ujmujemy w wycenie funduszu wedlug wartosci ksiegowej
rownej zeru w dniu jej zawarcia. Wyceniamy je po srednim kursie NBP do
momentu wprowadzenia transakcji waluty czyli do dnia rozliczenia, w ktérym to
dniu wyksiegowujemy niezrealizowane zyski badz straty z kontraktu.

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

Wycena aktywOw oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Definicja rynku aktywnego:

Kryteria, ktére rynek musi speti¢ aby zostat uznany za aktywny:

a) instrumenty, bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

b) zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
c) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

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

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

1. Wartos¢ godziwg skladnikbw lokat notowanych na aktywnym rynku (w
szczegoélnosci: akcji, warrantdw subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru,
kwitow depozytowych, listdbw zastawnych, diuznych papieréw warto$ciowych,
certyfikatow inwestycyjnych, tytutbw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica) wyznacza sie — ze wzgledu
na godziny zamkniecia aktywnych rynkéw zagranicznych, na ktorych moze
lokowa¢ Fundusz - wedlug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 (dwudziestej
trzeciej zero zero) 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 aktywéw Funduszu 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 Woyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen obrotéw na danym
skfadniku 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 umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 13, z zastrzezeniem, ze
gdy wycena aktywow Funduszu 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 wartosgé;

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 zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej
jego odpowiednik, skorygowanego w spos6b umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
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d) 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 najlepszg
wiedzag Funduszu i praktyka rynku finansowego. Jezeli w opinii Towarzystwa
ostatni dostepny kurs na aktywnym rynku nie odzwierciedla prawidtowo
wartosci godziwej, jako podstawowe metody ustalania wartosci godziwej dla:

a) akcji, praw do akcji, praw poboru oraz innych instrumentéw
udziatowych — Fundusz bedzie stosowat w nastepujgcej kolejnosci: (1)
srednig arytmetyczng najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku
gléwnego (z tym, ze uwzglednienie wylgcznie ofert sprzedazy jest
niedopuszczalne), (2) wartos¢ o0szacowang przez inng
wyspecjalizowang, niezalezng jednostke swiadczaca takie ustugi,

b) instrumentéw dluznych (np. obligacji, listbw zastawnych, bonéw
skarbowych) — Fundusz bedzie stosowat w nastepujgcej kolejnosci:
(1) srednig arytmetyczng najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku
gtébwnego (z tym, ze uwzglednienie wylacznie ofert sprzedazy jest
niedopuszczalne), (2) warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg,
(3) wartos¢ oszacowang przez inng wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke swiadczaca takie ustugi,

C) instrumentéw pochodnych — jesli nie ma mozliwosci uzyskania kurséw
z rynkéw aktywnych, Fundusz bedzie wykorzystywat (1) powszechnie
stosowane metody estymacji (model Blacka — Scholesa lub metoda
Monte Carlo dla opcji, model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych dla kontraktow terminowych, ktorych przedmiotem sg
waluty), (2) warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg, (3)
warto$¢ oszacowang przez serwis Reuters, (4) wartos¢ oszacowang
przez inng wyspecjalizowanag, niezalezng jednostke $wiadczacy takie
ustugi.

Inne, niz wskazane powyzej, metody korekt ostatniego dostepnego kursu na rynku
aktywnym okreslone sg w polityce rachunkowos$ci Funduszu po ich wczesniejszym
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Kryterium:

a) liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat na danym aktywnym
rynku,

b) ilos¢ danego skiladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym
rynku,

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

3. W przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w
momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt. 2 to ustalenie rynku gtébwnego nastepuje:

a) w oparciu o powyzsze kryteria dla poszczegélnych rynkéw od dnia
rozpoczecia notowan do konca okresu poréwnawczego lub

b) w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrét papierem wartosciowym, wybor
rynku dokonywany jest w oparciu o powyzsze kryteria dla poszczegdlnych
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rynkach z dnia pierwszego notowania.

w przypadku gdy na wszystkich rynkach aktywnych wolumen obrotu w
miesigcu na danym sktadniku lokat jest réwny zero wtedy rynkiem gtdwnym
jest rynek wybrany w poprzednim miesigcu.

