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Arka Zrównowa˝ony Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Dla Akcjonariusza BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliÊmy badanie za∏àczonego sprawozdania finan-
sowego Arka Zrównowa˝onego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego, z siedzibà w Poznaniu, przy placu WolnoÊci 15, na 
które sk∏ada si´ bilans sporzàdzony na dzieƒ 31 grudnia 2003 r., 
który wykazuje aktywa netto i kapita∏y na sum´ 82 086,61 tys. 
z∏otych, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy koƒczàcy 
si´ tego dnia, wykazujàcy zysk z operacji w kwocie 4 331,66 
tys. z∏otych, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek 
przep∏ywów pieni´˝nych za rok obrotowy koƒczàcy si´ tego 
dnia, wykazujàcy zwi´kszenie stanu Êrodków pieni´˝nych netto 
o kwot´ 706,15 tys. z∏otych, zestawienie lokat wed∏ug stanu na 
dzieƒ 31 grudnia 2003 r. o wartoÊci 82 651,58 tys. z∏otych oraz 
informacja dodatkowa obejmujàca wprowadzenie do sprawoz-
dania finansowego oraz dodatkowe informacje i objaÊnienia.

Za sporzàdzenie sprawozdania finansowego odpowiedzialny jest 
Zarzàd BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
z siedzibà w Poznaniu, przy placu WolnoÊci 15. Naszym zadaniem 
by∏o zbadanie i wyra˝enie opinii o rzetelnoÊci, prawid∏owoÊci i jas-
noÊci tego sprawozdania finansowego oraz prawid∏owoÊci ksiàg 
rachunkowych stanowiàcych podstaw´ jego sporzàdzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliÊmy stosow-
nie do postanowieƒ Mi´dzynarodowych Standardów Rewizji 
Sprawozdaƒ Finansowych wydanych przez Mi´dzynarodowà 
Federacj´ Ksi´gowych, rozdzia∏u 7 ustawy z dnia 29 wrzeÊnia 1994 
r. o rachunkowoÊci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z póêniejszymi 
zmianami) oraz norm wykonywania zawodu bieg∏ego rewidenta, 
wydanych przez Krajowà Rad´ Bieg∏ych Rewidentów w Polsce. 
Przepisy te wymagajà, aby badanie zosta∏o zaplanowane i prze-
prowadzone w taki sposób, aby uzyskaç racjonalnà pewnoÊç, 
pozwalajàcà na wyra˝enie opinii o sprawozdaniu finansowym. 
Badanie obejmuje sprawdzenie w oparciu o metod´ wyrywkowà 
dowodów i zapisów ksi´gowych, z których wynikajà kwoty i infor-
macje zawarte w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmuje 
równie˝ ocen´ poprawnoÊci stosowanych zasad rachunkowoÊci, 
znaczàcych szacunków dokonanych przez Zarzàd Towarzystwa 
oraz ocen´ ogólnej prezentacji sprawozdania finansowego. 
Wyra˝amy przekonanie, ˝e przeprowadzone przez nas badanie 
stanowi wystarczajàcà podstaw´ dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, za∏àczone sprawozdanie finansowe Arka 
Zrównowa˝onego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
zosta∏o sporzàdzone na podstawie prawid∏owo prowadzo-
nych ksiàg rachunkowych i przedstawia w sposób rzetelny, we 
wszystkich istotnych aspektach, sytuacj´ majàtkowà i finansowà 
Funduszu na dzieƒ 31 grudnia 2003 r., wynik z operacji oraz 
przep∏ywy Êrodków pieni´˝nych za rok obrotowy koƒczàcy si´ 
tego dnia, zgodnie z zasadami rachunkowoÊci stosowanymi 
w Polsce, okreÊlonymi w ustawie z dnia 29 wrzeÊnia 1994 r.
o rachunkowoÊci, rozporzàdzeniu Ministra Finansów z dnia
10 grudnia 2001 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowoÊci 
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 149, poz. 1670) oraz jest 
zgodne z wp∏ywajàcymi na treÊç sprawozdania finansowego 
przepisami prawa i postanowieniami statutu Funduszu.

Ponadto stwierdzamy, ˝e list BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. skierowany do uczestników Funduszu zawiera 
informacje, o których mowa w § 43 pkt 1 rozporzàdzenia Ministra 
Finansów z dnia 10 grudnia 2001 r. w sprawie szczególnych zasad 
rachunkowoÊci funduszy inwestycyjnych, które sà zgodne z danymi 
zawartymi w sprawozdaniu finansowym Arka Zrównowa˝onego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

Do sprawozdania finansowego do∏àczono OÊwiadczenie 
Depozytariusza.

Bieg∏y rewident nr 4979/2575
Hanna Fludra

Za KPMG Polska Audyt Sp. z o. o. ul. Ch∏odna 51, 00-867 
Warszawa
Bieg∏y rewident nr 9941/7390
Bo˝ena Graczyk, Cz∏onek Zarzàdu

Za KPMG Polska Audyt Sp. z o. o., ul. Ch∏odna 51, 00-867 
Warszawa
Renata Sochacka, Pe∏nomocnik

Warszawa, dnia 26 kwietnia 2004 r.

OPINIA NIEZALE˚NEGO BIEG¸EGO REWIDENTA
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Arka Zrównowa˝ony Fundusz Inwestycyjny Otwarty

A. Informacje o Funduszu

Nazwa Funduszu

Arka Zrównowa˝ony Fundusz Inwestycyjny Otwarty (Arka 
Zrównowa˝ony FIO).

Podstawy prawne dzia∏ania

Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d decyzjà numer KPWiG-
4086-18/98-1071 z dnia 30 stycznia 1998 roku udzieli∏a zezwolenia 
na utworzenie Arka Fundusz Ma∏ych Spó∏ek. Arka Fundusz Ma∏ych 
Spó∏ek rozpoczà∏ dzia∏alnoÊç w dniu 2 kwietnia 1998 roku. Decyzjà 
z dnia 19 lutego 1999 roku numer DFN-409/8-14/99 Komisja 
udzieli∏a zezwolenia na przekszta∏cenie funduszu powierniczego 
Arka Fundusz Ma∏ych Spó∏ek w fundusz Arka Ma∏e Spó∏ki Otwarty 
Fundusz Inwestycyjny. 
W dniu 5 stycznia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji Papierów 
WartoÊciowych i Gie∏d numer DFN1-4050/8-31/01 z dnia 19 wrzeÊnia 
2001 roku nastàpi∏a zmiana nazwy Funduszu z Arka Ma∏e Spó∏ki 
Otwarty Fundusz Inwestycyjny na Arka Zrównowa˝ony Fundusz 
Inwestycyjny Otwarty. Fundusz prowadzi dzia∏alnoÊç na podstawie  
Ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych 
(tekst jednolity Dz.U. z 2002r. Nr 49, poz. 448) oraz Statutu Arka 
Zrównowa˝ony Fundusz Inwestycyjny Otwarty. Fundusz zosta∏ wpi-
sany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sàd 
Okr´gowy w Warszawie VII Wydzia∏ Cywilny i Rejestrowy w dniu
9 sierpnia 1999 roku pod numerem RFj 28.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoÊci aktywów 
Funduszu w wyniku wzrostu wartoÊci dokonywanych lokat. 
Aktywa Funduszu lokowane sà g∏ównie w obligacje i inne papiery 
d∏u˝ne oraz w inne papiery wartoÊciowe. Fundusz nie gwarantuje 
osiàgni´cia celu inwestycyjnego.
Fundusz jest funduszem typu zrównowa˝onego. Udzia∏ akcji
w aktywach netto Funduszu powinien zawieraç si´ w zakresie od 
10% do 65% aktywów netto Funduszu. Przy ustalaniu udzia∏ów akcji 
i d∏u˝nych papierów wartoÊciowych w aktywach netto Funduszu 
brane sà pod uwag´ w szczególnoÊci czynniki warunkujàce sytuacj´ 
na rynkach akcji oraz kszta∏towanie si´ i perspektywy rentownoÊci 
d∏u˝nych papierów wartoÊciowych. 
Wybór akcji do portfela inwestycyjnego Funduszu nast´puje
w oparciu o analiz´ fundamentalnà. 

Lokaty Funduszu

1) Aby osiàgnàç cel inwestycyjny Fundusz mo˝e lokowaç aktywa 
wy∏àcznie w:
(1) papiery wartoÊciowe emitowane lub gwarantowane przez 

Skarb Paƒstwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery 
wartoÊciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym 
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym 
rynku regulowanym, 

(2) papiery wartoÊciowe dopuszczone do obrotu publicznego 
nabywane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie 

publicznej, je˝eli warunki emisji lub pierwszej oferty publicz-
nej zak∏adajà z∏o˝enie wniosku o dopuszczenie do obrotu, 
o którym mowa w podpunkcie (1), oraz gdy dopuszczenie 
do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie d∏u˝szym ni˝ 
rok od dopuszczenia do publicznego obrotu,

(3) papiery wartoÊciowe, inne ni˝ okreÊlone w podpunkcie (1) 
i podpunkcie (2), lub wierzytelnoÊci pieni´˝ne o terminie 
wymagalnoÊci nie d∏u˝szym ni˝ rok, pod warunkiem ˝e sà 
one zbywalne i ich wartoÊç rynkowa mo˝e byç ustalona
w ka˝dym czasie, nie rzadziej jednak ni˝ w dniu wyceny, 
z tym ˝e ∏àczna wartoÊç tych lokat nie mo˝e przewy˝szyç 
10% wartoÊci aktywów Funduszu.

2) Fundusz utrzymuje, wy∏àcznie w zakresie niezb´dnym do 
zaspokojenia bie˝àcych zobowiàzaƒ Funduszu, cz´Êç swoich 
aktywów na rachunkach bankowych.

Limity inwestycyjne Funduszu

1) Fundusz z zastrze˝eniem pkt 2, nie mo˝e lokowaç wi´cej ni˝ 
5% wartoÊci swoich aktywów w papiery wartoÊciowe wyemi-
towane przez jeden podmiot i w wierzytelnoÊci wobec tego 
podmiotu.

