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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 wyniést 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 Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

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

PRZEGLADU SRODROCZNEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ARKA BZ WBK OCHRONY KAPITALU
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 $rédrocznego sprawozdania finansowego Arka BZ
WBK Ochrony Kapitatu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Poznaniu, przy Placu
Wolnosci 15, 60-967 Poznan, na ktore sklada sie: wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2005 roku o warto$ci
877.675 tys. zlotych, bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2005 roku, ktory wykazuje
aktywa netto i kapitaty na sume 910.340 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za okres od
dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 30 czerwca 2005 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w
kwocie 24.377 tys. ziotych, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia
2005 roku do dnia 30 czerwca 2005 roku, wykazujgce zwiekszenie aktywdéw netto o kwote
175.983 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 Ogdélne 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 majatkowej i finansowej Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu 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 pOzniejszymi
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.

Biegly rewident 9941/7390, Za KPMG Audyt Sp. z o.0.
Bozena Graczyk ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa

David Pozzecco, Dyrektor

Za KPMG Audyt Sp. z o.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegly 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 Ochrony
Kapitatu 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 910.340 tys. zi.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 24.377 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
Gléwna Ksiegowa Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Prezes Zarzadu
Data: 18 sierpnia 2005r.

Podpis
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Wprowadzenie

l. Informacje o Funduszu
Nazwa Funduszu

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu Fundusz Inwestycyjny Otwarty (Arka BZ WBK Ochrony
Kapitatu FIO).

Rejestracja w Krajowym Rejestrze S adowym

Siedziba sadu: Sad Okregowy w Warszawie

Data:

VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Rejestr Funduszy Inwestycyjnych

9 sierpnia 1999 r.

Numer rejestru: RFj 27

Utworzenie Funduszu

Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty rozpoczat dziatalno$¢ w dniu 2
kwietnia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na czas nieoznaczony.

Cel inwestycyjny

Celem inwestycyjnym Funduszu jest ochrona realnej wartosci aktywéw Funduszu. Aktywa
Funduszu lokowane sg w papiery wierzycielskie i instrumenty rynku pienieznego, przy
zachowaniu zasady ograniczonego ryzyka dokonywanych inwestycji. Jest to realizowane
poprzez odpowiednie zarzadzanie strukturg termindéw zapadalnosci inwestycji Funduszu i
zorientowanie na emitentéw o najwyzszej wiarygodnosci

Lokaty Funduszu

1. Fundusz, z zastrzezeniem pkt. 2 oraz zawartych w Notach Objasniajacych w dziale G
limitéw inwestycyjnych, moze lokowac aktywa Funduszu wytacznie w:

1)

2)

3)

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,

papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu publicznego, nabywane w obrocie
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej
oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym
mowa w pkt. 1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie
nie diuzszym niz rok od dopuszczenia do publicznego obrotu,

papiery warto$ciowe, inne niz okreslone w pkt. 1 i pkt. 2 lub wierzytelnosci
pieniezne o terminie wymagalnosci nie diuzszym niz rok, pod warunkiem, ze sg
one zbywalne i ich wartos¢ rynkowa moze by¢ ustalona w kazdym czasie, nie
rzadziej jednak niz w kazdym Dniu Wyceny, z tym, Zze taczna wartos¢ tych lokat nie
moze przewyzszac 10% (dziesie¢ procent) wartosci aktywow Funduszu.

2. Lokowanie w papiery wartosciowe bedgce przedmiotem obrotu na rynku regulowanym
oraz w papiery wartosciowe, ktérych dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione, w
panstwie innym niz Rzeczypospolita Polska lub panstwo nalezace do OECD wymaga
uzyskania zgody Komisji na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku.

3. Fundusz lokuje nie wiecej niz 30% (trzydziesci procent) aktywow w papiery wartosciowe
emitowane przez podmioty majgce siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskie;.

4, Fundusz lokuje swoje aktywa wytacznie w:

7
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- papiery wartosciowe denominowane w walucie polskiej lub

- papiery wartosciowe denominowane w walucie obcej, pod warunkiem zawarcia
transakcji ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z takimi lokatami.

Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe i prawa
majatkowe, z innym funduszem zarzadzanym przez Towarzystwo. Fundusz zawiadamia
niezwtocznie Komisje o istotnych warunkach zawartej umowy.

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.

10.

11.

Fundusz z zastrzezeniem pkt. 2, nie moze lokowa¢ 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 aktywéw 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 ktérych mowa w pkt. 1 i 2, nie stosuje sie réwniez do lokat w papiery
wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez:

1) jednostki samorzadu terytorialnego,

2) panstwa nalezace do OECD oraz miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z pahstw nalezacych
do OECD.

Jezeli lokaty, o ktérych mowa w pkt. 3 lub 4, nie spetniajg warunkdw okreslonych w pkt. 1
i 2, powinny by¢ dokonywane w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji,
z tym ze wartos¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszaé 30%
wartosci aktywéw Funduszu.

Lokaty, o ktérych mowa w pkt. 4, dokonywane w papiery wartosciowe jednego emitenta
lub gwarantowane przez jeden podmiot nie moga przewyzsza¢ 35% (trzydziesci piec
procent) wartosci aktywéw Funduszu.

Fundusz moze nabywac¢ jednostki uczestnictwa w innych funduszach inwestycyjnych
otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Fundusz moze lokowac¢ swoje aktywa w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli instytucje te oferujg
publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na zadanie uczestnika oraz jesli stosujg
ograniczenia inwestycyjne co najmniej takie, jak okreslone w Notach Objasniajacych w
czesci G w dziatach: Inwestycje Funduszu, Inwestycje w instrumenty pochodne,
Dywersyfikacja inwestycji, Inwestycje w listy zastawne, tgczne ograniczenia
inwestycyjne, Inwestycje w instrumenty podmiotéw prawa publicznego, Inwestycje w
tytuty uczestnictwa. .

taczna wartos¢ lokat, o ktérych mowa w pkt. 7 i 8, nie moze przewyzsza¢ 5% (pie¢
procent) wartosci aktywéw Funduszu.

Fundusz moze nabywac¢ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wytgcznie w przypadku, gdy fundusze te specjalizujg
sie w inwestycjach na okreslonym obszarze geograficznym lub w okreslonej branzy albo
sektorze gospodarczym. -

W przypadku, o ktérym mowa w pkt. 10, Towarzystwo nie moze pobiera¢ wynagrodzenia
ani obcigza¢ Funduszu kosztami zwigzanymi z lokowaniem aktywow Funduszu w
jednostki uczestnictwa.
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12.

13.

14.

15.