4, Wartos¢ skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem pkt. 6 i 7, w nastepujacy sposoéb:

a)

b)

d)

)

h)

)

kwitéw depozytowych, weksli, wierzytelnosci, listbw zastawnych, obligaciji,
bonéw skarbowych, bonéw pienieznych oraz pozostatych dtuznych papieréw
wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych
sktadnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo
kosztow odsetkowych Funduszu

depozytéw bankowych — wedlug warto$ci nominalnej, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej,

jednostek uczestnictwa, certyfikatbw inwestycyjnych oraz tytutow
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg — wedlug ostatniej wartosci godziwej ogtoszonej do
godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) w Dniu Wyceny przez fundusz
(odpowiednio) wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa tego funduszu, z uwzglednieniem
zdarzen majgcych istotny wplyw na wartos¢ godziwa, ogtoszonych do
godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) w Dniu Wyceny,

akcji i udziatow w spétkach niepublicznych — wedtug wartosci godziwej, z
uwzglednieniem zdarzenn majacych istotny wplyw na te wartos¢, w
szczegolnosci w oparciu o odpowiednie badania sytuacji finansowej spotki,
ktorej akcje lub udzialy sg przedmiotem lokat Funduszu,

akcji i udziatdbw w spotkach niepublicznych, w ktorych Fundusz posiada
100% (sto procent) akcji badz udziatéw — wycenia sie wedlug metody praw
wlasnosci, z zastrzezeniem, ze na kazdy Dzien Wyceny, w kazdym
przypadku gdy Fundusz otrzyma informacje dotyczacq istotnych zdarzen
mogacych mie¢ wplyw na te wartos¢, zostang uwzglednione istotne zmiany
wartosci godziwej,

praw poboru - wedlug wartosci teoretycznej,

praw do akcji — 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, a w przypadku gdy zostaly okreslone rézne
ceny dla nabywcéw - w oparciu o $rednig cene nabycia, wazong liczbg
nabytych papierow wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do
publicznej wiadomosci, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw
wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majacymi wptyw na ich
wartos¢ rynkowa,

kontraktow terminowych - wycenia sie wedlug metody okreslajacej stan
rozliczen Funduszu i jego kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych
z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu terminowego,

opcji - wycenia sie wedlug wartosci godziwej, przy zachowaniu zasady
ostroznej wyceny, biorgc pod uwage konkretny typ instrumentu i kursy
instrumentéw bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w
szczegOInosci na podstawie wyceny dostarczonej przez wystawce opcji
obliczanej miedzy innymi na podstawie metody Monte Carlo lub
zmodyfikowanego modelu Black’a Scholes’a.

pozostatych papieréw wartosciowych i praw majgtkowych — wedtug wartosci
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10.

11.

12.

13.

14.

godziwej,

k) sktadnikéw lokat innych niz w podpunktach a) — j)- wedtug wartosci godziwej
spetniajacej warunki wiarygodnosci okreslone w pkt 13.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci
godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia - warto$¢ godziwa wynikajgca
z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong
skorygowang cene nabycia.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
przepisbw o pozyczkach papieréw wartosciowych, wycenia sie wedlug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
przepisbw 0 pozyczkach papierow wartosciowych, ustala sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych

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.

Zobowiagzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j.

Obligacje zamienne wycenia sie zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 1 bez
uwzglednienia prawa do zamiany, chyba Ze jest dostepna wartos¢ godziwa tego
prawa.

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 sg denominowane i
wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu ustalonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na Dzien Wyceny

Warto$¢ aktywéw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do Euro

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong
poprzez:

1) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke swiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne
oszacowanie przez te jednostke przeptywOw pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;

2) zastosowanie wifasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile
wprowadzone do tego modelu dane wejSciowe pochodzg z aktywnego
rynku;

3) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca powszechnie uznanych
metod estymaciji;

4) oszacowanie wartosci 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.

Papiery wartosciowe nowej emisji, ktére sa dopuszczone do publicznego obrotu i
ktérych obrét zgodnie z warunkami emisji okreslonymi w szczegolnosci w
prospekcie emisyjnym lub zgodnie z powszechnie obowigzujgcymi przepisami
prawa bedzie dokonywany na rynku regulowanym traktujemy jako papiery, dla
ktérych trudno jest okreslic¢ czy powyzszy rynek bedzie spetniat kryteria rynku
aktywnego wiec takie papiery bedziemy wyceniaé wedlug wartosci godziwej
wyznaczonej zgodnie z pkt 13.
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15. Warto$¢ aktywow netto dla poszczegolnych typow jednostek obliczana jest w
nastepujacy sposéb: WAN A (wartos¢ aktywdw 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 wzrodcie lub
spadku wartosci aktywéw (bez uwzgledniania biezacych kosztow limitowanych)
pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki optaty za zarzgdzanie dla
danego typu jednostki (stawki zostaly opisane w punkcie 12 powyzej) za dzien od
ostatniego dnia wyceny do dnia biezagcego. Analogicznie obliczana jest WAN dla
pozostatych typow jednostek