2) Fundusz mo˝e lokowaç do 10% wartoÊci swoich aktywów
w papiery wartoÊciowe wyemitowane przez jeden podmiot
i w wierzytelnoÊci wobec tego podmiotu, je˝eli ∏àczna wartoÊç 
takich lokat nie przekroczy 40% wartoÊci aktywów Funduszu.

3) Do lokat w papiery wartoÊciowe emitowane lub gwarantowane 
przez Skarb Paƒstwa albo Narodowy Bank Polski nie stosuje si´ 
ograniczeƒ, o których mowa w pkt 1 i 2.

4) Ograniczeƒ, o których mowa w pkt 1 i 2, nie stosuje si´ równie˝ 
do lokat w papiery wartoÊciowe emitowane lub gwarantowane 
przez paƒstwa nale˝àce do OECD oraz mi´dzynarodowe insty-
tucje finansowe, których cz∏onkiem jest Rzeczpospolita Polska 
lub przynajmniej jedno paƒstwo nale˝àce do OECD.

5) JeÊli lokaty, o których mowa w punkcie 3, w papiery wartoÊciowe 
jednego emitenta przewy˝szajà 10% wartoÊci aktywów 
Funduszu, powinny byç dokonywane w papiery wartoÊciowe 
co najmniej szeÊciu ró˝nych emisji, z tym ˝e wartoÊç lokaty
w papiery wartoÊciowe ̋ adnej z tych emisji nie mo˝e przewy˝szaç 
30% wartoÊci aktywów Funduszu.

6) Lokaty, o których mowa w pkt 3 i 4, dokonywane w papiery 
wartoÊciowe jednego emitenta lub gwarantowane przez je-
den podmiot nie mogà przewy˝szaç 35% wartoÊci aktywów 
Funduszu. Ograniczenia tego nie stosuje si´ do papierów 
wartoÊciowych emitowanych lub gwarantowanych przez NBP 
lub Skarb Paƒstwa.

7) Fundusz mo˝e nabywaç jednostki uczestnictwa w innych 
funduszach inwestycyjnych otwartych niezarzàdzanych przez 
Towarzystwo, majàcych siedzib´ na obszarze Rzeczypospolitej 
Polskiej.

8) ¸àczna wartoÊç lokat, o których mowa w punkcie 7, nie mo˝e 
przewy˝szaç 5% wartoÊci aktywów Funduszu. 

9) Fundusz nie mo˝e lokowaç wi´cej ni˝ 25% wartoÊci aktywów 
Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank 
hipoteczny. Suma lokat w listy zastawne nie mo˝e przekraczaç 
80% wartoÊci aktywów Funduszu. 

10) Fundusz nie mo˝e nabyç papierów wartoÊciowych dajàcych 

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ARKA ZRÓWNOWA˚ONY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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wi´cej ni˝ 10% g∏osów w jakimkolwiek organie emitenta tych 
papierów. W przypadku gdy papiery wartoÊciowe nabyte przez 
fundusze inwestycyjne otwarte zarzàdzane przez Towarzystwo 
dawa∏yby wi´cej ni˝ 10% g∏osów w organach emitenta, fundusze 
te mogà wykonywaç prawo g∏osu z papierów wartoÊciowych 
dajàcych ∏àcznie 10% g∏osów.

11) Fundusz mo˝e zaciàgaç, wy∏àcznie w bankach, po˝yczki i kredyty 
o terminie sp∏aty do roku, w ∏àcznej wysokoÊci nieprzekraczajàcej 
10% wartoÊci aktywów netto Funduszu w chwili zaciàgania 
tych po˝yczek i kredytów. 

Je˝eli Fundusz przekroczy ograniczenia okreÊlone powy˝ej jest 
zobowiàzany do dostosowania w terminie szeÊciu miesi´cy sta-
nu swoich aktywów do wymagaƒ okreÊlonych w Ustawie z dnia
28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych (tekst jednolity 
Dz.U. z 2002r. Nr 49, poz. 448).

B. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Firma Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Siedziba i adres Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

60-967 Poznaƒ, pl. WolnoÊci 15

Dane rejestrowe

Spó∏ka wpisana do rejestru przedsi´biorców prowadzonego przez 
Sàd Rejonowy w Poznaniu - XXI Wydzia∏ Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sàdowego, nr KRS 0000001132.

C. Okres sprawozdawczy i dzieƒ bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 
2003 roku do 31 grudnia 2003 roku.
Sprawozdanie finansowe jest sporzàdzone na dzieƒ 31 grudnia 
2003 roku. Porównywalne dane dotyczà okresu od 1 stycznia
2002 roku do 31 grudnia 2002 roku, a w przypadku zestawienia 
zmian w aktywach netto oraz  zestawienia zmian w stanie lokat rów-
nie˝ okresu od 1 stycznia 2001 roku do 31 grudnia 2001 roku.

D. Kontynuowanie dzia∏alnoÊci przez Fundusz oraz 
okolicznoÊci wskazujàce na zagro˝enie kontynu-
owania dzia∏alnoÊci Funduszu

Sprawozdanie finansowe zosta∏o sporzàdzone przy za∏o˝eniu kon-
tynuowania dzia∏alnoÊci przez Fundusz w dajàcej si´ przewidzieç 
przysz∏oÊci. Nie istniejà okolicznoÊci wskazujàce na zagro˝enie 
kontynuowania dzia∏alnoÊci Funduszu.

E. Przyj´te zasady rachunkowoÊci

Przepisy prawne regulujàce zasady rachunkowoÊci 
Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu na dzieƒ 31 grudnia 2003 
roku zosta∏o sporzàdzone na podstawie przepisów Ustawy
o rachunkowoÊci z dnia 29 wrzeÊnia 1994 roku (Dz.U. z 2002r.
Nr 76, poz. 694 wraz z póêniejszymi zmianami) oraz Rozporzàdzenia 
Ministra Finansów z dnia 10 grudnia 2001 roku w sprawie szcze-
gólnych zasad rachunkowoÊci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.
z 2001r. Nr 149, poz. 1670).

Zasady ujmowania operacji w ksi´gach rachunkowych 

Funduszu

1. Operacje dotyczàce Funduszu ujmuje si´ w ksi´gach rachunko-
wych na podstawie dowodów ksi´gowych w okresie, którego 
dotyczà.

2. Nabycie/zbycie sk∏adników portfela wynikajàce z transakcji 
obj´tych systemem gwarantujàcym prawid∏owe rozliczenie 
ujmowane sà w ksi´gach Funduszu w dacie zawarcia umowy. 
W pozosta∏ych przypadkach w dacie rozliczenia umowy. 

3. Nabyte sk∏adniki lokat ujmuje si´  w ksi´gach rachunkowych 
wed∏ug ceny nabycia obejmujàcej prowizje maklerskie. Sk∏adniki 
lokat Funduszu nabyte nieodp∏atnie ujmuje si´ wed∏ug wartoÊci 
równej zero.

4. Prowizja maklerska zap∏acona przy sprzeda˝y sk∏adnika lokat 
obni˝a wynik ze sprzeda˝y danej lokaty.

5. W przypadku d∏u˝nych papierów wartoÊciowych z naliczanymi 
odsetkami wartoÊç ustalonà w stosunku do ich wartoÊci no-
minalnej i wartoÊç naliczonych odsetek ujmuje si´ w ksi´gach 
rachunkowych odr´bnie, przy czym odsetki ujmuje si´ jako 
nale˝noÊci.

6. Zysk lub strat´ ze zbycia lokat wylicza si´ metodà  „najdro˝sze 
sprzedaje si´ jako pierwsze”, polegajàcà na przypisaniu sprze-
danym sk∏adnikom najwy˝szej ceny nabycia danego sk∏adnika 
lokat, a w przypadku instrumentów wycenianych metodà odpisu 
dyskonta lub amortyzacji premii, najwy˝szej bie˝àcej wartoÊci 
ksi´gowej uwzgl´dniajàcej odpowiednio, odpis dyskonta lub 
amortyzacj´ premii. Metody tej nie stosuje si´ do papierów 
nabytych z przyrzeczeniem odkupu.

7. W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajà transakcje 
zbycia i nabycia danego papieru wartoÊciowego, ujmuje si´ 
w pierwszej kolejnoÊci nabycie posiadanego sk∏adnika; je˝eli 
faktyczne rozliczenie odbywa si´ w innej kolejnoÊci, wówczas 
ujmowanie nast´puje zgodnie z faktycznà  kolejnoÊcià rozli-
czania.

8. Nale˝nà dywidend´ z akcji/prawo poboru akcji notowanych na 
rynku zorganizowanym ujmuje si´ w ksi´gach rachunkowych 
w dniu nast´pnym po dniu, w którym po raz ostatni akcje by∏y 
notowane na rynku zorganizowanym z prawem do dywidendy/
prawem poboru.

9. Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku zorganizowanym 
oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych 
na rynku zorganizowanym ujmuje si´ w ksi´gach rachunkowych 
w dniu nast´pnym po dniu ustalenia tych praw.

10. Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wp∏ywa na wzrost 
(spadek) wyniku z operacji.