16.

Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 25% (dwadziescia pie¢ procent) wartosci aktywow
Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny.

Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% (osiemdziesigt procent) wartosci
aktywéw Funduszu.

Fundusz nie moze naby¢ papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10% (dziesie¢
procent) gtoséw w ktérymkolwiek organie emitenta tych papieréw.

W przypadku, gdy papiery wartosciowe nabyte przez fundusze inwestycyjne otwarte
zarzadzane przez Towarzystwo dawalyby wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) gtoséw w
organach emitenta, fundusze te mogg wykonywaé prawo glosu z papierow
wartosciowych dajacych tacznie 10% (dziesie¢ procent) gtoséw.

Fundusz moze zaciggac, wylgcznie w bankach, pozyczki i kredyty, o terminie sptaty do
roku, w tgcznej wysokosci nie przekraczajacej 10% (dziesie¢ procent) wartosci aktywow
netto Funduszu w chwili zaciaggania tych pozyczek i kredytow.

Limity inwestycyjne Funduszu obowigzujgce od 1 lutego 2005 r.

1.

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 nalezgce do OECD,

0) miedzynarodowsg instytucje finansowg , ktérej cztonkiem jest co najmniej jedno
panstwo bedace cztonkiem Unii Europejskiej.

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.

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.

Okres sprawozdawczy i dzie n bilansowy

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

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone na dzien 30 czerwca 2005 roku.
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VI.

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

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Nie istniejg 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 o0.0. jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdarn 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 typdw roznig sie wysokoscig optaty za zarzadzanie. Opfata ta stanowi
wynagrodzenie dla Towarzystwa i jest pobierana w wysokosci nie wiekszej niz 2,0% dla
jednostek typu A, 1,8% dla jednostek typu S i 1,6% dla jednostek typu T sredniej rocznej
wartosci aktywow reprezentujgcej poszczegolne typy jednostek.

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

3. Jednostki Uczestnictwa typu S 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
biezacg wptate wynosi co najmniej 100.000,00 zi (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 ktorej
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, ktérej wartos¢ liczona wedtug ceny nabycia i powiekszona o
biezacag wptate wynosi co najmniej 1.000.000,00 zt (jeden milion ztotych).

7. W razie spadku sumy, o ktdrej 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
ktérej mowa w pkt. 3, Fundusz dokonuje automatycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa
typu S na Jednostki Uczestnictwa typu T.

9. Zamiana, o ktérej mowa w pkt. 4 - 5 oraz w pkt. 7 - 8 dokonywana jest w Dniu Wyceny, w
ktorym zaistniata jedna z okolicznosci, o ktérych mowa w pkt. 4 — 5 i pkt. 7 — 8, wedtug
Wartosci Netto Aktywow Funduszu na Jednostki Uczestnictwa danych typow w tym dniu.

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

Zgodnie z uchwalg nr 48/2004 z dnia 21 grudnia 2004 roku od wyceny dokonanej w dniu 21
grudnia 2004 roku do wyceny dokonanej w dniu 3 stycznia 2005 roku wysokos¢ opfaty za
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zarzadzanie zostala zwiekszona z wysokosci:.
1,8% bez zmian - dla jednostek uczestnictwa typu A
1,4% do 1,6% - dla jednostek uczestnictwa typu S
1,0% do 1,3% - dla jednostek uczestnictwa typu T

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

Zgodnie z uchwalg nr 1/2005 z dnia 4 stycznia 2005 roku od wyceny dokonanej w dniu 4
stycznia 2005 roku do odwotania wysoko$¢ optaty za zarzadzanie zostata obnizona z
wysokosci:.

1,8% do 1,7% - dla jednostek uczestnictwa typu A
1,6% do 1,4% - dla jednostek uczestnictwa typu S
1,3% do 1,1% - dla jednostek uczestnictwa typu T

w skali roku, liczonego jako 365 dni, s$redniej rocznej warto$ci aktywéw Funduszu
reprezentujacej poszczegolne typy jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