16. W dniu, w ktérym nie ma jednostek uczestnictwa danego typu obliczana jest
wartos$¢ hipotetyczna jednostki wedtug ponizszego wzoru:

WAN/JU danego typu jednostki (na dzieh D) przed zaokragleniem= (WAN/JU
danego typu jednostki (na dzieh D-1) przed zaokragleniem *

* (1+ WIS z przeszacowania (na dzien D) / (wartos¢ aktywow netto funduszu (z
dnia D-1)+obroty na kapitatach (na dzien D))) *

* (1- (stawka na koszty limitowane dla danego typu jednostki /365)*ilos¢ dni
przypadajgca od ostatniej wyceny do dnia biezgcego)

WAN/JU danego typu jednostki (na dzien D) = zaokr [WAN/JU danego typu
jednostki (na dzieh D) przed zaokragleniem;2]

gdzie:
WAN/JU — wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

W/S — zmiana wartosci aktywow netto od dnia ostatniej wyceny do dnia biezgcego
bez uwzglednienia rezerwy na koszty limitowane za dzieh biezacy oraz zmiany na
kapitatach,

Dzien D — dzien wyceny

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowo $ci.
W zwigzku z wejsciem w zycie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004
roku w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (zwanym dalej
Rozporzadzeniem) zmianie ulegly nastepujgce zasady rachunkowosci i wyceny:

a)

b)

c)

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
funduszu w dacie zawarcia umowy. Skiladniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz w
dniu wyceny po godzinie 23.00 oraz skiadniki, dla ktérych do tego momentu nie
otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji , uwzglednia sie w najblizszej wycenie
aktywéw funduszu i ustala jego zobowigzania. Do 31 grudnia 2004 roku moment ujecia
papieréw wartosciowych zalezat od tego czy papier byt objety systemem gwarantujacym
rozliczenie transakcji (w dacie zawarcia) czy nie byt objety tym systemem (w dacie
rozliczenia).

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu Wyceny
wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej zgodnie z § 24.1 Rozporzadzenia.
Do dnia 31 grudnia 2004 roku cena jednostki uczestnictwa wyznaczana byta w oparciu o
wycene aktywéw i ustalaniu zobowigzan z dnia poprzedniego wedtug wartosci rynkowej z
zachowaniem zasad ostroznej wyceny.

Do dnia 31 grudnia 2004 r aktywa funduszu bedace przedmiotem notowah na rynku
zorganizowanym byly wyceniane, a zobowigzania zwigzane z dokonywaniem transakcji
na takim rynku byly ustalane wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej
wyceny. Natomiast aktywa funduszu niebedace przedmiotem notowan na rynku
zorganizowanym byty wyceniane, a zobowigzania zwigzane z dokonywaniem transakcji
na takim rynku byly ustalane wedlug wartosci godziwej. Diuzne papiery wartosciowe
nienotowane na rynku zorganizowanym wyceniane bylty w oparciu o odpis dyskonta lub
amortyzacje premii. Rynek zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod
wzgledem organizacyjnym i finansowym, dziatajgcy regularnie system, zapewniajacy
jednakowe warunki zawierania transakcji oraz powszechny i réwny dostep do informacji o
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tych transakcjach.

Od dnia 1 stycznia 2005 r. aktywa funduszu wycenia sie, a zobowigzania funduszu ustala sie
wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej. Wiarygodnie oszacowana warto$¢
godziwa to wartos¢:

d)

e)

f)

a)

Obliczona w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku, dla aktywéw notowanych na
aktywnym rynku

w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na
aktywnym rynku

Wyznaczona poprzez:

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

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

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocag powszechnie uznanych metod
estymacji;

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

dla innych niz dtuzne papiery warto$ciowe, nienotowanych na aktywnym rynku, aktywow.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu byly ujmowane w aktywach jako sktadnik lokat, obecnie ujmowane sg w
pozycji: transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

W rachunku wyniku z operacji do dnia 31 grudnia 2004 roku odsetki i odpis dyskonta od
diuznych papieréw wartosciowych w przychodach z lokat bylty wykazywane w osobnych
pozycjach. Od 01 stycznia 2005 roku zgodnie z Rozporzadzeniem sag one sktadnikiem
przychodéw odsetkowych.

Do dnia 31 grudnia 2004r. w rachunku wyniku z operacji amortyzacja premii byta
wykazywana w kosztach odsetkowych. W danych poréwnywalnych koszty premii zostaty
ujete jako pomniejszenie przychoddéw odsetkowych.