11. Przychody z lokat obejmujà w szczególnoÊci dywidendy i inne 
udzia∏y w zyskach, odsetki oraz odpis dyskonta.

12. Koszty operacyjne Funduszu obejmujà amortyzacj´ premii 
oraz rezerw´ na koszty limitowane. W ka˝dym dniu wyce-
ny tworzy si´ rezerw´ na przewidywane wydatki. P∏atnoÊci
z tytu∏u kosztów operacyjnych zmniejszà uprzednio utworzonà 
rezerw´. Nast´pujàce koszty zwiàzane z funkcjonowaniem 
Funduszu pokrywane sà z aktywów Funduszu: koszty prowizji 
maklerskich i bankowych, w tym prowizje i op∏aty zwiàzane
z transakcjami kupna i sprzeda˝y papierów wartoÊciowych i praw 
majàtkowych, podatki i inne obcià˝enia na∏o˝one przez w∏aÊciwe 
organy administracji publicznej, w tym op∏aty za zezwolenia
i op∏aty rejestracyjne. Wy˝ej wymienione koszty stanowià koszty 
nielimitowane Funduszu i sà pokrywane zgodnie z umowami, na 
podstawie których Fundusz jest zobowiàzany do ich ponoszenia 
oraz zgodnie z przepisami prawa oraz decyzjami wydanymi 
przez w∏aÊciwe organy administracji publicznej. Pozosta∏e koszty 
funkcjonowania Funduszu pokrywa Towarzystwo ze Êrodków 
w∏asnych. Towarzystwo za zarzàdzanie Funduszem otrzymuje 
wynagrodzenie ustalone przez Towarzystwo w wysokoÊci nie 
wy˝szej ni˝: 
• 3,4% (trzy i cztery dziesiàte procent) – dla Jednostek 
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Uczestnictwa typu A,
• 2,9% (dwa i dziewi´ç dziesiàtych procent) – dla Jednostek 
Uczestnictwa typu S,
• 2,4% (dwa i cztery dziesiàte procent) – dla Jednostek 
Uczestnictwa typu T,
w skali roku, liczonego jako 365 dni, Êredniej rocznej wartoÊci 
aktywów Funduszu reprezentujàcej poszczególne typy jednostek 
uczestnictwa. Rezerwa na koszty op∏aty za zarzàdzanie naliczana 
jest w ka˝dym dniu wyceny i rozliczana do pi´tnastego dnia 
miesiàca nast´pujàcego po miesiàcu, za który zosta∏a naliczo-
na. 

13. Zmiana wartoÊci obligacji w okresie mi´dzy ostatnim jej noto-
waniem a dniem wykupu obliczana metodà odpisu dyskonta 
powi´ksza niezrealizowany zysk/strat´ z wyceny lokat.

14. Dniem uj´cia w ksi´gach rachunkowych kapita∏u wp∏aconego 
lub wyp∏aconego jest dzieƒ uj´cia zbycia i odkupienia jednostek 
uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

15. Na potrzeby okreÊlenia wartoÊci aktywów netto na jednostk´ 
uczestnictwa w okreÊlonym dniu wyceny nie uwzgl´dnia si´ 
zmian w kapitale wp∏aconym oraz wyp∏aconym, zwiàzanych
z wp∏atami lub wyp∏atami ujmowanymi zgodnie z pkt 14.

16. Odsetki naliczone oraz nale˝ne od Êrodków pieni´˝nych na 
rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi´kszajà 
wartoÊç aktywów Funduszu w dniu wyceny.

17. Wszystkie zobowiàzania zwiàzane z nabywaniem i odkupywa-
niem jednostek uczestnictwa wyra˝ane sà w kwocie wymagajàcej 
zap∏aty.

18. Jednostki  uczestnictwa podlegajà odkupieniu w kolejnoÊci 
okreÊlonej wed∏ug metody FIFO, co oznacza, ˝e jako pierwsze 
odkupywane sà jednostki  uczestnictwa zapisane najwczeÊniej 
w danym rejestrze uczestnika.

19. Uczestnicy Funduszu nabywajà takà liczb´ jednostek uczestnic-
twa, jaka mo˝e zostaç nabyta za powierzonà kwot´. Powierzona 
kwota jest pomniejszona o op∏at´ dystrybucyjnà.

20. Op∏ata dystrybucyjna pobierana jest od zrealizowanych zleceƒ 
nabycia, a op∏ata manipulacyjna od zrealizowanych zleceƒ odku-
pienia jednostek uczestnictwa i ujmowana jest w ksi´gach fun-
duszu jako zobowiàzanie, które jest regulowane raz na kwarta∏. 
WysokoÊç op∏aty manipulacyjnej i dystrybucyjnej okreÊla Tabela 
Op∏at. Sposób pobierania op∏aty manipulacyjnej i dystrybucyjnej 
nie wp∏ywa na wartoÊç aktywów netto funduszu przypadajàcà 
na jednostk´ uczestnictwa.

21. WartoÊç aktywów netto dla poszczególnych typów jednostek 
obliczana jest w nast´pujàcy sposób:
WAN A (wartoÊç aktywów netto dla jednostek typu A) jest to 
WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi´kszona o obroty 
na kapita∏ach dotyczàcych typu jednostki A oraz o udzia∏ jed-
nostek typu A we wzroÊcie lub spadku wartoÊci aktywów (bez 
uwzgl´dniania bie˝àcych kosztów limitowanych) pomniejszona 
o koszty wed∏ug odpowiedniej stawki op∏aty za zarzàdzanie 
dla danego typu jednostki za dzieƒ od ostatniego dnia wyceny 
do dnia bie˝àcego.
Analogicznie obliczana jest WAN dla pozosta∏ych typów jed-
nostek.

22. W dniu, w którym nie ma jednostek uczestnictwa danego 
typu obliczana jest wartoÊç hipotetyczna jednostki wed∏ug 
poni˝szego wzoru:
WAN/JU danego typu jednostki (na dzieƒ D) przed zaokràgleniem 
= (WAN/JU danego typu jednostki (na dzieƒ D-1) przed 
zaokràgleniem *
* (1+ W/S z przeszacowania (na dzieƒ D) / (wartoÊç aktywów 
netto funduszu (z dnia D-1)+obroty na kapita∏ach (na dzieƒ 
D))) * 
* (1- (stawka na koszty limitowane dla danego typu jednostki 
/365)*iloÊç dni przypadajàca od ostatniej wyceny do dnia 
bie˝àcego)
WAN/JU – danego typu jednostki (na dzieƒ D) = zaokr. [WAN/JU 

danego typu jednostki (na dzieƒ D) przed zaokràgleniem;2] 
gdzie:
WAN/JU – wartoÊç aktywów netto na jednostk´ uczestnic-
twa,
W/S – zmiana wartoÊci aktywów netto od dnia ostatniej wy-
ceny do dnia bie˝àcego bez uwzgl´dnienia rezerwy na koszty 
limitowane za dzieƒ bie˝àcy oraz zmiany na kapita∏ach,
Dzieƒ D - dzieƒ wyceny.

Wycena aktywów oraz ustalenie zobowiàzaƒ i wyniku
z operacji

Wycena aktywów i ustalenie zobowiàzaƒ Funduszu dokonywane jest 
w ka˝dym dniu wyceny Funduszu (dzieƒ, w którym odbywa si´ sesja 
na GPW w Warszawie) wed∏ug wartoÊci rynkowej, z zachowaniem 
zasady ostro˝nej wyceny.
W dniu wyceny aktywa wycenia si´, a zobowiàzania ustala wed∏ug 
stanów odpowiednio aktywów i zobowiàzaƒ oraz okreÊlonych od-
powiednio kursów, cen i wartoÊci z dnia poprzedniego.
1. Wszystkie papiery wartoÊciowe, notowane na rynku zorgani-

zowanym, to jest w ramach wyodr´bnionego pod wzgl´dem 
organizacyjnym i finansowym, dzia∏ajàcego regularnie systemu, 
zapewniajàcego jednakowe warunki zawierania transakcji oraz 
powszechny i równy dost´p do informacji o tych transakcjach, 
zgodnie z zasadami okreÊlonymi przez w∏aÊciwe przepisy kraju,
w którym obrót ten jest dokonywany, wycenia si´, z zastrze-
˝eniem pkt 2, wed∏ug og∏oszonej przez rynek g∏ówny ceny 
rynkowej, rozumianej jako:
1) ostatni kurs zamkni´cia w systemie notowaƒ ciàg∏ych –

w przypadku papierów wartoÊciowych notowanych w sys-
temie notowaƒ ciàg∏ych, na których wyznaczany i og∏aszany 
jest kurs zamkni´cia,

2) cen´ Êrednià transakcji wa˝onà wolumenem obrotu z ostat-
niego dnia, w którym zawarto transakcj´ – w przypadku 
papierów wartoÊciowych notowanych w systemie notowaƒ 
ciàg∏ych bez odr´bnego wyznaczania kursu zamkni´cia,

3) ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego – w przy-
padku papierów wartoÊciowych notowanych w systemie 
kursu jednolitego.

2. Papiery wartoÊciowe dopuszczone do publicznego obrotu, 
dla których nie jest mo˝liwe zastosowanie metod wyceny,
o których mowa w pkt 1, wycenia si´ wed∏ug ostatniej, najni˝szej 
odpowiednio ceny lub wartoÊci: 
a) zaproponowanej w wyniku og∏oszenia wezwania, 
b) po jakiej zawarto transakcj´ pakietowà,
c) aktywów netto na certyfikat inwestycyjny og∏oszonej przez 

fundusz, 
–   z uwzgl´dnieniem zmian wartoÊci tych papierów 
wartoÊciowych, spowodowanych zdarzeniami majàcymi 
wp∏yw na ich wartoÊç rynkowà.

3. Rynkiem g∏ównym dla danego sk∏adnika aktywów funduszu 
jest rynek, dla którego Êrednia wielkoÊç obrotów w miesiàcu 
poprzedzajàcym miesiàc, w którym dokonywana jest wycena, 
by∏a najwi´ksza, z zastrze˝eniem pkt 4 i pkt 5.

4. Do czasu spe∏nienia kryterium wyboru rynku g∏ównego, o któ-
rym mowa w pkt 3, przez sk∏adniki aktywów wprowadzone do 
notowaƒ, rynkiem g∏ównym b´dzie rynek, dla którego Êrednia 
wartoÊç obrotu w ostatnim tygodniu miesiàca (poniedzia∏ek-
piàtek) poprzedzajàcego miesiàc dokonania wyceny by∏a 
najwi´ksza.

5. Do czasu spe∏nienia kryterium wyboru rynku g∏ównego, o któ-
rym mowa w pkt 4, rynkiem g∏ównym b´dzie Gie∏da Papierów 
WartoÊciowych w Warszawie S.A. lub CeTO S.A., przy czym 
dla instrumentów d∏u˝nych b´dzie to CeTO S.A., o ile dany 
instrument jest tam notowany, a dla pozosta∏ych instrumentów 
b´dzie to Gie∏da Papierów WartoÊciowych w Warszawie S.A., 
o ile dany instrument jest tam notowany.
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6. Papiery wartoÊciowe nabyte z udzielonym przez drugà stron´ 
przyrzeczeniem odkupu wycenia si´ metodà liniowej amortyzacji 
ró˝nicy pomi´dzy cenà odkupu papierów wartoÊciowych a cenà 
ich nabycia.