Sktadniki lokat 30.06.2005 31.12.2004
Wartosé Wartosé
Wartosé wedtug Procentowy Wartosé wedtug Procentowy
wediug 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 | ogétem
tys. zi. tys. zk.
1. Listy zastawne 80.000 80.956 8,70% 60.000 61.055 8,28%
2. Dluzne papiery
wartosciowe 775.861 796.719 85,63% 654.768 670.604 90,99%
2) Tabele uzupetniaj gce
Wartosé
Kraj War' Warto$¢ | wedtug Procent
siedzib unki wedtug wyceny owy
LISTY Rodzaj Nazwa Emitent Termin opro | Rodz | Podstawa Wartos¢ Liczba | cen na dzien udziat w
ZASTAWNE | rynku rynku y wykupu cent | aj listu | emisji nominalna vy ; aktywac
emiten owa nabycia | bilansow h
ta . wtys. zh. |y wtys. .
nia n ogoétem
.
Dopuszczon
e do 60.000 60.000 60.870 | 6,54%
publicznego
obrotu
nienotowane na rynku aktywnym 60.000 60.000 60.870 | 6,54%
ustawa z
dnia
nienotowa BRE Rzecz 29.08.1997
1. RHLZPAL ne na Nie I_3ank pospoli | 2008-04- | zmie | hipote r.o Ilstach_ 10.000.00 10.000 10.000 10176 | 1,09%
rynku dotyczy | Hipotec ta 10 nne | czny | zastawnych i 0
aktywnym zny SA | Polska bankach
hipotecznyc
ustawa z
dnia
nienotowa BRE Rzecz 29.08.1997
2 RHLZPA2 ne na Nie I_3ank pospoli | 2008-10- | zmie | hipote r.o Ilstach_ 50.000.00 50.000 50.000 50.694 | 5,45%
rynku dotyczy | Hipotec ta 10 nne | czny | zastawnychi 0
aktywnym zny SA | Polska bankach
hipotecznyc
h
Il
Niedopuszcz
one do 20.000 20.000 20.086 | 2,16%
publicznego
obrotu
nienotowane na rynku aktywnym 20 000 20 000 20086 | 2,16%
ustawa z
dnia
1 nienotowa BPH Rzecz 29.08.1997
’ ne na Nie Bank | pospoli | 2012-06- | zmie | hipote r. o listach | 20.000.00 o
ZB PH2012060 rynku dotyczy | Hipotec ta 02 nne | czny | zastawnych i 0 20.000 20.000 20.086 | 2,16%
aktywnym zny SA | Polska bankach
hipotecznyc
h
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; Wartos¢ Wartos¢ Procento
DLUZNE . . wedtug )
Kraj . Warunki s wedtug wy udziat
PAPIERY . Nazwa . L Termin Wartos¢ . wyceny na
& Rodzaj rynku Emitent siedziby oprocent ; Liczba ceny o w
WARTOSC rynku - wykupu . nominalna ’ dzien
emitenta owania nabycia . aktywach
IOWE bilansowy 2
w tys. zh ogoétem
w tys. zh
I. Dopuszczone do publicznego obrotu 1.100.254 | 631.241 647.204 | 69,56%
1.0 terminie wykupu do 1 roku: 100.996 | 183.990 186.146 | 20,01%
Obligacje 97.575 151.686 153.151 16,46%
notowane na aktywnym rynku regulowanym 5.000 5.122 5.136 0,55%
Gielda
Papierpw Rzeczpos
Dzoaos | 2Kwny rynek | Wartosci | Skarb polita 2006-04- | ) hienne | 5.000.000 5000 5122 5136| 0,55%
regulowany owych w | Panstwa Polska 18
Warszawi
e SA
notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 92.575| 146.564 148.015 15,91%
Centralna | BZ WBK Rzeczpos
BZF0106 ﬁ:‘gg"?j{g&gﬁk Tabela |Finansei | polita 5206'01' zmienne | 57.500.000 575| 57.507 58.204 |  6.27%
9 Y| Ofert Leasing SA | Polska
MTS Rzeczpos
OKko406 | Kywnyrynek | ooy | Skarb polita 2006-04- | zerokupo | g5 41 oo 82.000| 78.851 79.179|  851%
nieregulowany Panstwa 12 nowe
SA Polska
MTS Rzeczpos
psoz06 | akbwnyrynek ooy | Skarb polita 2006-02- | giote 10.000.000 10.000|  10.206 10542 |  1,13%
nieregulowany Panstwa 12
SA Polska
Bony 3.421| 32304 32.995|  3,55%
Skarbowe
nienotowane na rynku aktywnym 3.421 32.304 32.995 3,55%
nienotowane na . Rzeczpos
BS05082 | rynku d’\cl)ltecz ﬁgahgwa polita 290508 f}i;‘;'ef”po 4.000.000 40| 3.728 3.958|  0,43%
4 aktywnym yezy Polska
nienotowane na | .. Rzeczpos
BS06021 | rynku Nie Skarb polita | 2006-02- | zerokupo | 4 54 g 1.000|  9.421 9.630|  1,03%
dotyczy Panstwa 15 nowe
5 aktywnym Polska
nienotowane na | .. Rzeczpos
BS06032 | rynku Nie Skarb polita 2006-03- | zerokupo | 4 540 ggg 1.000|  9.473 9.604| 1,03%
dotyczy Panstwa 29 nowe
9 aktywnym Polska
nienotowane na | ,,. Rzeczpos
BS06040 | rynku Nie Skarb polita 2006-04- | zerokupo | 4 510 ggg 1.021|  9.682 9.803|  1,05%
dotyczy Panstwa 05 nowe
5 aktywnym Polska
2.0 terminie wykupu powy zej 1 roku: 999 258 | 447 251 461 058 | 49,55%
Obligacje 999 258 | 447 251 461 058 | 49,55%
notowane na aktywnym rynku regulowanym 734.169 | 305.389 314.710 33,82%
Gietda
Papier'c’)v_v Rzeczpos
pzoi1p | 2KWwnyrynek | Wartosci | Skarb polita 2010-01- | ) ienne | 26.441.000 26.441| 27.753 28597 |  3,07%
regulowany owychw | Panstwa Polska 18
Warszawi
e SA
Gietda
aktywny rynek Wanoser | Skarb Rzeczpos | 5448 g7.
Dz0708 . polita zmienne | 18.982.000 18.982 19.921 20.971 2,25%
regulowany owychw | Panstwa Polska 18
Warszawi
e SA
Gietda
Papierow
aktywny rynek | Wartosci | Skarb 2011-08- . o
Dz0811 regulowany owychw | Panstwa Polska 18 zmienne | 24.089.000 24.089 24.066 25.473 2,74%
Warszawi
e SA
Gietda
Papierow
aktywny rynek | Wartosci | Skarb 2006-10- . o
DZ1006 regulowany owychw | Panstwa Polska 18 zmienne 257.000 257 262 278 0,03%
Warszawi
e SA
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Wartosc