W przypadku dituznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami notowanych na
aktywnym rynku warto$¢ ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i warto$¢
naliczonych odsetek do dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowato sie w ksiegach
rachunkowych odrebnie, przy czym odsetki ujmowato sie jako naleznosci. Od 01 stycznia
2005 roku powyzsze wartosci wykazuje sie tgcznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat.

Powyzsze zmiany wplynely na bilans otwarcia w 2005 roku na nastepujace pozycje:

Przed zmiang Po zmianie
Bilans 01.01.2005 01.01.2005
Aktywa 66.522 66.292
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5.652 44.404
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 54.347 15.365
Aktywa netto 65.771 65.541
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (1.377) (1.607)
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 65.771 65.541
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3.

Szczego6towy opis metodologii wyliczania wska

dotycz gcych prospektu i skrétu prospektu.
Wspoiczynnik Kosztow Catkowitych (WKC) obliczony zostat wedtug ponizszego wzoru:

a)

WKC = K/WAN
Gdzie:

zZnikéw, o ktérych mowa w przepisach

K — oznacza koszty funduszu poniesione w 2004 roku proporcjonalnie przez odpowiedni
typ jednostki uczestnictwa z wytaczeniem kosztow transakcyjnych.

WAN - oznacza srednig wartos¢ aktywOw netto dla odpowiedniego typu jednostki

uczestnictwa w 2004roku

b) Stopa Obrotu Portfela (SOP) zostata obliczona wedtug ponizszego wzoru:

SOP = [(T1-T2)/WAN]* 100%
Gdzie:

T1 — oznacza catkowitg wartos¢ wszystkich dokonanych przez fundusz transakcji nabycia

i zbycia papieréw wartosciowych w 2004 roku.

T2 — oznacza catkowitg wartos¢ zbytych i odkupionych jednostek uczestnictwa funduszu

w 2004 roku.

Nota 2 Nale zno sci funduszu

Naleznosci funduszu 30.06.2005 31.12.2004
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Pozostate, w tym: 617 0
Z tytutu nieprzydzielonych jednostek 617 0

Nota 3 Zobowi gzania funduszu

Zobowi gzania funduszu 30.06.2005 31.12.2004
Z tytutu nabytych aktywow 1.122 0
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa 618 373
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 190 303
Z tytutu rezerw 0 0
Pozostale zobowigzania, w tym: 165 75
Zobowigzanie wobec TFI 155 63

Nota 4 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

30.06.2005r
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Wartosé na Waétzc;zg na
. L _d2|en bilansowy w
Struktura $rodkow pieni eznych na rachunkach bilansowy .
Waluta . walucie
bankowych w danej dani
walucie w | SPrawozdania
tvs finansowego
ys. w tys.
I. Banki 1.550
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 208 208
2. ING Bank Slaski S.A. EUR 332 1.342
31.12.2004r.
Warto$¢ na Waorltzoi:z na
. P .d2|en bilansowy w
Struktura $rodkow pieni eznych na rachunkach bilansowy X
Waluta ; walucie
bankowych w danej dani
walucie w | SPrawozdania
tvs finansowego
ys: w tys.
I. Banki 6.523
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 128 128
2. ING Bank Slagski S.A. EUR 1.568 6.395
01.01.2005r. — 30.06.2005r.
i Warto$é na ‘,;/(\)/ %réozs 80%?
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom 30.06.2005r. w wélucie '
srodkdéw pieni eznych utrzymywanych w celu Waluta w danej :
U ) , . sprawozdania
zaspokojenia bie zacych zobowi gzan funduszu walucie w finansowego
s w tys.
ll. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom 4.085
srodkéw pienieznych '
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 228 228
2. ING Bank Slaski S.A. EUR 955 3.857
01.01.2004r. — 31.12.2004r.
) Warto$¢ na ?Yl/ igozsgorﬁ
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom 31.12.2004r. w wélucie '
$rodkow pieni eznych utrzymywanych w celu Waluta w danej :
U ) , . sprawozdania
zaspokojenia bie zacych zobowi gzan funduszu walucie w finansowego
tys. w tys.
ll. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom 10.982
srodkéw pienieznych '
1. ING Bank Slaski S.A. PLN 78 78
2. ING Bank Slaski S.A. EUR 2.673 10.904
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Nota 5 Ryzyka

1)

Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan funduszu ryzykiem stopy procentowe] w
podziale na kategorie bilansowe.

Ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papierow dluznych o statym
oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stép cena papierow maleje, w przypadku spadku rosnie. W przypadku bonow
skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie.
Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentéw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko
jest wieksze. W przypadku instrumentdw o0 zmiennym oprocentowaniu wystepuje
natomiast ryzyko przeptywéw pienieznych wynikajgce z faktu cyklicznego ustalania stopy
oprocentowania w oparciu o rynkowe stopy procentowe.