7. Obligacje od dnia nast´pujàcego bezpoÊrednio po dniu ostatnie-
go notowania do dnia wykupu wyceniane sà metodà liniowego 
odpisu dyskonta lub liniowej amortyzacji premii powsta∏ych jako 
ró˝nica pomi´dzy cenà wykupu danej obligacji a cenà, po jakiej 
Fundusz wyceni∏ obligacj´ w ostatnim dniu notowania.

8. Cena rynkowa papierów wierzycielskich oznacza cen´, ustalonà 
w stosunku do ich wartoÊci nominalnej. Skumulowane odsetki 
ujmowane sà jako nale˝noÊci.

9. Papiery wartoÊciowe dopuszczone do publicznego obrotu, lecz 
nieb´dàce przedmiotem notowaƒ na rynku zorganizowanym, 
dla których nie jest mo˝liwe zastosowanie metod wyceny,
o których mowa w pkt 1 i pkt 2 wycenia si´ w oparciu o ostatnià 
z cen, po jakiej nabywano papiery wartoÊciowe na rynku pierwot-
nym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi´kszonà o wartoÊç 
rynkowà prawa poboru niezb´dnego do ich obj´cia w dniu 
wygaÊni´cia tego prawa, a w przypadku gdy zosta∏y okreÊlone 
ró˝ne ceny dla nabywców – w oparciu o Êrednià cen´ nabycia, 
wa˝onà liczbà nabytych papierów wartoÊciowych, o ile cena ta 
zosta∏a podana do publicznej wiadomoÊci, z uwzgl´dnieniem 
zmian wartoÊci tych papierów wartoÊciowych, spowodowanych 
zdarzeniami majàcymi wp∏yw na ich wartoÊç rynkowà.

10. Papiery wartoÊciowe, w przypadku których nie ma mo˝liwoÊci 
sta∏ego okreÊlania ich wartoÊci rynkowej wed∏ug metod 
okreÊlonych w pkt 1 i w pkt 2, nabyte z dyskontem lub premià, 
wycenia si´ w oparciu o liniowy odpis dyskonta lub liniowà 
amortyzacj´ premii; odpis dyskonta zalicza si´ do przychodów 
z lokat proporcjonalnie do cz´stotliwoÊci ustalania wartoÊci 
aktywów netto w dniach wyceny; amortyzacj´ premii zalicza 
si´ do kosztów operacyjnych proporcjonalnie do cz´stotliwoÊci 
ustalania wartoÊci aktywów netto w dniach wyceny.

11. Nale˝ne odsetki od lokat ujmuje si´ w ksi´gach rachunkowych 
memoria∏owo.

Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoÊci, 
w tym metod ujmowania operacji w ksi´gach rachunkowych 
oraz sposobu sporzàdzania sprawozdania finansowego.

Podzia∏ jednostek uczestnictwa

1. W wycenie z dnia 29 sierpnia 2003 roku istnia∏ tylko jeden typ 
jednostek. Z dniem 30 sierpnia 2003r. wprowadzono podzia∏ 
jednostek uczestnictwa na trzy typy (A,S,T) ró˝niàce si´ stawkà 
op∏aty za zarzàdzanie.

2. Jednostki Uczestnictwa typu A zbywane sà podmiotom, na 
rzecz których w rejestrach uczestników funduszy zarzàdzanych 
przez Towarzystwo zapisana jest taka liczba jednostek uczestnic-
twa, której wartoÊç liczona wed∏ug ceny nabycia i powi´kszona
o bie˝àcà wp∏at´ wynosi mniej ni˝ 100 000,00 z∏ (sto tysi´cy 
z∏otych). 

3. Jednostki Uczestnictwa typu S zbywane sà podmiotom, na rzecz 
których w rejestrach uczestników funduszy zarzàdzanych przez 
Towarzystwo zapisana jest taka liczba jednostek uczestnictwa, 
której wartoÊç liczona wed∏ug ceny nabycia i powi´kszona
o bie˝àcà wp∏at´ wynosi co najmniej 100 000,00 z∏ (sto tysi´cy 
z∏otych). 

4. W razie spadku sumy, o której mowa w pkt 3, poni˝ej kwoty 
100.000,00 z∏ (sto tysi´cy z∏otych), Fundusz dokonuje automa-
tycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu S na Jednostki 
Uczestnictwa typu A.  

5. W razie przekroczenia kwoty 100 000,00 z∏ (sto tysi´cy z∏otych) 
przez sum´, o której mowa w pkt. 2, Fundusz dokonuje auto-
matycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu A na Jednostki 
Uczestnictwa typu S, z zastrze˝eniem pkt 8. 

6. Jednostki Uczestnictwa typu T zbywane sà podmiotom, na rzecz 
których w rejestrach uczestników funduszy zarzàdzanych przez 
Towarzystwo zapisana jest taka liczba Jednostek Uczestnictwa, 
której wartoÊç liczona wed∏ug ceny nabycia i powi´kszona
o bie˝àcà wp∏at´ wynosi co najmniej 1 000 000,00 z∏ (jeden 
milion z∏otych). 

7. W razie spadku sumy, o której mowa w pkt 6, poni˝ej kwoty 
1.000.000,00 z∏ (jednego miliona z∏otych), Fundusz dokonuje 
automatycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu T na 
Jednostki Uczestnictwa typu S, z zastrze˝eniem pkt 4.

8. W razie przekroczenia kwoty 1 000 000,00 z∏ (jednego miliona 
z∏otych) przez sum´, o której mowa w pkt 3, Fundusz dokonu-
je automatycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu S na 
Jednostki Uczestnictwa typu T. 

9 Zamiana, o której mowa w pkt 4 - 5 oraz w pkt 7 - 8 dokonywana 
jest w Dniu Wyceny, w którym zaistnia∏a jedna z okolicznoÊci, 
o których mowa w pkt 4 - 5 i pkt 7 - 8, wed∏ug WartoÊci Netto 
Aktywów Funduszu na Jednostki Uczestnictwa danych typów 
w tym dniu. 

10. W momencie reklasyfikacji jednostek uczestnictwa wartoÊç 
rejestru jest przeliczana po bie˝àcej cenie typu jednostki 
uczestnictwa, na którà nast´puje zamiana.

11. Uczestnicy Funduszu, do których nale˝a∏y Rejestry Uczestnika 
Funduszu, na których w dniu wejÊcia w ˝ycie zmian Statutu 
wprowadzajàcych Jednostki Uczestnictwa typu A, S i T, by∏a zapi-
sana choçby u∏amkowa cz´Êç Jednostki Uczestnictwa, nabywajà 
prawo do dalszego nabywania Jednostek Uczestnictwa typu S, 
niezale˝nie od wartoÊci sumy, o której mowa w ust. 3. Wszystkie 
Jednostki Uczestnictwa zapisane w Rejestrze Uczestników 
Funduszu podlegajà automatycznej konwersji na Jednostki 
Uczestnictwa typu S w Dniu Wyceny nast´pujàcym po dniu 
wejÊcia w ˝ycie zmian Statutu, o których mowa powy˝ej. 

Zmiany w statutach Funduszy

Z dniem 30 sierpnia 2003r. zacz´∏y obowiàzywaç zmiany
w Statucie dotyczàce, m.in. wprowadzenia mo˝liwoÊci, wy∏àcznie 
za poÊrednictwem kana∏ów elektronicznych (Internet), wyboru 
przez uczestnika metody rozchodowania odkupywanych jedno-
stek uczestnictwa:
– FIFO – w pierwszej kolejnoÊci odkupywane sà Jednostki 

Uczestnictwa nabyte najwczeÊniej,  
– HIFO – w pierwszej kolejnoÊci odkupywane sà Jednostki 

Uczestnictwa nabyte po najwy˝szej cenie,  
– LIFO – w pierwszej kolejnoÊci odkupywane sà Jednostki 

Uczestnictwa nabyte najpóêniej,  
– wybór konkretnych pakietów Jednostek Uczestnictwa, które 

majà zostaç umorzone. 
Do dnia 31 grudnia 2003r. us∏uga ta nie zosta∏a udost´pniona
w Internecie.

Przyj´te w sprawozdaniu finansowym Funduszu kryterium 
podzia∏u sk∏adników portfela lokat

Podzia∏ sk∏adników portfela lokat Funduszu zosta∏ dokonany zgodnie 
z celem inwestycyjnym i specjalizacjà Funduszu na:
1. papiery wartoÊciowe dopuszczone i niedopuszczone do pu-

blicznego obrotu,
2. papiery wartoÊciowe notowane i nienotowane na rynku regu-

lowanym (ze wskazaniem rynku),
3. papiery wartoÊciowe emitowane i gwarantowane przez Skarb 

Paƒstwa,
4. papiery wartoÊciowe d∏u˝ne o terminie wykupu d∏u˝szym ni˝ 

1 rok na dzieƒ bilansowy:
– podzia∏ wed∏ug emitenta, terminu wykupu, warunków opro-

centowania, rodzaju papieru wartoÊciowego z podaniem 
wartoÊci nominalnej,
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5. papiery wartoÊciowe o terminie wykupu nie d∏u˝szym ni˝ 1 rok 
na dzieƒ bilansowy:
– podzia∏ wed∏ug emitenta, terminu wykupu (do 6 miesi´cy

i powy˝ej 6 miesi´cy), warunków oprocentowania, rodzaju 
papieru wartoÊciowego z podaniem wartoÊci nominalnej.

W imieniu podmiotu prowadzàcego ksi´gi rachunkowe – BZ WBK AIB Asset Management S.A. 

Barbara Grodek-¸agoda Krzysztof Grzegorek Micha∏ Zimpel Krzysztof Cz∏apowski
G∏ówna Ksi´gowa Prezes Zarzàdu Cz∏onek Zarzàdu Cz∏onek Zarzàdu

Data: 26 kwietnia 2004r.