DLUZNE . . Wartose | e giug Procento
Kraj . Warunki < wedtug wy udziat
PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa Emitent siedzib: Termin oprocent Wartosc Liczba cen wycenyna |,
WARTOSC Iy rynku 0zIby wykupu proct nominalna vy dzien
emitenta owania nabycia . aktywach
IOWE bilansowy 2
w tys. zh ogoétem
w tys. zh
Gietda
Papierow Rzeczpos
pz1111 | 3Kwnyrynek | Wartosci | Skarb polita 2011-11- | ienne | 17.500.000 17.500 | 17.737 18.241|  1,96%
regulowany owych w | Panstwa 24
. Polska
Warszawi
e SA
Gietda
Papieréw Rzeczpos
izogle | 2KWwnyrynek | Wartosci | Skarb polita 2016-08- | ienne | 17.766.700 17.500 | 18.118 18.486 |  1,99%
regulowany owych w | Panstwa 24
. Polska
Warszawi
e SA
Gietda
Papierow Rzeczpos
Tz0806 | @Kwnyrynek | Wartosci | Skarb polita 2006-08- | ) ienne | 47.718.300|  477.183|  46.655 48.873|  525%
regulowany owych w | Panstwa 05
. Polska
Warszawi
e SA
Gietlda
Papierow Rzeczpos
wzogo7 | @ktwnyrynek | Wartosci | Skarb polita 2007-03- | /) vienne | 64.996.000 64.996| 64.649 65.007 |  7,00%
regulowany owych w | Panstwa 24
. Polska
Warszawi
e SA
Gietlda
Papierow Rzeczpos
wzog11 | @ktwnyrynek | Wartosci | Skarb polita 2011-09- | ) hienne | 87.221.000 87.221| 86.228 88.694|  9,53%
regulowany owych w | Panstwa 24
. Polska
Warszawi
e SA
notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 195.054 54.466 56.119 6,03%
MTS Rzeczpos
aktywny rynek Skarb . 2006-08- | zerokupo o
OKO0806 nieregulowany Poland Panstwa polita 12 nowe 30.000.000 30.000 28.021 28.557 3,07%
SA Polska
Centralna . Rzeczpos
POA1007 | 2KYWNY Tynek | oo | Miasto polita | 2207101 Jmienne 525.400 5.254 518 530|  0,06%
nieregulowany Poznan 24
Ofert Polska
Centralna | BZ WBK Rzeczpos
BLZOg0E | 2KwWny rynek i rop oo | Leasing polita | 209608 | srmienne | 14.980.000|  149.800| 14.980 15.311|  1.65%
nieregulowany 05
Ofert SA Polska
MTS Rzeczpos
Ds1015 | akbwnyrynek o0y | Skarb polita | 201210 | giate | 10.000.000 10.000|  10.947 11721 1,26%
nieregulowany Panstwa 24
SA Polska
nienotowane na rynku aktywnym 70.035 87.396 90.229 9,70%
nienotowane na | .. Rzeczpos
PP1013 | rynku Nie Skarb polita | 201310 | sienne | 70.000.000 70.000|  70.000 72.001|  7.74%
dotyczy Panstwa 24
aktywnym Polska
nienotowane na Nie Telekomuni | Rzeczpos 2005-12-
TP1205 rynku dotvez kacja polita 12 zmienne 17.500.000 35 17.396 18.228 1,96%
aktywnym yezy Polska SA | Polska
1. Niedopuszczone do publicznego obrotu 1.399 | 144.620 149.515 16,07%
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku: 1.399 | 144.620 149.515 16,07%
Obligacje 1.399 | 144.620 149.515 16,07%
nienotowane na rynku aktywnym 1.399 | 144.620 149.515 16,07%
BRE nienotowane na | ..
Leasing | rynku Nie BRE. polska | 299897 | smienne | 25.300.000 253| 25300 25581 |  2,75%
dotyczy Leasing SA 23
0708 aktywnym
Echolnve | nienotowane na | ..
stment rynku e Efe':ﬁ'g‘/’f“ Poiska | 50177 | zmienne | 30.000.000 300| 29.283 20587 |  3,18%
110502 aktywnym yezy
nienotowane na Polskie
PKP0910 | v niku Nie Koleje polska | 200910 | ienne | 54.600.000 546| 55.037 58.129 |  6,25%
04A dotyczy Panstwowe 04
aktywnym SA
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- Wartos¢ Wartosé Procento
DLUZNE . . wedtug )
Kraj . Warunki < wedtug wy udziat
PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa Emitent siedziby Termin oprocent Wartosc Liczba ceny wycenyna |,
WARTOSC rynku . wykupu . nominalna . dzien
emitenta owania nabycia . aktywach
IOWE bilansowy 2
w tys. zh ogoétem
w tys. zh
nienotowane na Polskie
06'33 KP1102 | v nku 3‘(‘)‘: - gg'r,?s"fwowe Polska (2)211'02' zmienne | 25.000.000 250|  25.000 25.699 |  2,76%
aktywnym yezy SA
nienotowane na | ... .
POZA061 Nie Miasto 2006-10- .
024 rynku dotyczy | Poznarh Polska 24 zmienne | 10.000.000 50 10.000 10.519 1,13%
aktywnym
3) Tabele dodatkowe
o Wartos¢ wedtug | Procentowy
Wartos¢ wedtu S .
GWARANTOWANE SKEADNIKI . taczna SCWEAIG 1\ \yceny na dzien | udziatw
Rodzaj . ceny nabyciaw |, .
LOKAT liczba tvs. 74 bilansowy w tys. | aktywach
ys. 2 zt. ogo6tem
Papiery wartosciowe gwarantowane obligacje, bon
prz%z St Pariotis ckartor 2O | 945,386 620.877 638.669 68,64%
Papiery wartosciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu o
terytoria|nego 0b|lgaCje 5.304 10.518 11.049 1,19%

Warto$¢ wedtug wyceny

Procentowy udziat w aktywach

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 Ustawy na dzien bilansowy w .
ogotem
tys. zi.
73.605 7,91%
BZF0106 (BZ WBK Finanse i Leasing SA) 58.294 6,27%
BLZ0806 (BZ WBK Leasing SA) 15.311 1,65%
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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 930.438 737.007
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7.550 3.032
2) Naleznosci 2.718 2.316
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 42.495
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 523.980 405.341
diuzne papiery wartosciowe 523.980 405.341
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 353.695 326.318
diuzne papiery warto$ciowe 272.739 265.263
Il. Zobowigzania 20.098 2.650
Ill. Aktywa netto (I-11) 910.340 734.357
IV. Kapitat funduszu 769.574 617.968
1) Kapitat wptacony 2.675.784 2.202.612
2) Kapitat wyptacony 1.906.210 1.584.644
V. Dochody zatrzymane 135.361 115.163
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 125.020 104.969
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia
lokat 10.341 10.194
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 5.405 1.226
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 910.340 734.357
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba
A 27.883.194,887 24.856.292,184
S 12.732.353,336 8.864.591,348
T 4.845.410,874 4.088.957,965
Wartos$¢ aktywow Wartos$¢ aktywow
netto na jednostke netto na jednostke
Kategorie jednostek uczestnictwa uczestnictwa uczestnictwa
A 19,98 19,39
S 20,08 19,46
T 20,17 19,52
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Rachunek wyniku z operacji
(w tysi gcach ziotych)

01.01. -
30.06.2005
I. Przychody z lokat 26.288
1) Dywidendy i inne udziaty w zyskach
2) Przychody odsetkowe 26.288
3) Dodatnie saldo réznic kursowych
II. Koszty funduszu 6.237
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 6.211
2) Optaty dla depozytariusza 26
3) Ujemne saldo réznic kursowych
[ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo
IV. Koszty funduszu netto (1I-111) 6.237
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 20.051
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4.326
1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 147
zZ tytutu réznic kursowych
2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat, w tym: 4.179
zZ tytutu réznic kursowych
VII. Wynik z operacji (V+VI) 24.377
Wynik ) z
operacji
przypadajacy

na jednostke
uczestnictwa

Kategoria jednostek uczestnictwa (wzh)

A 0,54
S 0,51
T 0,57

01.01. -
31.12.2004

47.556

47.556

10.449
10.392
57

10.449
37.107
2.952
1.716

1.236

40.059

Wynik z
operacji
przypadajacy
na jednostke
uczestnictwa
(wzh)

1,03
1,09
0,87

01.01. -
30.06.2004

21.873

21.873

4.685
4.658
27

4.685
17.188
1.451
(369)

1.820

18.639

Wynik z
operacji
przypadajacy
na jednostke
uczestnictwa
(w ztb)

0,53
0,43
0,37

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))

I. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

a) przychody z lokat netto

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji
4. Dystrybucja dochodéw (przychodoéw) funduszu (razem)

a) z przychodoéw z lokat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodéw ze zbycia lokat
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a) zmiana kapitatlu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
zbytych jednostek uczestnictwa)