Obligacje indeksowane inflacjg (obligacja skarbowa 1Z0816) niosg ze sobg ryzyka

przeplywoéw pienieznych poniewaz kwoty wyptacanych kuponow i warto$¢ wykupu tych
obligacji zalezy od wskaznika zmian cen konsumpcyjnych publikowanego przez GUS.

Wartosé na
Rodzaj ryzyka obci gzajacego , dzien Udziat w
sktadnik lokat Poziom ryzyka bilansowy w aktywach
tys. zi
|. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku:
1. ryzyko wartosci godziwej | niskie (termin wykupu do 3 lat) 5.113 5,10%
wynikajace ze stopy — ; -
procentowej  (instrumenty o Srednie (termin wykupu 3 do 7 lat) 42.123 42,00%
stalym oprocentowaniu) wysokie (termin wykupu powyzej 7 lat) 27.192 27,12%
2. ryzyko przeptywow | . .
pienieznych  wynikajace ze nstrumenty 0 Zmiennym 1 0,00%
: oprocentowaniu
stopy procentowej
3. ryzyko przeptywow
pienieznych  wynikajgce  ze | obligacje indeksowane inflacjg 2.113 2,11%
stopy inflacji
II. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
1. ryzyko wartosci godziwej | niskie (termin wykupu do 3 lat) 345 0,34%
wynikajgce ze stopy
procentowej  (instrumenty 0 | grednie (termin wykupu 3 do 7 lat) 16.983 16,94%
statym oprocentowaniu)
2. ryzyko przeptywow | . .
pienieznych  wynikajace ze ?S:(r)lé?rfztg%aniu 0 Zmiennym 4.244 4,23%
stopy procentowej P

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym w podziale na

kategorie bilansowe.

Ryzyko kredytowe czyli

ryzyko niewyptacalnosci

Emitenta lub gwaranta papieru

wartosciowego polega na ryzyku niemozliwosci wywigzania sie przez emitenta ze
zobowigzan. W przypadku papieréw dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko

to jest znikome
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Wartos¢ na Rating
Emitent b”a‘rjéioevr;‘/y y ;{?;\ﬁ;"r’] (FITCH/S&P/MOODY'S)
tys. zt

I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku:

1. ELEKTROWNIA TUROW B.V. 3.405 3,40% B-/B/-
2. France Telekom 178 0,18% A-/A-1A3
3. KONINKLIJKE KPN NV 170 0,17% BBB+/ A-/Baal
4. MAROKO 1.554 1,55% -/BB/Bal
5. RABOBANK NEDERLAND 2.002 2,00% AA+ [ AAA | Aaa
6. Republic of Romania 7.711 7,69% BBB- / BB+ / Bal
7. REPUBLIKA FEDERALNA NIEMIEC 10.862 10,83% AAA | AAA | Aaa
8. Republika Potudniowej Afryki 1.826 1,82% BBB / BBB / Baal
9. SKARB PANSTWA 44.692 44 57% BBB+ / BBB+ / A2
10. Turkey 3.174 3,17% BB-/BB-/B1
11. UNITED MEXICAN STATES 968 0,96% BBB- / BBB / Baal
II. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

1. ACCOR SA 174 0,17% BBB/BBB/ -
2. Bank Gospodarki Zywnosciowej SA 179 0,18% -/ -/ Aa3
3. BRE Bank Hipoteczny S.A. 4.065 4,05% BBB+/-/-
4. CEZ FINANCE BV 2.120 2,11% BBB / BBB+/ A3
5. EESTI ENERGIA AS 2.327 2,32% -1A-1Al
2(3 COCA-COLA Erfrischungsgetraenke 171 0.17% -/ A-/Bal
7. Svensk Exportkredit AB 1.947 1,94% -/ AA+/ Aal
8. City of Bucharest 8.012 7,99% -/ BB+/-
9. ZAGREBACKA BANKA 2.577 2,57% BBB-/ BBB / A2

3)

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych
kategoriach lokat.