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

Monika Micha∏kiewicz Krzysztof Samotij Krzysztof Cz∏apowski Leszek Kasperski
G∏ówna Ksi´gowa Prezes Zarzàdu Cz∏onek Zarzàdu Cz∏onek Zarzàdu 

Data: 26 kwietnia 2004r.
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Bilans 
(w tysiàcach z∏otych z wyjàtkiem liczby i wartoÊci jednostek uczestnictwa)

    

    31.12.2003r. 31.12.2002r.

I. Aktywa 83 548,54 5 065,48
1. Lokaty 82 651,58 4 898,50

  1.1 NieruchomoÊci (w∏asnoÊç) 0,00 0,00
  1.2 NieruchomoÊci (wspó∏w∏asnoÊç) 0,00 0,00
  1.3 Waluty 0,00 0,00
  1.4 Papiery wartoÊciowe 82 651,58 4 898,50
   - obligacje 15 448,35 1 611,29
     wed∏ug ceny nabycia 15 377,92 1 521,47
   - akcje 52 985,57 2 378,65
     wed∏ug ceny nabycia 48 417,84 2 520,90
   - listy zastawne 4 000,00 0,00
     wed∏ug ceny nabycia 4 000,00 0,00
   - bony skarbowe 10 217,66 908,56
     wed∏ug ceny nabycia 10 153,47 908,38
  1.5 Jednostki i tytu∏y uczestnictwa 0,00 0,00
  1.6 Udzia∏y w spó∏kach z o.o. 0,00 0,00
  1.7 WierzytelnoÊci 0,00 0,00
  1.8 Inne 0,00 0,00

2. Certyfikaty w∏asne 0,00 0,00
3. Ârodki pieni´˝ne 750,73 44,58

  Ârodki pieni´˝ne na rachunkach bankowych 0,00 0,00
  Lokaty krótkoterminowe 750,73 44,58

4. Nale˝noÊci 146,23 122,40
  - z tytu∏u zbytych lokat 18,16 56,41
  - z tytu∏u zbytych jednostek uczestnictwa 1,97 0,10
  - dywidendy 0,00 0,00
  - odsetki 81,10 24,92
  - z tytu∏u posiadanych nieruchomoÊci, w tym czynszów 0,00 0,00
  - z tytu∏u udzielonych po˝yczek 0,00 0,00
  - pozosta∏e, w tym: 45,00 40,97
  - zapisy na papiery wartoÊciowe 45,00 0,00

II. Zobowiàzania 1 461,93 63,46
1. Z tytu∏u nabytych lokat 538,61 7,15
2  Z tytu∏u wystawionych opcji 0,00 0,00
3. Z tytu∏u odkupionych jednostek uczestnictwa 184,78 0,00
4. Z tytu∏u wyp∏aty dochodów funduszu 0,00 0,00
5. Z tytu∏u po˝yczek i kredytów o terminie sp∏aty do roku 0,04 0,00
6. Z tytu∏u po˝yczek i kredytów o terminie sp∏aty powy˝ej roku 0,00 0,00
7. Rezerwa na wydatki 0,00 0,00
8. Z tytu∏u wp∏at na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 17,00 0,00
9. Pozosta∏e, w tym: 721,50 56,31

  - rozrachunki z tytu∏u dystrybucji 514,35 4,37
  - zobowiàzania wobec Towarzystwa 197,92 7,18
  - zobowiàzania wobec kontrahentów 4,65 44,76

III. Aktywa netto (I-II) 82 086,61 5 002,02

IV. Kapita∏ 77 612,10 4 859,17
1. Wp∏acony 94 356,93 9 443,88

  - jednostka typu A 32 133,50 0,00
  - jednostka typu S 53 703,47 0,00
  - jednostka typu T 8 519,96 0,00

2. Wyp∏acony (wielkoÊç ujemna) 16 744,83 4 584,71
  - jednostka typu A 1 417,70 0,00
  - jednostka typu S 10 991,99 0,00
  - jednostka typu T 4 335,14 0

V. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (369,85) (48,19)

VI. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 206,20 243,47

VII.Wzrost (spadek) wartoÊci lokat ponad cen´ nabycia 4 638,16 (52,43)

VIII. Kapita∏ i zakumulowany wynik z operacji razem (IV+V+VI+VII) 82 086,61 5 002,02
Liczba jednostek uczestnictwa 5 847 958,238 448 124,947
- jednostka typu A 2 255 076,736 0,000
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Bilans c.d.

- jednostka typu S 3 295 463,055 0,000
- jednostka typu T 297 418,447 0,000
WartoÊç aktywów netto na jednostk´ uczestnictwa (w z∏otych)  11,16
- jednostka typu A 14,05 0,00
- jednostka typu S 14,03 0,00
- jednostka typu T 14,09 0,00

Rachunek wyniku z operacji
(w tysiàcach z∏otych)

    01.01 – 31.12.2003r. 01.01 – 31.12.2002r.

I. Przychody z lokat 348,06 177,02
1. Dywidendy i inne udzia∏y w zyskach 23,65 9,97
2. Odsetki 143,66 121,50
3. Odpis dyskonta 180,75 45,55

II. Koszty operacyjne 812,83 384,99
Koszty limitowane 782,18 384,99

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 587,01 84,22
2. Op∏aty dla depozytariusza i inne op∏aty zwiàzane

  z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 73,34 101,24
3. Us∏ugi w zakresie rachunkowoÊci, w tym: 89,63 112,53

  - prowadzenie rejestru uczestników funduszu 52,17 62,96
4. Us∏ugi wydawnicze, w tym poligraficzne 25,71 81,34
5. Us∏ugi prawne 2,59 4,03
6. Op∏aty za zezwolenia oraz rejestracyjne 3,90 1,63

Koszty nielimitowane 30,65 0,00
1. Op∏aty bankowe, op∏aty z tytu∏u transakcji

  nabycia/sprzeda˝y papierów wartoÊciowych 30,65 0,00

III. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 143,11 240,73

IV. Koszty operacyjne netto (II-III) 669,72 144,26

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (321,66) 32,76

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4 653,32 (341,96)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (37,27) (552,43)

  - z tytu∏u ró˝nic kursowych 0,00 0,00
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty)

  z wyceny lokat, w tym: 4 690,59 210,47
  - z tytu∏u ró˝nic kursowych 0,00 0,00

VII.Wynik z operacji (V+(-)VI) 4 331,66 (309,20)

Zestawienie zmian w aktywach netto
(w tysiàcach z∏otych z wyjàtkiem liczby i wartoÊci jednostek uczestnictwa)

    01.01 - 31.12.2003r. 01.01 - 31.12.2002r. 01.01 - 31.12.2001r.
I. Zmiana wartoÊci aktywów netto:

1. WartoÊç aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 5 002,02 4 905,39 4 223,56
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 4 331,66 (309,20) (828,59)

  a) przychody z lokat netto (321,66) 32,76 (44,74)
  b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (37,27) (552,43) (359,31)
  c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 4 690,59 210,47 (424,54)

3. Zmiana w aktywach netto z tytu∏u wyniku z operacji 4 331,66 (309,20) (828,59)
4. Dystrybucja dochodów funduszu (razem) 0,00 0,00 0,00

  a) z przychodów z lokat netto 0,00 0,00 0,00
  b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0,00 0,00 0,00

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 72 752,93 405,83 1 510,42
  a) zmiana kapita∏u wp∏aconego 
  (powi´kszenie kapita∏u z tytu∏u zbytych jednostek uczestnictwa) 84 913,05 681,26 2 208,83
  b) zmiana kapita∏u wyp∏aconego
  (zmniejszenie kapita∏u z tytu∏u odkupionych jednostek uczestnictwa ) 12 160,12 275,43 698,41

6. Zmiana wartoÊci aktywów netto z tytu∏u zmian w kapitale 72 752,93 405,83 1 510,42
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Zestawienie zmian w aktywach netto c.d.

7. ¸àczna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+(-)5) 77 084,59 96,63 681,83
8. WartoÊç aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 82 086,61 5 002,02 4 905,39
9. Ârednia wartoÊç aktywów netto w okresie sprawozdawczym* 21 276,47 4 953,90 4 525,23

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

  a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5 881 090,571 57 238,688 169 550,942
  b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 481 257,280 24 077,933 54 900,335
  c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 5 399 833,291 33 160,755 114 650,607

2. Liczba jednostek uczestnictwa
  narastajàco od poczàtku dzia∏alnoÊci funduszu, w tym:
  a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 6 685 134,245 804 043,674 746 804,986
  b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 837 176,007 355 918,727 331 840,794
  c) saldo jednostek uczestnictwa 5 847 958,238 448 124,947 414 964,192
III. Zmiana wartoÊci aktywów netto na jednostk´ uczestnictwa:

1. WartoÊç aktywów netto na jednostk´ uczestnictwa
  na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 11,17 11,82 14,06

2. WartoÊç aktywów netto na jednostk´ uczestnictwa
  na koniec okresu sprawozdawczego  11,16 11,82
  - jednostka typu A 14,05 
   - jednostka typu S 14,03 
  - jednostka typu T 14,09

3. Procentowa zmiana wartoÊci aktywów netto na jednostk´ uczestnictwa
  w okresie sprawozdawczym  (5,58)% (15,93)%
  - jednostka typu A 25,78%
  - jednostka typu S 25,60%
  - jednostka typu T 26,14%

4. Minimalna i maksymalna wartoÊç aktywów netto na jednostk´ uczestnictwa
  w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
  a) minimum 10,88 10,33 10,70
  na dzieƒ 05.03.2003r. 26.07.2002r. 03.10.2001r.
  b) maksimum   13,09 14,01
  - jednostka typu A 14,15 
  - jednostka typu S 14,12
  - jednostka typu T 14,14
  na dzieƒ 16.10.2003r. 28.01.2002r. 01.02.2001r.