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
odkupionych jednostek uczestnictwa)

6. Laczna zmiana aktywoOw netto w okresie sprawozdawczym
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

01.01 - 01.01 -
30.06.2005 31.12.2004

734.357 890.659

24.377 40.059

20.051 37.107

147 1.716

4.179 1.236

24.377 40.059

0 0

0 0

0 0

0 0

151.606 (196.361)

473.172 803.583

321.566 999.944

175.983 (156.302)

910.340 734.357

802.815 815.876

[l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A
S
T
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A
S
T
c¢) saldo zmian

= wn >

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A

S

T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

A

S

T

¢) saldo zmian

A

S

6.278.881,618
9.819.827,394
3.468.836,458

3.251.978,915
5.952.065,406
2.712.383,549

3.026.902,703
3.867.761,988
756.452,909

58.183.839,679
53.213.122,448
16.345.325,897

30.300.644,792
40.480.769,112
11.499.915,023

27.883.194,887
12.732.353,336

11.727.931,247
25.678.090,254
7.780.628,503

19.646.457,408
29.010.421,982
6.906.941,696

(7.918.526,161)
(3.332.331,728)
873.686,807

51.904.958,061
43.393.295,054
12.876.489,439

27.048.665,877
34.528.703,706
8.787.531,474

24.856.292,184
8.864.591,348
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T

4.845.410,874

4.088.957,965

[ll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego

A 19,39 18,48
S 19,46 18,49
T 19,52 18,50
2. warto$¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego
A 19,98 19,39
S 20,08 19,46
T 20,17 19,52
3. procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 6,14% 4,92%
S 6,42% 5,25%
T 6,72% 5,51%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym
A 19,42 18,48
data wyceny 2005-01-04 2004-01-02
S 19,49 18,49
data wyceny 2005-01-04 2004-01-02
T 19,55 18,50
data wyceny 2005-01-04 2004-01-02
5. maksymalna wartos$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym
A 19,98 19,39
data wyceny 2005-06-30 2004-12-31
S 20,08 19,46
data wyceny 2005-06-30 2004-12-31
T 20,17 19,52
data wyceny 2005-06-30 2004-12-31
6. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym
A 19,98 19,38
S 20,08 19,46
T 20,17 19,52
data wyceny 30-06-2005 31-12-2004
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow
netto, w tym: 1,57% 1,28%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,56% 1,27%
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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:

. 2,0% 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 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 optaty 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 spetic¢ 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, dtuznych papieréw wartosciowych,
certyfikatow inwestycyjnych, tytutbw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspolnego inwestowania majace 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 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 uwzglednieniem
istotnych zdarzen majacych wplyw na ten kurs albo wartosé;

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 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 rachunkowosci Funduszu po ich
wczesniejszym uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Kryterium;

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

b) ilos¢ danego 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

24



[8 ww===x | Fundusze Inwestycyjne Arka

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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d)

e)

f)

a)

tych transakcjach.

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

. Obliczona w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku, dla aktywdw 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 wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke swiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne
oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;

2) zastosowanie wihasciwvego 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 estymacii;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek,
na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego
sie istotnie sktadnika, w szczegoélnosci 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
dtuznych papieréw wartosciowych w przychodach z lokat bylty wykazywane w osobnych
pozycjach. Od 1 stycznia 2005 roku zgodnie z Rozporzgdzeniem sg one sktadnikiem
przychodéw odsetkowych.

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.

W przypadku dtuznych 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 ujmowalo sie jako naleznosci. Od 1 stycznia
2005 roku powyzsze wartosci wykazuje sie tgcznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat.

Powyzsze zmiany wptynely na bilans otwarcia w 2005 roku na nastepujace pozycije:

Przed zmiang Po zmianie
Bilans 01.01.2005 01.01.2005
Aktywa 737.007 737.195
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 405.341 405.529
Aktywa netto 734.357 734.545
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1.226 1.414
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 734.357 734.545
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3. Szczego6towy opis metodologii wyliczania wska

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

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

Nalezno$ci funduszu 30.06.2005 31.12.2004
Z tytutu zbytych lokat 29
Z tytutu dywidendy 0
Z tytutu odsetek 0 0
Nalezno$ci z tytulu  zbytych  jednostek 2717 2.287
uczestnictwa :
Pozostate 1 0
Nota 3 Zobowi gzania funduszu

Zobowi gzania funduszu 30.06.2005 31.12.2004

Z tytutu nabytych aktywow 11.584
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 74 3
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 6.982 1.242
Z tytutu rezerw 0 0
Pozostale zobowigzania, w tym: 1.459 1.405
Zobowigzania wobec Towarzystwa 1.120 1.035
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Nota 4 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

30.06.2005r
Warto$¢ na
Wartos¢ na dzien
. PR dzien bilansowy w
Struktura SrOdkOngr?IS(l) V\t/gzcnﬁ/ch na rachunkach Waluta bilansowy w walucie
y danej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w
tys.
I. Banki 7.550
1.Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 7.550 7.550
31.12.2004r.
Wartos¢ na
Wartos¢ na dzien
Struktura $rodkow pieni eznych na rachunkach Wal bil dzien bllanslovyy w
bankowych aluta ilansowy w walucie
danej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w
tys.
I. Banki 3.032
1.Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 3.032 3.032
01.01.2005r. — 30.06.2005r.
Warto$¢ na Wartos¢ na
. . . . . . 30.06.2005r. w
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkow 30.06.2005r. walucie
pieni eznych utrzymywanych w celu zaspokojenia Waluta w danej sprawozdania
biezacych zobowi gzan funduszu walucie w fir?ansowego W
tys. tys.
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow 5967
pienieznych '
1. Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 5.967 5.967
01.01.2004r. — 31.12.2004r.
o Wartosé na
o . . - Wartosé na. |51 12 2004r. w
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom  $rodkow 31.12.2004r. ' wélucie '
pieni eznych utrzymywanych w celu zaspokojenia Waluta w danej sprawozdania
biezacych zobowi gzan funduszu walucie w filfansowego W
tys. tys.
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw 298
pienieznych
1. Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 228 228

30




[8 ww===x | Fundusze Inwestycyjne Arka

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

Wartosé
Rodzaj ryzyka obci azajacego sktadnik lokat Poziom ryzyka b?lir?széwy ;(?;\'l\?;g\r’]
w tys. zt
I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku:
1. ryzyko warto$ci godziwej wynikajgce ze stopy | niskie (termin wykupu 118.278 12 71%
procentowej (instrumenty o statym oprocentowaniu) do 3 lat) ' 270
wysokie (termin 11.721 1.26%
wykupu powyzej 7 lat) ' '
2. ryzyko przeptywow pienieznych wynikajace ze stopy | instrumenty o]
procentowej Zmiennym 375.495 40,36%
oprocentowaniu
3. ryzyko przeptywow pienieznych wynikajgce ze stopy | obligacje indeksowane 18.486 1 99%
inflacji inflacja : IS0
Il. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
1. ryzyko wartosci godziwej wynikajgce ze stopy | niskie (termin wykupu 32995 3 550
procentowej (instrumenty o statym oprocentowaniu) do 3 lat) ' D70
2. ryzyko przeptywédw pienieznych wynikajgce ze stopy | instrumenty 0
procentowej Zmiennym 320.700 34,47%
oprocentowaniu

2)

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym w podziale na
kategorie bilansowe.