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty funduszu wzgledem
waluty, w ktérej dokonywana jest wycena aktywow Funduszu. Fundusz lokuje srodki w
aktywa denominowane w ztotym polskim lub denominowane w walucie obcej. Fundusz
nie ma obowigzku zawierania transakcji ograniczajgcych ryzyko zmiany kursu walut
zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach obcych. W zwigzku z tym uczestnicy
Funduszu musza liczy¢ sie z ryzykiem spadku wartosci waluty, w ktérej denominowane
sg lokaty Funduszu. Fundusz Arka OE jest przeznaczony dla oséb oszczedzajacych w
euro. Celem funduszu jest maksymalizacja stopy zwrotu wyrazonej w euro. Ryzyko
walutowe wynika z faktu, ze czes$¢ aktywéw funduszu jest denominowana w innych
walutach niz euro.
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Waluta V_Vartoéc’: na dzien Udziat w
bilansowy w tys. zi aktywach
I. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku:
1. Dtuzne papiery warto$ciowe
a) EUR 65.834 65,65%
b) PLN 8.706 8,68%
c) TRY 2.002 2,00%
II. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
1. List zastawny
a) EUR 4.065 4,05%
2. Dluzne papiery wartosciowe
a) EUR 15.560 15,52%
b) TRY 1.947 1,94%
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Nota 6 Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

Nota 7 Transakcje przy zobowi gzaniu sie funduszu lub drugiej strony do

odkupu
Nie wystapity.

Nota 8 Kredyty i po zyczki
Nie dotyczy.

Nota 9 Waluty i r6 znice kursowe

30.06.2005r.
- Warto_éé W Wartos¢é w
Walutowa struktura pozyciji bilansu Waluta walucie w tys. 21,
tys.

Aktywa 100.281

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1.550
PLN 208 208
EUR 332 1.342

Naleznosci 617
EUR 153 617

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 76.542
PLN 8.706 8.706
EUR 16.295 65.834
TRY 800 2.002

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 21.572
EUR 4.857 19.625
TRY 778 1.947

Nieruchomosci

Pozostate aktywa

Zobowi gzania 2.095
PLN 29 29
EUR 511 2.066
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31.12.2004r.
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta WZYL?(;[S?/S t\é/vs. Wartoézf wiys.

Aktywa 66.522

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6.523
PLN 128 128
EUR 1.568 6.395

Naleznosci

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5.652
PLN 419 419
EUR 1.283 5.233

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 54.347
EUR 13.324 54.347

Nieruchomosci

Pozostale aktywa

Zobowi gzania 751
PLN 82 82
EUR 164 669

DODATNIE | UIEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Sktadniki lokat
Zrealizowane.

Niezrealizowan
e.

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje

Kwity depozytowe

Listy zastawne 1

39

Dluzne papiery wartosciowe

300

818

Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za
granicg

Inne

Razem 1

300

818

39
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SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA

kurs w stosunku do

waluta

SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 2
1. euro 4,0401 | EUR
2. lira turecka 2,5034 | TRY
Nota 10 Dochody i ich dystrybucja
01.01.2005r. — 30.06.2005r.
zrea\l/l\il;c:\t/(\?:ﬁe o Wzrost (spadek)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbyci a 9 niezrealizowanego
zysku (straty) ze
lokat . zysku z wyceny
zbycia lokat w tys. .
" aktywow w tys. zt
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (450) 1.401
2. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (254) 296
01.01.2004r. — 31.12.2004r.
Wartosc Wzrost (spadek)
: o . . zrealizowanego . .
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbyci a zysku (straty) ze niezrealizowanego
lokat YK y zysku z wyceny
zbycia lokat w tys. .
2t aktywoéw w tys. zt
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 266 (46)
2. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (5.166) (2.258)
01.01.2004r. — 30.06.2004r.
Wartosc Wzrost (spadek)
. - . . zrealizowanego . .
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbyci a zysku (straty) ze niezrealizowanego
lokat YK y zysku z wyceny
zbycia lokat w tys. .
2t aktywéw w tys. zt
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 26 (2)
2. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 312 (2.447)
Nota 11 Koszty funduszu
Towarzystwo nie pokrywa kosztow Funduszu.
. 01.01- 01.01 - 01.01 -
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 30.06.2005r. 31.12.2004r. | 30.06.2004r.
Czes¢ stata wynagrodzenia 819 973 507
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Nota 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2004r. | 31.12.2003r. 31.12.2002r
w tys. zi.
Wartos$¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego 65.771 35.383
Warto$¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa na
koniec roku obrotowego
Wartos¢ aktywéw netto na poszczeg6lne Kkategorie
jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego
A 49,94 54,61
S 50,14 54,70
T 50,28 54,72

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty rozpoczat dziatalnos¢ w

dniu 12 sierpnia 2003 roku.
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Informacja dodatkowa

A.

Informacje o znacz acych zdarzeniach, dotycz acych lat ubiegtych, uj etych
w sprawozdaniu finansowym za bie zgcy okres sprawozdawczy
Nie wystapity.