5. wartoÊç aktywów netto na jednostk´ uczestnictwa  wed∏ug ostatniej 
  wyceny w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny  wyceny w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny  wyceny w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny 11,17 11,85
  - jednostka typu A 14,05
  - jednostka typu S 14,03
  - jednostka typu T 14,09
  na dzieƒ 31.12.2003r. 31.12.2002r. 31.12.2001r.
IV. Procentowy udzia∏ w Êredniej wartoÊci aktywów i aktywów netto (w stosunku rocznym)

1. Kosztów operacyjnych netto:
  w aktywach 3,06% 2,88% 3,88%
  w aktywach netto 3,15% 2,91% 4,00%
  - w tym wynagrodzenia Towarzystwa:
  w aktywach 2,68% 1,68% 1,94%
  w aktywach netto 2,76% 1,70% 2,00%

* Do wyliczenia Êredniej wartoÊci aktywów netto oprócz WAN z dni wyceny uwzgl´dniono równie˝ dni wolne, za które przyj´to WAN
z nast´pnego dnia wyceny.

Rachunek przep∏ywów pieni´˝nych
( w tysiàcach z∏otych)

    01.01 – 31.12.2003r. 01.01 – 31.12.2002r.

A. Przep∏ywy Êrodków pieni´˝nych z dzia∏alnoÊci operacyjnej (I-II) (73 252,26) (555,11)

I. Wp∏ywy 393 704,39 27 220,79
  1) Z tytu∏u posiadanych lokat 75,97 92,07
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Rachunek przep∏ywów pieni´˝nych c.d.

   akcje 23,65 9,97
   obligacje 52,32 82,10
  2) Z tytu∏u zbycia sk∏adników lokat 393 421,74 26 878,12
   akcje 8 400,91 3 372,45
   bony skarbowe 377 213,48 20 372,46
   obligacje 7 807,35 3 133,21
  3) Pozosta∏e 206,68 250,60

II. Wydatki 466 956,65 27 775,90
  1) Z tytu∏u posiadanych lokat 0,00 0,00
  2) Z tytu∏u nabycia sk∏adników lokat 465 803,50 27 382,77
   akcje 54 007,27 2 121,94
   bony skarbowe 386 341,84 21 265,22
   obligacje 21 454,39 3 995,61
   listy zastawne 4 000,00 0,00
  3) Z tytu∏u wyp∏aconego wynagrodzenia dla towarzystwa 396,26 85,44
  4) Z tytu∏u wyp∏aconego wynagrodzenia dla podmiotów prowadzàcych dystrybucj´ 459,96 12,26
  5) Z tytu∏u op∏at 167,98 164,60
   - dla depozytariusza 107,86 100,94
   - za prowadzenie rejestru aktywów funduszu 56,22 62,03
   - za zezwolenia 3,90 1,63
   - rejestracyjnych 0,00 0,00
  6) Z tytu∏u us∏ug 94,32 84,64
   - wydawniczych 39,01 24,25
   - prawnych 2,59 4,03
   - w zakresie rachunkowoÊci 52,72 56,36
  7) Pozosta∏e 34,63 46,19

B. Przep∏ywy Êrodków pieni´˝nych z dzia∏alnoÊci finansowej (I-II) 73 958,41 422,35 

I. Wp∏ywy 85 892,67 697,79
  1) Z tytu∏u zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatów inwestycyjnych 85 892,67 697,79
  2) Z tytu∏u zaciàgni´tych kredytów 0,00 0,00
  3) Z tytu∏u zaciàgni´tych po˝yczek 0,00 0,00
  4) Z tytu∏u sp∏aty udzielonych po˝yczek 0,00 0,00
  5) Odsetki 0,00 0,00
  6) Pozosta∏e 0,00 0,00

II. Wydatki 11 934,26 275,44
  1) Z tytu∏u odkupienia jednostek uczestnictwa albo nabycia certyfikatów w∏asnych 11 934,26 275,44
  2) Z tytu∏u sp∏at zaciàgni´tych kredytów 0,00 0,00
  3) Z tytu∏u sp∏at zaciàgni´tych po˝yczek 0,00 0,00
  4) Z tytu∏u udzielonych po˝yczek 0,00 0,00
  5) Odsetki 0,00 0,00
  6) Pozosta∏e 0,00 0,00

C. Zmiana stanu Êrodków pieni´˝nych netto (A+/-B) 706,15 (132,76) 

D. Ârodki pieni´˝ne na poczàtek okresu 44,58 177,34 

E. Ârodki pieni´˝ne na koniec okresu (D+/-C) 750,73 44,58
  - w tym o ograniczonej mo˝liwoÊci dysponowania 0,00 0,00 

Zestawienie lokat na dzieƒ 31 grudnia 2003r.
(w tysiàcach z∏otych z wyjàtkiem liczby akcji (szt.) oraz wartoÊci nominalnej obligacji i bonów)

Akcje dopuszczone do publicznego obrotu notowane na rynku zorganizowanym

    Liczba WartoÊç w WartoÊç Udzia∏
Spó∏ka   akcji cenie nabycia  rynkowa w aktywach
     w tys. z∏ w tys. z∏  (w %)
Akcje notowane na rynku zorganizowanym 
Notowania ciàg∏eNotowania ciàg∏e
Amica Wronki S.A. 20 102 557,25 542,75 0,65%
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 40 164 4 341,03 4 337,71 5,19%
Bank Przemys∏owo Handlowy PBK S.A. 10 061 3 380,47 3 571,65 4,27%
BRE Bank S.A. 4 537 375,86 419,67 0,50%
Budimex S.A. 25 251 843,84 903,98 1,08%
Carlsberg Okocim S.A. 50 806 1 136,24 1 280,31 1,53%
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Zestawienie lokat na dzieƒ 31 grudnia 2003r. c.d.

Cersanit S.A. 13 792 1 002,81 1 055,09 1,26%
ComArch S.A. 32 409 1 599,07 1 662,58 1,99%
Echo Investment S.A. 30 894 1 896,81 2 082,26 2,49%
Eldorado S.A. 7 700 208,10 231,77 0,28%
Elektrobudowa S.A. 13 280 198,28 214,47 0,26%
Europejski Fundusz Leasingowy S.A. 4 747 256,05 261,09 0,31%
Fabryka Farb i Lakierów Ânie˝ka S.A. 1 500 39,39 42,6 0,05%
Fabryka Kosmetyków Pollena-Ewa S.A. 71 555 631,23 672,62 0,81%
Fabryka Kot∏ów RAFAKO S.A. 12 821 78,90 84,62 0,10%
Fabryki Mebli FORTE S.A. 15 813 139,20 143,90 0,17%
Getin Holding S.A. 89 300 147,98 145,56 0,17%
Grupa Onet PL S.A. 40 516 759,99 717,13 0,86%
Huta Szk∏a Gospodarczego Irena S.A. 1 0,01 0,01 0,00%
Impexmetal S.A. 44 689 1 111,25 1 635,62 1,96%
ING Bank Âlàski S.A. 76 23,71 26,22 0,03%
Inter Groclin Auto S.A. 5 153 455,53 512,72 0,61%
Interia PL S.A. 58 791 450,20 482,09 0,58%
KGHM Polska Miedê S.A. 144 065 3 331,20 3 774,50 4,52%
Kredyt Bank S.A. 45 000 419,56 360,00 0,43%
KroÊnieƒskie Huty Szk∏a KROSNO S.A. 3 023 56,83 241,84 0,29%
LPP S.A.  939 408,38 503,77 0,60%
MCI Management S.A. 260 799 236,89 271,23 0,32%
MOSTOSTAL-EXPORT S.A. 1 0,01 0,00 0,00%
ORBIS S.A. 33 256 789,11 921,19 1,10%
Paged S.A. 24 000 146,43 211,20 0,25%
Pfleiderer Grajewo S.A. 1 326 224,45 220,12 0,26%
PKN Orlen S.A. 285 241 6 841,40 7 131,03 8,54%
Polnord - Energobudowa S.A. 40 255 529,65 509,23 0,61%
Projprzem S.A. 48 808 346,99 473,44 0,57%
PROSPER S.A. 1 0,01 0,01 0,00%
Przedsi´biorstwo Farmaceutyczne JELFA S.A. 21 575 1 177,75 1 035,60 1,25%
Softbank S.A. 60 600 1 769,17 1 563,48 1,87%
Stalexport S.A. 646 412 1 067,56 1 157,08 1,39%
Ster-Projekt S.A. 55 002 886,77 965,29 1,16%
Telekomunikacja Polska S.A. 259 700 3 568,69 3 934,46 4,71%
Zak∏ady Chemiczne i Tworzyw Sztucznych Boryszew S.A. 26 943 1 465,09 1 966,84 2,35%
Zak∏ady Mi´sne DUDA S.A. 16 537 625,90 959,15 1,15%
Zak∏ady Przemys∏u Cukierniczego Mieszko  S.A. 23 381 243,26 231,47 0,28%
Zak∏ady Przetwórstwa Hutniczego Stalprodukt S.A. 33 690 753,61 875,94 1,05%
Zak∏ady Magnezytowe „Ropczyce” S.A. 1 0,01 0,01 0,00%
Zak∏ady T∏uszczowe Kruszwica S.A. 5 540 159,17 162,32 0,19%
Zak∏ady Chemiczne Permedia S.A. 9 663 169,56 173,93 0,21%
ZPC „WAWEL” S.A. 22 091 803,76 994,10 1,19%
Notowania ciàg∏e razemNotowania ciàg∏e razem  45 654,41 49 663,65 59,44%
Notowania jednolite dwukrotneNotowania jednolite dwukrotne
Zak∏ady Przemys∏u Jedwabniczego Wistil S.A. 7 829 1 375,53 1 722,38 2,06%
Wielkopolskie Fabryki Mebli S.A. 24 430 75,51 29,56 0,04%
Fortis Bank Polska S.A. 22 270 1 051,34 1 247,12 1,49%
Nordea Bank Polska S.A. 16 143 261,04 322,86 0,39%

Notowania jednolite dwukrotne razemNotowania jednolite dwukrotne razem  2 763,42 3 321,92 3,98%
Akcje nienotowane
PIA Piasecki S.A. 1 0,01 0,00 0,00%

Akcje nienotowane razemAkcje nienotowane razem  0,01 0,00 0,00%
Akcje razem 2 732 480 48 417,84 52 985,57 63,42%