Ryzyko kredytowe czyli ryzyko niewyptacalnosci Emitenta lub gwaranta papieru
wartoéciowego polega na ryzyku niemozliwosci wywigzania sie przez emitenta ze
zobowiazan. W przypadku papieréw diuznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko
to jest znikome. Poziom ryzyka kredytowego jest nieznaczny z uwagi na wysoki udziat w
portfelu papieréw dtuznych — papieréw gwarantowanych przez Skarb Panstwa.
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Wartosé na Rating
Emitent _ dzien Udziat w (Fitch / S&P /
bilansowy w aktywach Moody’s)
tys. zi

I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku:
1. BZ WBK Finanse & Leasing SA 58.294 6,27% -
2. BZWBK LEASING SA 15.311 1,65% -
3. Miasto Poznan 530 0,06% -/-/Baal
4. SKARB PANSTWA 449.845 48,35% BBB+/BBB+ /A2
Il. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku
1. BPH Bank Hipoteczny SA 20.086 2,16% -
2. BRE Bank Hipoteczny S.A. 60.870 6,54% BBB+/-/-
3. BRE Leasing Sp. z 0.0. 25.581 2,75% BBB+/-/-
4. Echo Investment S.A. 29.587 3,18% -
5. Miasto Poznan 10.519 1,13% -/-/Baal
6. Polskie Koleje Pahstwowe SA 83.828 9,01% -
7. SKARB PANSTWA 104.996 11,28% BBB+/BBB+ /A2
8. Telekomunikacja Polska S.A. 18.228 1,96% BBB+ / BBB+ / Baa2

3) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan funduszu

ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegoélnych

kategoriach lokat.

Ryzyko walutowe nie wystepuje.

Nota 6 Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

Nota 7 Transakcje przy zobowi
odkupu

azaniu sie funduszu lub drugiej strony do

Transakcje przy zobowi azaniu si @ funduszu lub drugiej strony do odkupu

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym:

42.495

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i
ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw
wiasnosci i ryzyk

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

42.495

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu, w tym:

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

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw
wiasnosci i ryzyk

Na dzien 31.12.2004 r. nie wystapity transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu lub drugiej

strony do odkupu.
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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

01.01.2005r. — 30.06.2005r.

Wartosé
. Wzrost (spadek)
. .o . . zrealizowanego . .
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbyci zysku (straty) niezrealizowanego
lokat ze zbycia lokat aZkS:Skuéva\\'Ivvyf esmé*
w tys. zt yw ys.
1. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 147 4.179
2. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
01.01.2004r. — 31.12.2004r.
Wartosc Wazrost (spadek)
. . . . zrealizowanego | . :
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbyci a zysku (straty) niezrealizowanego zysku
lokat ze zbycia lokat Z wyceny akzt*ywow w tys.
w tys. zt
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1.716 1.236
2. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
01.01.2004r. — 30.06.2004r.
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. .
" aktywéw w tys. zt
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (369) 1.820
2. Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
Nota 11 Koszty funduszu
Towarzystwo nie pokrywa kosztow Funduszu.
. 01.01 - 01.01 - 01.01 -
Wynagrodzenie dia Towarzystwa 30.06.2005r. | 31.12.2004r. | 30.06.2004r.
Czes¢ stata wynagrodzenia 6.211 10.392 4.658
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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
Warto$é aktywoéw netto na koniec roku obrotowego w tys. 734.357 825.000 722.632
zt.

Wartos¢é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na 17,76
koniec roku obrotowego w zt.

Warto$¢é aktywOw netto na poszczegOllne kategorie

jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego w zt.

A 19,39 18,48

S 19,46 18,49

T 19,52 18,50
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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 13.232 2.316
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 397.655 405.341
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 323.088 326.318

Do dnia 31.12.2004 roku w rachunku wyniku z operacji amortyzacja premii byta wykazywana w
odrebnej pozycji od 1.01.2005 roku amortyzacja premii pomniejsza przychody odsetkowe.

Przed zmiang Po zmianie
Rachunek wyniku z operacji 31.12.2004 30.06.2004 31.12.2004 30.06.2004
Przychody odsetkowe 47.627 21.909 47.556 21.873
Koszty odsetkowe 71 36

Dokonane korekty bt eddéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz
wplyw 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.
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E. W przypadku niepewno sci, co do mo zliwo $ci kontynuowania dziatalno  s$ci,
opis tych niepewno $ci oraz wskazanie czy sprawozdanie finansowe
zawiera korekty z tym zwi agzane
Nie dotyczy.

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

Zgodnie z uchwalg nr 48/2004 z dnia 21 grudnia 2004 roku od wyceny dokonanej w dniu 21

grudnia 2004 roku do wyceny dokonanej w dniu 3 stycznia 2005 roku wysokos¢ opfaty za
zarzadzanie zostata zwiekszona z wysokosci:.

1,8% bez zmian - dla jednostek uczestnictwa typu A
1,4% do 1,6% - dla jednostek uczestnictwa typu S
1,0% do 1,3% - dla jednostek uczestnictwa typu T

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

Zgodnie z uchwalg nr 1/2005 z dnia 4 stycznia 2005 roku od wyceny dokonanej w dniu 4
stycznia 2005 roku do odwotania wysoko$¢ optaty za zarzadzanie zostata obnizona z
wysokosci:.