Informacje o znacz acych zdarzeniach, jakie nast gpity 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 fin ansowych a
uprzednio sporz gdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$é ustalong w
stosunku do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek do dnia 31.12.2004 roku
wykazywato sie odrebnie.

Przed zmiang, Po zmianie
Bilans 31.12.2004 31.12.2004
Naleznosci 1.765 0
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5.424 5.652
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 52.810 54.347

Do dnia 31 grudnia 2004r. w rachunku wyniku z operacji amortyzacja premii byla wykazywana
w kosztach odsetkowych. W danych poréwnywalnych koszty premii zostaty ujete jako
pomniejszenie przychodéw odsetkowych

Przed zmiang Po zmianie
Rachunek wyniku z operacji 31.12.2004 30.06.2004 31.12.2004 30.06.2004
Przychody odsetkowe 3.713 1.248 3.203 1.004
Koszty odsetkowe 510 244 0 0

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity:

. przypadki informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa,

. przypadki zawieszenia zbywania Ilub odkupowania jednostek uczestnictwa Iub
zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywOw netto na jednostke uczestnictwa,

. przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez fundusz.

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

F. Inne informacje ni z wskazane w sprawozdaniu finansowym, Kktore
mogtyby w istotny sposéb wpltyn aé na ocene sytuacji maj atkowej,
finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.

Zgodnie z uchwalg nr 47/2004 z dnia 20 grudnia 2004 roku od wyceny dokonanej w dniu 20
grudnia 2004 roku do wyceny dokonanej w dniu 3 stycznia 2005 roku wysokos¢ optaty za
zarzadzanie zostata obnizona z wysokosci:

2,2% do 0,75% - dla jednostek uczestnictwa typu A
1,9% do 0,70% - dla jednostek uczestnictwa typu S
1,6% do 0,65% - dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, $redniej rocznej wartosci aktywéw Funduszu
reprezentujacej poszczegoélne typy jednostek uczestnictwa.

G. Pozostate informacje
W dniu 1 lipca 2005 roku wszedt w zycie nowy statut, ktéry wprowadzit nastepujgce zmiany:

1) Co najmniej 66% (szescdziesigt szes¢ procent) aktywow Funduszu bedg stanowity
diuzne papiery wartosciowe.

2) Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 20% (dwadzie$cia procent) wartosci swoich
aktywow w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej.

3) taczna wartos¢ lokat w papiery wartodciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka
kontrahenta wynikajagca z transakcji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 20%
(dwudziestu procent) wartosci aktywow Funduszu.

4) taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartosé
ryzyka  kontrahenta  wynikajagca z  transakcji, ktérych  przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym samym bankiem nie moze
przekroczy¢ 35% (trzydziestu pieciu procent) wartosci aktywow Funduszu.

5) Fundusz moze lokowa¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktywow tacznie w papiery
wartodciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace
do grupy kapitatowej, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
Fundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) wartosci aktywéw Funduszu w
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

6) taczna wartos¢ lokat Funduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego,
w ktoérych Fundusz ulokowat ponad 5% (pie¢ procent) wartosci aktywédw Funduszu, nie
wiecej jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez podmioty nalezace do
grupy kapitatowej, o ktérej mowa w pkt 5, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40%
(czterdziesci procent) wartosci aktywéw Funduszu.

7) Fundusz nie moze naby¢:
a) papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10 % (dziesie¢ procent) ogolnej liczby
gtosow w ktorymkolwiek organie emitenta tych papieréw,

b) wiecej niz 10 % (dziesie¢ procent) wyemitowanych przez jeden podmiot akcji, z
ktérymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

c) wiecej niz 25 % (dwadziescia pie¢ procent) ogélnej liczby instrumentéw, o ktérych
mowa w pkt 13 podpkt a)-c) wyemitowanych przez jeden podmiot,
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8)

9)

10)

11)

12)

13)

d) wiecej niz 10 % (dziesie¢ procent) wartosci nominalnej instrumentéw rynku
pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot,

e) wiecej niz 10 % (dziesie¢ procent) wartosci nominalnej papieréw dtuznych
wyemitowanych przez jeden podmiot.

Limitéw, o ktérych mowa w pkt 7 podpkt ¢) — e), Fundusz moze nie stosowa¢ w chwili
nabycia papierow wartosciowych, instrumentdw rynku pienieznego lub tytutdw
uczestnictwa, jezeli nie mozna ustalic wartosci brutto papierow dluznych Iub
instrumentéw rynku pienieznego albo wartosci netto papieréw wartosciowych w emisiji.