Listy zastawne

Seria i termin wykupu WartoÊç WartoÊç w WartoÊç Udzia∏ w

    nominalna cenie nabycia  rynkowa aktywach

      w tys.z∏ w tys. z∏  (w %)

Listy zastawne notowane na zorganizowanym rynku pozagie∏dowymListy zastawne notowane na zorganizowanym rynku pozagie∏dowym
o terminie wykupu d∏u˝szym ni˝ 1 rok  bilansowy 
Reinhyp-BRE Bank Hipoteczny S.A.-seria PA2(10.10.2008) 4 000 000 4 000,00 4 000,00 4,79%

Listy zastawne razemListy zastawne razem 4 000 000 4 000,00 4 000,00 4,79%
Odsetki naliczone od listów zastawnychOdsetki naliczone od listów zastawnych   45,40 0,05%
Razem listy zastawne z odsetkami   4 045,40 4,84%
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Obligacje korporacyjne

Seria i termin wykupu WartoÊç WartoÊç w WartoÊç Udzia∏ w

    nominalna cenie nabycia  rynkowa aktywach

     w tys.z∏ w tys. z∏  (w %)

Obligacje korporacyjne notowane na zorganizowanym rynku pozagie∏dowymObligacje korporacyjne notowane na zorganizowanym rynku pozagie∏dowym
o terminie wykupu d∏u˝szym ni˝ 1 rok bilansowy
BZ WBK Laesing S.A.(05.08.2006) 500 000 500,00 497,50 0,60%

Obligacje korporacyjne razem 500 000 500,00 497,50 0,60%

Papiery wartoÊciowe d∏u˝ne emitowane i gwarantowane przez Skarb Paƒstwa

Obligacje
(bez odsetek)

Seria i termin wykupu WartoÊç WartoÊç w WartoÊç Udzia∏ w

    nominalna cenie nabycia  rynkowa aktywach

      w tys.z∏ w tys. z∏  (w %)

Obligacje notowane na zorganizowanym rynku pozagie∏dowymObligacje notowane na zorganizowanym rynku pozagie∏dowym
Obligacje o oprocentowaniu sta∏ym
o terminie wykupu d∏u˝szym ni˝ 1 rok na dzieƒ bilansowy
PS 0608 (24.06.2008r.) 100 000 101,27 96,90 0,12%

Obligacje o oprocentowaniu sta∏ym razemObligacje o oprocentowaniu sta∏ym razem 100 000 101,27 96,90 0,12%
Obligacje zerokuponowe
o terminie wykupu d∏u˝szym ni˝ 1 rok na dzieƒ bilansowy
OK 0405 (12.04.2005r.) 5 200 000 4 797,88 4 829,76 5,78%

OK 0406 (12.04.2006r.) 1 844 000 1 602,46 1 602,44 1,92%

OK 0805 (12.08.2005r.) 8 000 000 7 237,85 7 280,00 8,71%

Obligacje zerokuponowe razemObligacje zerokuponowe razem 15 044 000 13 638,19 13 712,20 16,41%
Obligacje notowane na zorganizowanym rynku pozagie∏dowym razem 15 144 000 13 739,46 13 809,10 16,53%
Obligacje notowane na zorganizowanym rynku gie∏dowymObligacje notowane na zorganizowanym rynku gie∏dowym
Obligacje o oprocentowaniu zmiennym
o terminie wykupu nie d∏u˝szym ni˝ 1 rok na dzieƒ bilansowy (powy˝ej 6-ciu miesi´cy)
TZ 0804 (05.08.2004r.) 60 000 60,13 59,58 0,07%

o terminie wykupu d∏u˝szym ni˝ 1 rok na dzieƒ bilansowy
DZ 0708 (18.07.2008r.) 10 000 10,52 10,32 0,01%

TZ 0806 (05.08.2006r.) 1 091 500 1 067,81 1 071,85 1,28%

Obligacje o oprocentowaniu zmiennym razemObligacje o oprocentowaniu zmiennym razem 1 161 500 1 138,46 1 141,75 1,36%
Obligacje notowane na zorganizowanym rynku gie∏dowym razem 1 161 500 1 138,46 1 141,75 1,36%
Obligacje razemObligacje razem 16 805 500 15 377,92 15 448,35 18,49%
Odsetki naliczone od obligacjiOdsetki naliczone od obligacji   35,70 0,04%
Razem obligacje z odsetkami   15 484,05 18,53%

Bony

Termin wykupu/odsprzeda˝y WartoÊç WartoÊç w WartoÊç Udzia∏

    nominalna cenie nabycia rynkowa w aktywach

     w tys. z∏  w tys. z∏ (w %)

Bony skarbowe nabyte z przyrzeczeniem odkupu      
o terminie wykupu nie d∏u˝szym ni˝ 1 rok na dzieƒ bilansowy (do 6-ciu miesi´cy)
do14.04.2004r. (data odsprzeda˝y 02.01.2004r.) 5 010 000 4 930,90 4 930,90 5,90%

Bony skarbowe
o terminie wykupu nie d∏u˝szym ni˝ 1 rok na dzieƒ bilansowy (powy˝ej 6-ciu miesi´cy)
do 21.07.2004r. 500 000 476,22 486,74 0,58%

do 11.08.2004r. 1 000 000 953,36 971,30 1,16%

do 13.10.2004r. 2 500 000 2 376,77 2 402,84 2,88%

do 17.11.2004r. 1 500 000 1 416,22 1 425,88 1,71%

Bony razem 10 510 000 10 153,47 10 217,66 12,23%
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PAPIERY WARTOÂCIOWE RAZEM    82 651,58 98,93%
Inne aktywa    896,96 1,07%
Razem aktywa    83 548,54 100,00%

Zestawienie zmian w stanie lokat

     31.12.2003r.  31.12.2002r.  31.12.2001r.

    WartoÊç Udzia∏ w WartoÊç Udzia∏ w WartoÊç Udzia∏ w

Opis   rynkowa aktywach rynkowa aktywach rynkowa aktywach

    w tys.z∏  (w %)  w tys.z∏  (w %)  w tys.z∏  (w %)

Akcje, prawa poboru 52 985,57  63,42%  2 378,65  46,96%  2 961,65  58,79%

Obligacje (bez odsetek)Obligacje (bez odsetek) 15 448,35  18,49%  1 611,29  31,81%  680,38  13,51%

Bony skarbowe 10 217,66  12,23%  908,56  17,94%  0,00  0,00%

Inne papiery wartoÊciowe 4 000,00  4,79%  0,00  0,00%  0,00  0,00%

Razem papiery wartoÊciowe 82 651,58  98,93%  4 898,50  96,71%  3 642,03  72,29%

Inne aktywa 896,96  1,07%  166,98  3,29%  1 395,75  27,71%

Razem aktywa 83 548,54  100,00%  5 065,48  100,00%  5 037,78  100,00%
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A. Dane o walutowej strukturze aktywów i pasywów, w tym 
Êrodków pieni´˝nych, z podzia∏em wed∏ug walut i po prze-
liczeniu na walut´ polskà

Aktywa i pasywa Funduszu wyra˝one sà wy∏àcznie w z∏otych pol-
skich. W 2003 roku Fundusz nie posiada∏ aktywów ani zobowiàzaƒ 
denominowanych w walutach obcych.

B. Informacje o zaciàgni´tych i wykorzystanych przez Fundusz 
kredytach i po˝yczkach

W 2003 roku Fundusz nie zaciàga∏ oraz nie korzysta∏ z kredytów 
i po˝yczek. Saldo na zobowiàzaniach z tytu∏u po˝yczek i kredy-
tów o terminie sp∏aty do roku wynika z faktu ksi´gowania przez 
Depozytariusza w dniu 31 grudnia 2003 roku operacji z przysz∏à 
datà waluty.

C. Informacje o udzielonych przez Fundusz po˝yczkach 
pieni´˝nych

W 2003 roku Fundusz nie udziela∏ po˝yczek pieni´˝nych.

D. Podzia∏ kosztów operacyjnych pokrywanych przez 
Towarzystwo, wed∏ug ich rodzaju

01.01.2003r. 01.01.2002r.
-29.08.2003r. -31.12.2002r.

(w tys. z∏)  (w tys. z∏)

Koszty operacyjne
pokryte przez Towarzystwo 143,11 240,73

Op∏aty dla depozytariusza
i inne op∏aty zwiàzane
z prowadzeniem rejestru
aktywów Funduszu 73,34 101,24

Us∏ugi w zakresie 
rachunkowoÊci, w tym: 41,16 98,69
- prowadzenie rejestru
uczestników Funduszu 27,50 62,96

Us∏ugi wydawnicze,
w tym poligraficzne 22,12 35,14

Us∏ugi prawne 2,59 4,03

Op∏aty za zezwolenia
oraz rejestracyjne 3,90 1,63

E. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Wyszczególnienie
01.01.2003r. 01.01.2002r.

-31.12.2003r. -31.12.2002r.
(w tys. z∏)  (w tys. z∏)

akcje (234,10) (567,85)
obligacje 196,80 15,42
Razem (37,30) (552,43)

F. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 
lokat 

Wyszczególnienie
01.01.2003r. 01.01.2002r.

-31.12.2003r. -31.12.2002r.
(w tys. z∏)  (w tys. z∏)

akcje 4 709,90 128,10 
obligacje (19,30) 82,37 
Razem 4 690,60 210,47

G. Podatki i op∏aty

Opodatkowanie Funduszu

Fundusz posiada osobowoÊç prawnà i w zwiàzku z tym podlega 
przepisom Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych. 
Zgodnie z art. 30 ust. 1 pkt 1c Ustawy zwalnia si´ z podatku do-
chodowego fundusze inwestycyjne utworzone na podstawie Ustawy 
z 28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych.