1,8% do 1,7% - dla jednostek uczestnictwa typu A
1,6% do 1,4% - dla jednostek uczestnictwa typu S
1,3% do 1,1% - dla jednostek uczestnictwa typu T

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

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

Inwestycje Funduszu.
1. Fundusz moze lokowaé aktywa wytgcznie w:

(1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski, papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czionkowskim, a takze na Rynkach,

(2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu
publicznego nabywane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,

jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zakladaja ztozenie wniosku o
dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa w pkt (1), oraz gdy dopuszczenie do tego
obrotu jest zapewnione w okresie nie diuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz
pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentéw

(3) depozyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w rozumieniu Ustawy -
lub — za zgodg Komisji — w bankach zagranicznych - w rozumieniu Ustawy, o
terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne na zadanie lub ktére mozna
wycofa¢ przed terminem zapadalnosci instrumenty rynku pienieznego inne niz
okreslone w pkt (1) i (2), jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegajg regulacjom
majacym na celu ochrone inwestoroéw i 0szczednosci oraz sg

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy
Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, wiasdciwe centralne,
regionalne lub lokalne wtadze publiczne Panstwa Czlonkowskiego, albo
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przez bank centralny Panstwa Cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny,
Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz
Panstwo Cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez
jednego z czlonkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do
ktorej nalezy co najmniej jedno Panstwo Cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy
nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z
kryteriami okreslonymi prawem wspélnotowym— w rozumieniu Ustawy, albo
przez podmiot podlegajacy i stosujacy sie do zasad, ktére sg co najmniej tak
rygorystyczne, jak okreslone prawem wspélnotowym — w rozumieniu
Ustawy, lub c) emitowane przez podmiot, ktérego papiery warto$ciowe sg w
obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pkt (1 papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, inne niz okre$lone w pkt (1),
(2) i (4), z tym Ze tgczna wartosé tych lokat nie moze przewyzszy¢ 10 %
(dziesie¢ procent) wartosci aktywdw Funduszu

2. Lokowanie w papiery wartosciowe Ilub instrumenty rynku pienieznego bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym, oraz w papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego, ktérych dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione, w panstwie
innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwo nalezace do OECD, wymaga uzyskania
zgody Komisji na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku.

3. Fundusz utrzymuje, wylacznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych
zobowigzan Funduszu, cze$¢ swoich aktywédw na rachunkach bankowych

Inwestycje w instrumenty pochodne.

1. Fundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, pod
warunkiem ze

(1) takie instrumenty pochodne sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym w
Rzeczypospolitej Polskiej lub Panstwie Czionkowskim oraz

(2) umowa ma na celu zapewnienie sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym
Funduszu lub ograniczenie ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiang;

a) kurséw, cen lub wartosci papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku
pienieznego, posiadanych przez Fundusz, albo papierow wartosciowych i
instrumentéw rynku pienieznego, ktére Fundusz zamierza naby¢ w
przysztosci,

b) kurséw walut w zwigzku z lokatami Funduszu,

c) wysokosci stop procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, dtuzne
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego oraz aktywami
utrzymywanymi na zaspokojenie biezgcych zobowigzah Funduszu,

(3) zawarcie umowy bedzie zgodne z celem inwestycyjnym Funduszu.
2. Fundusz moze lokowaé w terminowe transakcje zakupu / sprzedazy walut.

3. Kryterium wyboru instrumentéw pochodnych bedzie dopasowanie instrumentéw do
planowanych lub zrealizowanych transakcji zakupu / sprzedazy papieréw wartosciowych,
ktérych cena jest wyrazona w odpowiednich walutach obcych.

4, Fundusz bedzie lokowat w instrumenty pochodne pod warunkiem, ze Fundusz bedzie
miat aktywa lub zobowigzania wyrazone w walutach obcych albo bedzie istnialo wysokie
prawdopodobienstwo zawarcia transakcji, wskutek ktérych powstanie zobowigzanie lub
naleznos¢ wyrazona w walucie obcej.

Dywersyfikacja inwestyciji.

1. Z zastrzezeniem pkt. 2- 4 oraz pkt. 1-2 (Inwestycje w listy zastawne) oraz pkt. 1-7
(Laczne ograniczenia inwestycyjne) oraz pkt. 1-3 (Inwestycje w instrumenty podmiotéw prawa
publicznego) Fundusz nie moze lokowac wigcej niz 5% (pie¢ procent) wartosci swoich aktywow
w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot.
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2. Fundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesie¢ procent) warto$ci swoich aktywéw w papiery
wartodciowe i instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli taczna
wartosé tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziesci procent) wartosci aktywdw Funduszu.

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

4, Przepis6w pkt. 1 i 2 nie stosuje sie do depozytéw i transakcji, ktérych przedmiotem sag
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z podmiotami podlegajacymi
nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

Inwestycje w listy zastawne.

1. Fundusz nie moze lokowaé wiecej niz 25 % (dwadziescia pie¢ procent) wartosci aktywéw
Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu
Ustawy o Listach Zastawnych.

2. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80 % (osiemdziesieciu procent)
wartosci aktywow Funduszu.

Laczne ograniczenia inwestycyjne.

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

2. taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka
kontrahenta wynikajaca z transakgciji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, zawartych z tym samym bankiem nie moze przekroczy¢ 35% (trzydziestu pieciu
procent) wartosci aktywdéw Funduszu.

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

4, taczna wartos¢ lokat Funduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego,
w ktérych Fundusz ulokowat ponad 5% (pie¢ procent) wartosci aktywow Funduszu, nie wiecej
jednak niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy
kapitatowej, o ktorej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczyé 40%
(czterdziesci procent) wartosci aktywéw Funduszu.

5. Fundusz nie moze naby¢:

(1) papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10 % (dziesie¢ procent) ogdlnej liczby
gtosow w ktorymkolwiek organie emitenta tych papieréw,

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

(3) wiecej niz 25 % (dwadziescia pie¢ procent) ogdlnej liczby instrumentéw, o ktérych
mowa w dziale Inwestycje w tytuly uczestnictwa pkt. 1 podpkt (1) — (3)
wyemitowanych przez jeden podmiot,

(4) wiecej niz 10 % (dziesie¢ procent) wartosci nominalnej instrumentéw rynku
pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot.
(5) wiecej niz 10 % (dziesie¢ procent) wartosci nominalnej papieréw dtuznych
wyemitowanych przez jeden podmiot.
6. Limitéw, o ktérych mowa w pkt. 5 podpkt (3) — (5), Fundusz moze nie stosowaé w chwili
nabycia papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego Ilub tytutéw
uczestnictwa, jezeli nie mozna ustalic wartosci brutto papierow dluznych Iub
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instrumentéw rynku pienieznego albo wartosci netto papieréw wartosciowych w emisiji.