W przypadku, gdy papiery wartosciowe nabyte przez fundusze inwestycyjne otwarte
zarzadzane przez to samo towarzystwo dawatyby wiecej niz 10 % (dziesie¢ procent)
ogolnej liczby gloséw w organach emitenta, fundusze te moga wykonywaé prawo gtosu z
papierow wartosciowych dajacych tacznie 10 % (dziesie¢ procent) ogoélnej liczby gtoséw.

Z zastrzezeniem pkt 12, Fundusz moze lokowaé do 35% (trzydziestu pieciu procent)
wartosci aktywow Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, Panstwo Czionkowskie,
jednostke samorzadu terytorialnego Panstwa Czionkowskiego, panstwo nalezace do
OECD, miedzynarodowg instytucje finansowa, ktdrej cztonkiem jest co najmniej jedno
Panstwo Cztonkowskie lub Rzeczpospolita Polska.

Fundusz moze lokowa¢ do 35 % (trzydziestu pieciu procent) wartosci aktywéw Funduszu
w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w
pkt. 10), przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sa poreczane lub
gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca
z transakcji, ktdrych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 35 % (trzydziestu pieciu procent)
wartosci aktywow Funduszu.

Fundusz moze lokowa¢ ponad 35% (trzydziesci pie¢ procent) wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Fundusz jest zobowigzany
dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji jednego
emitenta, z tym ze wartos¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac
30% (trzydziesci procent) wartosci aktywow Funduszu.

Fundusz moze nabywac:

a) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

b) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne w rozumieniu Ustawy,

c) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granica, jezeli:

i) instytucje te oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na zadanie
uczestnika,
i) instytucje te podlegaja nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem

finansowym lub kapitatowym Panstwa Czlonkowskiego Iub panstwa
nalezgcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci,
wspoétpraca Komisji z tym organem,

iii) ochrona posiadaczy tytutéw uczestnictwa tych instytucji jest taka sama jak
posiadaczy jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, w
szczegolnosci instytucje te stosujg ograniczenia inwestycyjne co najmniej
takie, jak okreslone w niniejszym rozdziale,

iv) instytucje te sg obowigzane do sporzadzania rocznych i péirocznych
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
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14)

15)

16)

17)

statutem lub regulaminem, zainwestowana fgcznie w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuly uczestnictwa innych funduszy
zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania.

taczna wartos¢ lokat w instrumenty, o ktérych mowa w pkt 13 podpkt a) — c) nie moze
przekracza¢ 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci aktywéw Funduszu, wartos$é
lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moze by¢ wyzsza niz 20%
(dwadziescia procent) aktywéw Funduszu, a tgczna wartosé lokat w instrumenty, o
ktéorych mowa w pkt 13 pkt b) i ¢) nie moze przewyzsza¢ 30% (trzydziestu procent)
wartosci aktywéw Funduszu.

Wylgcznie w trybie art. 89 ust. 1a Prawa o Publicznym Obrocie Fundusz moze udziela¢
innym podmiotom pozyczek, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe dopuszczone
do publicznego obrotu, pod warunkiem ze:

a) Fundusz otrzyma zabezpieczenie w $rodkach pienigeznych Ilub papierach
wartosciowych, w ktére Fundusz moze lokowac,

b) wartos¢é zabezpieczenia bedzie co najmniej rbwna wartosci pozyczonych papieréw
wartosciowych w kazdym Dniu Wyceny do dnia zwrotu pozyczonych papieréw
wartosciowych,

c) pozyczka zostanie udzielona na okres nie dtuzszy niz sze$¢ miesiecy.

taczna wartos¢ pozyczonych papieréw wartosciowych nie moze przekroczyé 30%
(trzydziestu procent) Wartosci Aktywow Netto.

Fundusz moze zaciggac¢, wytacznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych w
rozumieniu Ustawy, pozyczki i kredyty, o terminie sptaty do roku, w tacznej wysokosci
nieprzekraczajacej 10% (dziesieciu procent) Wartosci Aktywéw Netto Funduszu w chwili
zawarcia umowy pozyczki lub kredytu.
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Warszawa, 18 sierpnia 2005r.

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8
pazdziernika 2004 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
- ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw
aktywow, w tym w szczegoélnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papieréw wartosciowych oraz pozytkobw z tych aktywéw przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2005 r. do 30 czerwca 2005 r. sg zgodne ze
stanem faktycznym.

Krzysztof Anusiewicz Stawomir Trapszo
Dyrektor Zastepca Dyrektora
Departamentu Operaciji Departamentu Operacji
Rynkoéw Finansowych Rynkoéw Finansowych

i Klientéw Strategicznych i Klientéw Strategicznych
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