Opodatkowanie uczestników Funduszu

Zgodnie z Ustawà z dnia 21 listopada 2001 roku o zmianie 
ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych oraz ustawy
o zrycza∏towanym podatku dochodowym od niektórych przycho-
dów osiàganych przez osoby fizyczne (Dz.U. z 2001r. Nr 134, poz. 
1509 wraz z póêniejszymi zmianami) od dochodu z tytu∏u udzia∏u 
w funduszach inwestycyjnych jest pobierany w formie rycza∏tu po-
datek w wysokoÊci 20% wyp∏acanej kwoty dochodu (art. 30 ust. 
1 pkt 1c). Podatek pobiera podmiot uprawniony do prowadzenia 
rachunku podatnika poczàwszy od 1 marca 2002 roku (art. 52a 
ust. 6). Zwolnione od podatku sà dochody wyp∏acone podatnikowi, 
który zawar∏ stosownà umow´ przed 1 grudnia 2001 roku (art. 
52a ust. 1 pkt 3).
W okresie 01.01.2003r. - 31.12.2003r. naliczono podatek 
w wysokoÊci 35,61 tys. z∏, z tego na dzieƒ bilansowy kwota 
zobowiàzaƒ z tytu∏u podatku dochodowego od osób fizycznych 
wynosi∏a 4,58 tys. z∏.
W okresie 01.01.2002r. - 31.12.2002r. nie naliczono podatku 
dochodowego od osób fizycznych. 

Op∏aty manipulacyjne i dystrybucyjne

Fundusz organizuje i nadzoruje system dystrybucji jednostek 
uczestnictwa. Z tego tytu∏u z kwoty wp∏aconej przez uczestnika 
Funduszu potràcana jest op∏ata manipulacyjna, która przeznaczona 
jest na wynagrodzenie dla podmiotów prowadzàcych dystrybucj´ 
jednostek uczestnictwa Funduszu (zgodnie z zawartymi przez 
Fundusz umowami).

W okresie 01.01.2003r. - 31.12.2003r. zosta∏o pobranych 964,48 
tys. z∏ z tytu∏u op∏aty dystrybucyjnej od nabycia jednostek uczest-
nictwa w Funduszu i 5,45 tys. z tytu∏u op∏aty manipulacyjnej od 
odkupienia jednostek uczestnictwa.
W okresie 01.01.2002r. - 31.12.2002r. zosta∏o pobranych 16,63 
tys. z∏ z tytu∏u op∏aty dystrybucyjnej od nabycia jednostek uczest-
nictwa w Funduszu.

DODATKOWE INFORMACJE I OBJAÂNIENIA
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Op∏aty maklerskie

Z tytu∏u transakcji gie∏dowych, ze Êrodków Funduszu w okresie 
01.01.2003r. - 31.12.2003r. zosta∏y zap∏acone prowizje maklerskie 
w ∏àcznej wysokoÊci 179,65 tys. z∏.
Z tytu∏u transakcji gie∏dowych, ze Êrodków Funduszu w okresie 
01.01.2002r. - 31.12.2002r. zosta∏y zap∏acone prowizje maklerskie 
w ∏àcznej wysokoÊci 20,39 tys. z∏.

Op∏aty bankowe, op∏aty z tytu∏u transakcji nabycia/sprzeda˝y 
papierów wartoÊciowych

Wszelkie op∏aty bankowe ponoszone sà na rzecz Banku 
Depozytariusza i sà sk∏adnikiem kosztów nielimitowanych.

H. Informacje o dystrybucji dochodów Funduszu 

Dochód osiàgni´ty przez Fundusz w wyniku dokonywanych 
inwestycji (w tym odsetki i dochody z wyp∏aconych dywidend) 
powi´ksza wartoÊç aktywów Funduszu i odpowiednio wartoÊç 
jednostki uczestnictwa. Wyp∏ata powy˝szego dochodu nie jest 
mo˝liwa bez koniecznoÊci odkupienia przez Fundusz jednostki 
uczestnictwa, w szczególnoÊci Fundusz nie wyp∏aca dywidend ani 
innych zysków kapita∏owych.

I. Informacje o papierach wartoÊciowych wymienionych
w art. 3 ust. 3 ustawy – Prawo o publicznym obrocie pa-
pierami wartoÊciowymi, innych praw pochodnych od praw 
majàtkowych b´dàcych przedmiotem lokat oraz transakcji 
terminowych

Na dzieƒ 31.12.2003 roku aktywa Funduszu nie by∏y zainwestowane 
w wy˝ej wymienione lokaty.

J. ¸àczna wartoÊç wynagrodzeƒ i nagród (w pieniàdzu
i w naturze) wyp∏aconych lub nale˝nych, odr´bnie dla osób 
zarzàdzajàcych i nadzorujàcych, obcià˝ajàcych Fundusz

Nie wystàpi∏y.

K. WartoÊci niesp∏aconych zaliczek, kredytów, po˝yczek, 
gwarancji, por´czeƒ lub innych umów zobowiàzujàcych 
do Êwiadczeƒ na rzecz Funduszu, z podaniem warunków 
oprocentowania i sp∏aty tych kwot, udzielonych osobom 
zarzàdzajàcym i nadzorujàcym, obcià˝ajàcych Fundusz, 
odr´bnie dla osób zarzàdzajàcych i nadzorujàcych oraz 
oddzielnie ich wspó∏ma∏˝onkom, krewnym i powino-
watym do drugiego stopnia, przysposobionym lub 
przysposabiajàcym oraz innym osobom, z którymi sà one 
powiàzane osobiÊcie

Nie wystàpi∏y.

L. Podzia∏ nieruchomoÊci wed∏ug grup rodzajowych,z uwzgl´-
dnieniem podzia∏u na krajowe i zagraniczne, podajàc 
dla ka˝dej z grup wartoÊç nak∏adów inwestycyjnych 
zwi´kszajàcych ich wartoÊç poczàtkowà, poniesionych
w danym okresie sprawozdawczym

Nie dotyczy.

M. Informacje o znaczàcych zdarzeniach, dotyczàcych lat 
ubieg∏ych, uj´tych w sprawozdaniu finansowym za bie˝àcy 
okres

Nie wystàpi∏y.

N. Informacje o znaczàcych zdarzeniach, jakie nastàpi∏y po 
dniu bilansowym, a nieuwzgl´dnionych w sprawozdaniu 
finansowym

Nie wystàpi∏y.

O. Zestawienie oraz objaÊnienie ró˝nic pomi´dzy danymi 
ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i porówny-
walnych danych finansowych a uprzednio sporzàdzonymi 
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystàpi∏y.

P. Dokonane korekty b∏´dów podstawowych, ich przyczyny, 
tytu∏y oraz wp∏yw wywo∏anych tym skutków finansowych 
na sytuacj´ majàtkowà i finansowà, p∏ynnoÊç oraz wynik
z operacji i rentownoÊç Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano korekt b∏´dów 
podstawowych.

Q. W przypadku niepewnoÊci, co do mo˝liwoÊci kontynuowa-
nia dzia∏alnoÊci, opis tych niepewnoÊci oraz wskazanie czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiàzane

Nie dotyczy.

R. Informacje dodatkowe

1. Od dnia 30 sierpnia 2003r. zosta∏y wprowadzone trzy typy 
jednostek uczestnictwa zró˝nicowane op∏atà za zarzàdzanie.

2. Do dnia 29 sierpnia 2003 roku Fundusz zgodnie ze Statutem 
oblicza∏ rezerw´ na ∏àczne koszty limitowane w wysokoÊci 2,9% 
Êredniej wartoÊci aktywów netto Funduszu, z tego Towarzystwo 
za zarzàdzanie Funduszem otrzymywa∏o wynagrodzenie
w wysokoÊci 1,7% Êredniej wartoÊci aktywów netto Funduszu. 
Od dnia 30 sierpnia 2003 roku w zwiàzku z wejÊciem w ˝ycie 
zmian w Statucie jedynà rezerwà na limitowane koszty ope-
racyjne jest op∏ata za zarzàdzanie, która jest zró˝nicowana ze 
wzgl´du na typy jednostek uczestnictwa i wynosi:
a) 3,4% (trzy i cztery dziesiàte procenta) – dla Jednostek 

Uczestnictwa typu A, 
b) 2,9% (dwa i dziewi´ç dziesiàtych procenta) – dla Jednostek 

Uczestnictwa typu S, 
c) 2,4% (dwa i cztery dziesiàte procenta) – dla Jednostek 

Uczestnictwa typu T, 
Êredniej rocznej wartoÊci aktywów Funduszu reprezentujàcej 
poszczególne typy Jednostek Uczestnictwa.

W imieniu podmiotu prowadzàcego ksi´gi rachunkowe – BZ WBK AIB Asset Management S.A. 

Barbara Grodek-¸agoda Krzysztof Grzegorek Krzysztof Cz∏apowski Micha∏ Zimpel
G∏ówna Ksi´gowa Prezes Zarzàdu Cz∏onek Zarzàdu Cz∏onek Zarzàdu

Data: 26 kwietnia 2004r.
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Dzia∏ajàc stosownie do dyspozycji § 43 pkt 2) rozporzàdzenia Ministra 
Finansów z dnia 10 grudnia 2001 roku w sprawie szczególnych zasad 
rachunkowoÊci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2001 r. Nr 149, poz. 
1670), Bank Handlowy w Warszawie SA jako depozytariusz dla Arka 
Zrównowa˝onego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego 
dalej Funduszem), reprezentowanego przez BZ WBK AIB Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych S.A., oÊwiadcza, ˝e dane dotyczàce sta-

nów aktywów zapisanych na rachunkach pieni´˝nych i rachunkach 
papierów wartoÊciowych, jak te˝ po˝ytków z nich wynikajàcych 
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres 
od 1 stycznia 2003 roku do 31 grudnia 2003 roku, sà zgodne ze 
stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S:A.

OÂWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA
Warszawa, dnia 26 kwietnia 2004 r.

Naczelnik Naczelnik

Wydzia∏u Wyceny Aktywów i Wsparcia Wydzia∏u Wspó∏pracy z Funduszami

Maciej Pisarkiewicz Jolanta Wytych

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

Monika Micha∏kiewicz Krzysztof Samotij Krzysztof Cz∏apowski Leszek Kasperski
G∏ówna Ksi´gowa Prezes Zarzàdu Cz∏onek Zarzàdu Cz∏onek Zarzàdu 

Data: 26 kwietnia 2004r.
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