W przypadku, gdy papiery warto$ciowe nabyte przez fundusze inwestycyjne otwarte
zarzadzane przez Towarzystwo dawatyby wiecej niz 10 % (dziesie¢ procent) ogdlnej
liczby gloséw w organach emitenta, fundusze te moga wykonywa¢ prawo glosu z
papieréw wartosciowych dajgcych tacznie 10 % (dziesie¢ procent) ogdlnej liczby gtoséw.

Inwestycje w instrumenty podmiotow prawa publicznego.

1.

Z zastrzezeniem pkt. 3, Fundusz moze lokowa¢ do 35% (trzydziestu pieciu procent)
wartosci aktywoéw Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, Panstwo Czlonkowskie,
jednostke samorzadu terytorialnego Panstwa Czionkowskiego, panstwo nalezace do
OECD, miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest co najmniej jedno
Panstwo Czlonkowskie lub Rzeczpospolita Polska.

Fundusz moze lokowa¢ do 35 % (trzydziestu pieciu procent) wartosci aktywow Funduszu
w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w
ust. 1, przy czym faczna 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 wynikajgca
z transakcji, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 35 % (trzydziestu pieciu procent)
wartosci aktywéw Funduszu.

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

Inwestycje w tytuly uczestnictwa.

1.

2.

Fundusz moze nabywac:

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

(2) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy,

(3) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdélnego inwestowania majgce
siedzibe za granica, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na zadanie
uczestnika,

b) instytucje te podlegaja nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym lub kapitatowym Panstwa Czlonkowskiego Iub panstwa
nalezacego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci,
wspOtpraca Komisji z tym organem,

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

d) instytucje te sg obowigzane do sporzadzania rocznych i potrocznych
sprawozdan finansowych

- pod warunkiem ze nie wiecej niz 10 % (dziesie¢ procent) wartosci aktywow tych
funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych lub instytucji moze
by¢, zgodnie z ich statutem lub regulaminem, zainwestowana facznie 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. 1 podpkt (1) — (3) nie moze
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przekracza¢ 10% (dziesieciu procent) wartosci aktywéw Funduszu.

Jezeli Fundusz lokuje swoje aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy
kapitalowej Towarzystwa, Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia ani nie obcigza
Funduszu kosztami zwigzanymi z lokowaniem aktywow Funduszu w takie jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne.

Udzielanie po zyczek.

1.

Wyltgcznie 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:

(1) Fundusz otrzyma zabezpieczenie w s$rodkach pienieznych Ilub papierach
wartosciowych, w ktére Fundusz moze lokowac,

(2) wartos$¢ zabezpieczenia bedzie co najmniej rowna wartosci pozyczonych papieréw
wartosciowych w kazdym Dniu Wyceny do dnia zwrotu pozyczonych papieréw
wartosciowych,

(3) pozyczka zostanie udzielona na okres nie diuzszy niz szes¢ miesiecy.

taczna warto$é pozyczonych papieréw wartosciowych nie moze przekroczyé 30%
(trzydziestu procent) Wartosci Aktywow Netto.

Zaciaganie kredytéw i po zyczek

1.

Fundusz moze zacigga¢, 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.

Fundusz moze zawiera¢ z Depozytariuszem umowy, ktérych przedmiotem jest
prowadzenie przez Depozytariusza podstawowych i pomocniczych rachunkéw
bankowych Funduszu, na ktérych przechowywane sg aktywa Funduszu, w tym
rachunkéw w walutach obcych. Ponadto, na podstawie zawartych na czas oznaczony lub
nieoznaczony uméw ramowych Fundusz moze:

a) w celu zarzgdzania $srodkami pozostajagcymi na rachunkach Funduszu o godz.
16:00 (szesnastej zero zero) i niemozliwymi do ulokowania w instrumenty
finansowe lub lokaty terminowe w innym banku, dokonywaé¢ u Depozytariusza lokat
terminowych o terminie zapadalnosci od jednego dnia do siedmiu dni oraz

b) w celu zaspokajania zobowigzan Funduszu wynikajgcych z niezrealizowanych
zlecen odkupienia lub Konwersji Jednostek Uczestnictwa i braku w Funduszu
srodkow ptynnych na pokrycie tych zobowigzan, wytacznie na warunkach
rynkowych, zawrze¢ z Depozytariuszem umowy kredytu lub pozyczki o terminie
zapadalnosci do siedmiu dni. W przypadku koniecznosci zawarcia takich umoéw z
Depozytariuszem Fundusz wystosuje zapytanie ofertowe do co najmniej dwdch
innych niz Depozytariusz bankow krajowych, a przy wyborze kontrahenta bedzie
gtéwnie kierowat sie szybkoscig uzyskania kredytu/pozyczki, ich oprocentowaniem
oraz prowizjg banku.

Inne ograniczenia inwestycyjne Funduszu.

1.

Fundusz jest zorientowany gtéwnie na nabywanie dtuznych papieréw wartosciowych i
instrumentéw rynku pienieznego emitowanych, poreczanych lub gwarantowanych przez
podmioty o najwyzszej wiarygodnosci. Za takie uwazac¢ nalezy listy zastawne oraz
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez:

a) Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

b) panstwa nalezace do OECD oraz miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych
do OECD,
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c) podmioty posiadajace w dniu zawarcia transakcji nabycia emitowanych przez nie
papieréw wartosciowych rating wyzszy lub réwny ratingowi Polski w walucie obcej
nadany przez co najmniej jedng z nastepujgcych agencji ratingowych:
Standard&Poors, Fitch lub Moody’s.

d) Przedmiotem staran zarzadzajgcego Funduszem jest dbanie, aby taczny udziat w
Funduszu papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego nalezacych
do powyzszych kategorii, nie byt nizszy niz 70% (siedemdziesigt procent).

2. Fundusz lokuje swoje aktywa wylgcznie 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 transakciji
ograniczajgcych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z takimi lokatami

3. Fundusz lokuje nie wiecej niz 30% (trzydziesci procent) aktywow w papiery wartosciowe
emitowane przez podmioty majace siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskie;.

4. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe i prawa
majatkowe, z innym funduszem inwestycyjnym zarzadzanym przez Towarzystwo.
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Poznan, 18-08-2005 r.

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
(Dz. U. z 2004 r. Nr 231, poz. 2318), Bank Handlowy w Warszawie SA jako depozytariusz dla
Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
~Funduszem”), reprezentowanego przez BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow funduszu, w tym w szczegdélnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z
tych aktywow przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia
2005 roku do 30 czerwca 2005 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie SA:

Artur Binkiewicz Maciej Pisarkiewicz
PELNOMOCNIK PELNOMOCNIK
SBK C 134 SBK D 1606
Podpis: Podpis:
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